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PREFACIO

Esta (esis “valuacién de activos intangibles”, comienza estableciendo la introduccién,” =
hipdtesis y objetivo, asi como la metodologia de investigacion. El desarrollo del trabajo
se divide en dos partes, la Parte I nombrada “Antecedentes tedricos respecto a la
valuacion de activos intangibles”, l1a cual se comprende de 5 capitulos.

El capitulo I “Origenes tedricos sobre activos intangibles”, los inicios de la corriente
de intangibles, que aunquc en su momento no parecian estar dirigidos directamente al
tema que nos ocupa, al evolucionar e interactuar con otras valiosas ideas dan sustento
teorico a nuestra valuacion de activos intangibles, scguido por una introduccién a
términos que se utilizaran ampliamente en cl desarrollo del trabajo, posteriormente sc
explica que es la gestion del conocimicnto y que es la gestién del capital intelectual,
ambas tiecnen una relacion simbidtica, pero sin embargo diferenciables, entrados en
materia se expone en detalle que es la administracién del conocimiento y la evolucion
que sufre el conocimiento dentro de cualquicr persona y/o empresa, asi como una
exposicidon mas concreta de lo que significa capital intelectual.

El capitulo 2 “ Contabilidad de los activos intangibles”, muestra las consideraciones
contables respecto del tratamicnto actual de los activos intangibles, asi como también de
algunas propuestas de cambio, es muy importantc la exposicidon dc las normas y
procedimicntos contables para éste rubro, pues en la medida que sc le conozca podra
obtenerse ¢l maximo beneficio financiero para una empresa a largo plazo, debe
considerarse que ¢s un tema nuevo en ¢l medio y tiene carencias. Existen reconocidos 3
métodos que son: Capitalizacién de mercado, ¢l directo del capital intelectual y
finalmente el del retomo de la inversidn, sin embargo éstos no desmenuzan por si
mismos el resultado obtenido, aunque se aceptan en ¢l medio como bastante confiables.

El capitulo 3 “Modelos organizacionales para la medicion de activos intangibles”,
expone algunos de los mas representativos académicos, empresarios ¢ instituciones
creadoras de modelos aplicados ya sca para el mejoramiento de la administracion del
conocimiento, la creacion de activos intangibles, la valuacion dc ambos ¢ incluso la
presentacion de los resultado a través de sus estados financieros. Como resultado de ello
¢l interés de todos los analistas financicros respecto de los reportes adicionales de
capital intelectual y valuacion de activos intangibles se¢ ha visto incrementado,
incluyendo criterios similares cada vez con mayor frecuencia y peso. Incluso las
agencias calificadoras que contemplan dentro de sus analisis datos rigidos como son los
estados financicros auditados, también contemplan factores no del todo objetivos para
su andlisis como podrian ser; la aversion al ricsgo, habilidades de la direccidon en
situaciones de crisis, alineamicntos politicos, estructura organizacional, calidez y
solidez del equipo de gestion, etc. Existen también conceptos como el riesgo
operacional que cn realidad mide que tanto puede costar a la empresa no hacer las cosas
bien, geuanto valdra mi empresa si hacemos las cosas bien desde la primera vez?, ;a que
o a quicn de le debera la mejora?, ;cuanto vale?

En su capitulo 4 “Marco regulatorio de los activos intangibles” cxpone porque es
primordial y basico a tomar en cuenta éste aspecto, ya que tienc gran importancia



cuando se toman decisiones o se valtian intangibles, pues en muchas ocasiones la vida
de los intangibles depende en gran medida de las disposiciones legales en la materia e
incluso de la posibilidad de su existencia.

El capitulo 5 “ldentificacién de los activos intangibles, sus caracteristicas y
valuacion”, contiene de mancra detallada las caracteristicas, categorias, atributos de
valor, las situaciones que motivan la valuacién de activos intangibles, el proceso para
valuarlos, proceso en el cual se deben tener presentes muchas variables interesantes que
delimitan su desempefio y efectividad. Los puntos finos para la recabacién de la
informacion relacionada con la valuacion que se pretende hacer. Una vez planteado lo
anterior s¢ exponen los tres principales métodos de valuacién (costo, ingreso y
mercado), en realidad todos los métodos que existen; nacen o parten de uno de cstos tres
métodos o bien a una mezcla o variante de ellos, también sc¢ desarrolla un cuarto
método, sin embargo ¢éste no obtiene el valor del activo intangible, sino mas bien el
ricsgo implicito de llevar a cabo o bien posponer ¢l uso del intangible como proyecto
para la empresa.

La Parte 11 incluye una breve descripcion de la empresa y de los activos intangibles de
Lincoln Re, en ¢l Capitulo 6 “Introduccién a Lincoln Re y sus activos intangibles”,
primeramentc s¢ expone que tipo de empresa es y sus generales, cuales son sus
estralegias y activos intangibles que a la fecha cuenta, para concentrarnos en uno solo
Linc Us, mismo que ¢s un programa dc apoyo para todos sus clicntes (ascguradoras),
para la suscripeidon de ricsgos de Gastos Mcdicos Mayores, Linc Us ya existe en
operacion dc mancra local en EUA, sin cmbargo se c¢ncuentra bajo valuacion la
posibilidad de extenderlo a una plataforma internacional, esto cs la adaptacion del
programa a cada pais en donde actualmente Lincoln Re cuenta con oficinas, lo cual
implicaria mayor investigacién y desarrollo de las drcas legales, comerciales, técnicas
en seguro, impositivas ¢ incluso de la idiosincrasia del pais en donde se pretende llevar
a cabo la adicidn de tal valor agregado al servicio ofrecido por Lincoln Re.

El analisis numérico respecto de lo anterior en la scecion “ Modelo propuesto de
valuacion para Lincoln Re”, fuc rcalizado mediante 3 métodos, ¢l primero son las
curvas de supervivencia, cllo para estar en posibilidades de pronosticar el nimero de
contratos vigentes al fin del periodo bajo estudio (2002-2020), de acuerdo a tendencias
anteriores, ¢l segundo fue realizar flujos de caja descontados proyectados a partir de los
contratos vigentcs al 2020 y finalmente sc evalia la diferencia del valor entre cada una
de las opciones planteadas, bajo la posibilidad dc posponer el arranque de cualquicra de
los proyectos 2, cada uno de cllos en 3 escenarios econdmicos distintos.

Por 1ltimo el trabajo se encuentra apoyado por anexos, mismos que dan soportc a
muchas ideas abordadas en el desarrollo del mismo y que son de utilidad para la
comprension de conceptos que dentro del cuerpo principal de la tesis se presumen
conocidos.
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INTRODUCCION

En la medida que el hombre, la tecnologia v la especializacidn de las tareas sc vuelven mas
complejas, el valor que pueda darsele a las cosas, al hombre expresada a través de un
salario, a una empresa a través del crédito comercial que el mercado le otorgue de acuerdo a
su desempeiio, ¢s cada vez mas abstracta, esto quiere decir que la cosa o la persona vale mas
por cl conocimicnto que contenga y no por su expresion fisica, en términos gencrales a esto
sc refiere cuando se habla de intangibles y para ¢l caso empresarial que nos interesa; activos
intangibles.

Esta tesis pretende mostrar de manera concisa ¢l marco empresarial, conceptual y
cconomico del “Capital Intelectual”, asi como un resultado concreto de valuacion de del

activo intangible de una empresa.

La importancia de la “Valuacién de activos intangibles™, es conocer el valor que tienen éstos
activos dentro de la empresa, ya que en la actualidad, y mas ain en paises como México que
no gozan de un nivel aceptable de innovacion tecnoldgica, ya que casi no la producimos,
mayormentc la consumimos, las empresas le dan mayor peso a los activos tangibles, rara vez
sc reconocen activos intangibles como parte de su propiedad al no ser reconocidos su
importancia y valor, luego entonces no es motivada su creacién.

En tanto no se tenga conciencia de la importancia de los activos intangibles se estaran dando
dos situaciones: primera; las empresas muestran tener un valor muy distinto del real, no se
muestran todos los activos que posee, segundo, el valor de las empresas no esta en lo que en
cl presente ticnen, lo cual reflejan los estados financieros, sino en lo que sean capaces de
producir en un futuro.

En mucho depende el futuro de cualquier empresa, organizaciéon e incluso persona del
capital intelectual que posca y como lo administre, eso es la gestion del capital intelectual,
la gestion de la administracién del conocimiento y de manera particular la valuacién de
activos intangibles.

Espero entonces, que esta tesis despierte el interés de algunos por investigar, analizar,
reportar y luego enseiiar con respecto a éste mundo de intangibles. ‘




METODOLOGIA

Planteamiento del problema

Actualmentc la cconomia ya no es como era hasta hace unos ailos, ahora se visualizan
marcados cambios cn la forma de concebir “la mejor administracion™ para obtener las
mejores  ventajas compelitivas y entonces la mayor utilidad, primcramente las
organizaciones compitieron por su flexibilidad en sus procesos, automatizaciéon y
sistematizacion, después vino “la era de la calidad™, mas la competitividad radicaba en *la
reduccion del tiempo de espera en todas las fases del proceso, desde ¢l inventario hasta la
entrega”, mas recientemente se ha generalizado la conducta ambientalista de las empresas.

Dentro de la realidad actual y futura solo prosperara aquella empresa que logre identificar
antes que las demas los factores que pueden ofrecerle una ventaja competitiva.

La nueva economia que se viene anunciando desde hace afios no tiene una entrada marcada,
es como todo cambio, empicza a sentirse pero no es posible definir a partir de que momento
con exactitud, sin embargo existen elementos que permiten identificarla y ciertamente poder
decir que estamos deatro de ella, cierto es también que hay quienes tratan de seguir ¢l paso
de esta nueva economia, otros luchan por no ser dejados atras, pero los verdaderos
ganadores son quiencs imponen la marca a scguir, los clementos que mencionaba
anteriormente los ha desarrollado muy acertadamente Arthur Andersen Research,
plasmado en el libro “El reto de la funcién financiera en el siglo XXI"', publicado por el
Instituto Mexicano de Ejecutivos ¢n Finanzas A.C. y Arthur Andersen, en el afio de 2001,
siendo los siguientes:

¢ Globalizacion, cs en esencia la conjuncién de 2 factores, la climinacion progresiva de
trabas de comercio y la explosion de las comunicaciones.

e Tecnologia, la expresion tangible del conocimiento.

e La guerra por el talento, la gente y lo que es mas importante, sus habilidades e ideas,
son ¢l principal recurso de la nueva economia.

¢ Activos intangibles, lo que ahora vale no son solo los productos fisicos, sino la
informacion y la mejor utilizacién que de ella se haga, la capacidad de las empresas y
los individuos de innovar.

La tendencia de la nueva economia consiste en trabajar mdas con el cerebro y menos con
las manos.
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México enfrenta éstos retos con un gran retraso, debido a las crisis recurrentes, sobre todo
con un patrén sexenal durante los tiltimos afios, éstas han frenado su crecimiento, desarrollo
y estabilidad de todos sus sectores econémicos, y con ello la situacidn de las empresas y lo
mas preocupante, su futuro, es por cllo atin mis necesario que paises como México “se
pongan al corriente” con las demandas del mercado, si es que pretenden seguir
competitivamente dentro de él.

La alternativa es hacer uso de toda la creatividad ¢ innovacién con que se pueda contar,
obviamente no ¢s tan sencillo como se escucha, debe tenerse toda una estrategia de creacion
y extraccion de valor del intelecto humano dirigido hacia el objetivo final de la empresa.

Los administradores financicros dedican gran parte de su tiempo a la valuacion, analisis de
comportamiento y proyeccion de activos tangibles, ¢l problema radica en que la explicacion
de muchas tendencias de mercado, incremento del valor de las acciones, las grandes
diferencias que presentan muchas empresas entre ¢l valor en libros y el valor de mercado de
la misma, el crédito mercantil, garantia de permanencia en el mercado sc crea por medio de
los activos intangibles, ya que finalmente la creatividad y decision se encuentra solamente
cn la mente humana y no en ninguna maquina por complicada que ésta sea.

Los activos intangibles, dentro de ellos el conocimiento, toman cada vez mas importancia,
ya que son ¢stos los que representan y dan riqueza a las empresas, mas que cualquier otro
activo, en la medida que sea mads grande la empresa, mas reconocido ¢l producto y/o mayor
cl margen de utilidad, mas descansan en la posesidn y derechos que sobre los activos
intangibles se tengan.

;La valuacién dc activos intangibles en las empresas ayuda a conducir la generacion de
valor a través de la gestion del conocimiento y la gestion del capital intelectual?

Hipdtesis

Tener un método para la valuacién de activos intangibles en las empresas ayuda a conducir
la generacién de valor a través de la gestion de conocimiento y de la gestion de capital
intelectual.

Objetivo

Presentar un marco referencial para la valuacion de intangibles consistente en métodos ya
creados y utilizados por diferentes sectores, ya sean empresariales o académicos,
demostrando mediante la aplicacién de algunos criterios al caso concreto de la valuacion de




activos intangibles propiedad- de meoln RE ‘que el valuar activos mlanglbles ayuda a
conducir hacia la obtencion de. valor para la cmpre5'1 a través dc la gesuon de conocimiento
y gcsuon de capital mtelectual : ‘

Objetivos particulares:

» Sintetizar algunas de las teorias existentes a la fecha respecto de la Valuacién de
Intangibles. o

e Mostrar de manera organizada las etapas principales, los :medios para fomentar la
creacién de valor dentro de la empresa, asi como también los métodos y criterios de

valuacién de activos intangibles.
e Presentar algunos modelos disefiados e implementados por investigadores y empresas.

e Presentar una propuesta de valuacion de activos intangibles propiedad de Lincoln RE,
una empresa que en la actualidad hace gran énfasis en su capital intelectual mediante
estrategias de uso y explotacién de activos intangibles.

Metodologia de la investigacion

El tema investigado es relativamente reciente, se buscaron autores expertos en ¢l tema, pero
sobre todo hechos aplicados en la realidad, afortunadamente existen ya algunas empresas
que aplican conceptos como: Administracion del conocimiento, valuacién de intangibles,
capital intelectual y por ende son aplicables para cualquier empresa que desee usar como
pivote de su desarrollo el conocimiento y la innovacion, asi como ¢l uso correcto y preciso
dc los mismos.

El método seguido para la investigacion constd de los pasos siguientes:

a) Buisqueda y recoleccion de informacion reciente de fuente bibliografica, articulos y

desarrollo de proyectos, empresariales, paginas de internet.
b) Compilacion de métodos existentes creados y aplicados por empresas y consultorias.

¢) Investigacion el caso concreto de Lincoln Re
d) Elaboracion de una propuesta para la valuacion de activos intangibles de Lincoln Re.

¢) Evaluar resultados.




A pesar dc que existen muchas empresas realmente interesadas en su capital intelecual,
gestion del mismo, asi como también de su gestion de la administracion del conocimiento,
como se plantea dentro del presente trabajo, cada empresa cuenta con muy distintos activos
‘intangibles, con muy diferentes usos y escenarios tanto corporativos como econdmicos, s¢
analiza solo a Lincoln Re, con la informacion que de ésta se tiene disponible.

El aporte de este trabajo pretende ser el presentar de manera conjunta mucho de lo hecho por
empresas, académicos y despachos de consultoria, asi como algunas de las regulaciones que
enmarcan los activos intangibles aplicando ello de manera general al caso Lincoln Re, lo que
permite ejemplificar practicamente el valor que para la empresas tienen los activos
intangibles y en ¢l caso de Lincoln Re.
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CAPITULO 1

ORIGENES TEORICOS SOBRE ACTIVOS
INTANGIBLES

Es cada dia mas evidente que las empresas para destacar compiten en términos de
conocimicnto e innovacidn tecnoldgica, méds que en términos de aquellas ventajas que se
tenian al posecer “cl capital y la tierra”, éstas ventajas de tiempos anteriores se ven
disminuidas antc una constante de cambio c¢n su entorno, la riqueza ya no solo radica en
quien tienc mas, radica en quien sabe mas y quien explota mejor lo que sabe.

La idca del andlisis y la valuacion de intangibles ha evolucionado en la economia, los
conceptos y procedimicntos cuantitativos tienen sus bases en la microcconomia. Alfred
Marshall abordd la teoria de la valuacion en su trabajo llamado “Principios de Economia’,
publicado en 1890. Cuando Keynes presentd su teoria del valor en su libro “La teoria
general del empleo, interés y el dinero” en cl afio de 1936, mismo que marcé la frontera en
¢l tiempo para una nucva y mis moderna economia, fue en éste trabajo de Keynes que se
empezo a utilizar de manera diferenciada el concepto de “valor” para la valuacidon de
activos, mayormente en propiedades y en los negocios, otra aportacion realmente
importante de Keynes fuc analizar la realidad y no solo teorizar, el trabajo de Keynes para
muchos cconomistas interesados en la valuacion de bienes raices resultd ser una buena
herramienta el trabajo, viéndose sintetizado en una obra publicada en 1951 misma que se
titulaba; “La valuacion de los bienes raices”, por la Sociedad de Valuadores de Bienes
Raices. Posteriormente algunos financieros y economistas se enfocaron en la valuacién de
negocios. En 1937, James Bonbright, que en ese entonces era profesor de finanzas en la
Universidad de Columbia en los Estados Unidos de Norteamérica, publicd, “La Valuacién
de la Propiedad”, lo destacable de ésta obra es que cs el primer trabajo donde se rednen la
valuacion de la tierra con la valuacion de las empresas y sus activos bajo el criterio de valuar
los dercchos que sobre la propicdad se tenga, sea ésta tangible o intangible.

Las empresas tienen activos tangibles ¢ intangibles, los primeros por su evidente presencia
han sido “*valuados” desde que el hombre tomé conciencia de que posee cosas, sin embargo
los segundos por no contar con una expresion corporea se ha dado por sentada su existencia,
pero durante mucho tiempo no se han valuado como entes separados de los bienes tangibles
hasta fechas recientes.

Existen trabajos, investigaciones y aplicaciones empresariales respecto a “Capital
Intelectual”,  ““Administracion  del  Conocimiento”, *Valuacién de Intangibles”,
lamentablemente no son actividades conocidas, aceptadas y practicadas, menos ain en
paiscs en vias de desarrollo, donde los recursos se encuentran mayormente comprometidos
con la operacion diaria y muy dificilmente con la investigacion o planeacion estratégica, sin



visualizar los empresarios que de poner atencién también a estas actividades, en un tiempo
tendrian mas recursos para la operacion.

La evolucion tedrica de la Administracion del Capital Intelectual ha tenido fuentes distintas,
la primera de ellas se di6 cn Japén con un trabajo de Hiroyuki Itami, ésta obra fue
originalmente publicada en 1980 en japonés y no fue sino hasta el afio de 1987 que fue
publicada en inglés quicn estudio cl efecto de “Los Activos Invisibles” cn la administracién
de empresas japonesas, fundamentalmente expone la necesidad de reconocer la existencia de
activos “intelectuales™ dentro de las empresas y teniendo esto presente cambiar la manera en
que son dirigidas las empresas hacia sus objetiivos y metas, el segundo origen fue el trabajo
conjunto de un grupo de cconomistas (Penrose, Rumelt, Wernerfelt y otros), éste trabajo
fuc recopilado por David Teece' | la tercera fuente original fue el trabajo de Karl-Eric
Svciby" de Succia, “Las compariiias del know-how” en cl afio de 1986, mismo que trataba
sobre la administracién de los activos intangibles, dando especial énfasis al conocimiento,
habilidades y competencias de los cipleados.

De aquellos inicios a nuestros dias cxisten diversos investigadores académicos y
cconomistas, mismos que en conjunto han desarrollado una nueva vision de la estrategia
empresarial que enfatiza la eficiencia en la explotacién de los activos intangibles, dentro de
cllos ¢l capital intelectual. Existen marcadamente dos corrientes, una es la creacion de valor
a través de activos intangibles y la otra es la extraccion de valor de activos intangibles, uno
de los pioneros cs David Tecce, que en 1986 presentd su articulo “Obteniendo Ulilidad de
la  Innovacion Tecnolégica”, en la actualidad existen grupos de intelectuales,
investigadores, académicos, empresarios, que buscan en su interaccion buscar “las mejores
cxperiencias”™ cn cuanto a la creacion y extraccion de valor a través de los activos
intangibles. Por citar solo un cjemplo los fundadores de ICMG (Intellectual Capital
Management Group), Grupo de Administracion del Capital Intelectual son Gordon
Petrash, quicn es cl Director de Capital Intelectual de Dow Chemical, ha desarrollado un
modelo de administracion y valuacion del portafolio de activos intangibles que posce la
empresa, Leif Edivirson, quien es cl Director Corporativo de Skandia, un grupo financiero
Sueco, siendo uno de los primeros en describir lo que llama “valores ocultos™ y reportarlos
dentro de los estados financicros de la empresa, éste grupo tiene eventos frecuentes durante
cl afio, a modo de convenciones de intercambio de informacién relativa a los activos
intangibles y su administracidn entre todos su miembros, puede incluso ser consultado por
empresarios que no tengan idea respecto a ¢ste movimiento solicitando consultoria.

Para que un activo, cualquicra que éste sea, lenga importancia para la empresa debe ser
capaz de aportar “valor” a la misma, en vista de que éste concepto sera central en el
desarrollo de la investigaciéon es importante definir lo que significa. .4dam Smith fue cl
primero en  abordar de mancra formal el tema de valor en su libro “La Riqueza de las
Naciones”, publicado en 17706, la explicacion que Adam Smith da a los determinantes

i’l'cccc, David J., 2000, “*Managing of Intellectual Capital”™, Oxford University Press
~ Sveiby, Karl. ., 1997, “The New Organizational Wealth: Managing and Measurig Knowledge-Based Assets,
Berret-Kocelher Publishers.




inmediatos de la riqueza de las naciones son: la productividad del trabajo y la proporcion del
trabajo que cs productivo, es claro también que para el capital es determinante de la riqueza
de las nacioncs, esto es, la tasa de crecimiento econdémico depende en gran medida de la
divisién del producto total de la economia entre los biencs de consumo y la acumulacion del
capital, mientras mayor sea la proporcion de la acumulacion del capital con respecto al
producto total, mayor serd la tasa de crecimiento ccondmico, claramente expone que ¢l
marco institucional requerido para “incubar” éste crecimiento se caracteriza por mercados
libres y propiedad privada.

Para Smith el valor tiene dos significados:

“Algunas veces expresa utilidad de algin objeto en particular y otras el poder para comprar
otros, el cual se transmite con la posesion de ese objeto. Uno podria llamarse “valor de uso™
y cl otro “valor de intercambio”. Las cosas que poseen el mayor valor de uso suelen tener
poco o ningiin valor de intercambio; y por el contrario, aquellas que tiencn el mayor valor de
intercambio a menudo tienen poco o ningtin valor de uso. Nada es mas util que cl agua, pero
con clla dificilmente podria comprarse algo, o muy pocas cosas podrian intercambiarse con
clla. Por ¢l contrario, un diamante con dificultad posee un valor de uso, pero frccuentemente
pucde intercambiarse por é1 una gran cantidad de otros bienes™.

En un orden cronolégico la dominacion del pensamiento econémico paso de Smith a David
Ricardo con su obra “Los Principios de la Economia Politica y la Tributacién” publicada
en ¢l afio de 1817. David Ricardo en el primer capitulo de su libro, ¢l cual inicia con una
comparacion entre su propia opinion y la aportada anteriormente por Adam Smith respecto
al valor; “El valor de un bien , o la cantidad de cualquier otro por lo que éste sc
intcrcambiard, depende de la cantidad relativa de trabajo que es necesaria para su
produccion, y no de la mayor o menor compensacidon con la que sc paga ese trabajo™,
David Ricardo hizo una importante aportacion, esto es, Smith resolvio el problema de medir
la cantidad de trabajo necesaria para producir un bien, concluyendo que los salarios pagados
al trabajo significaban una medida del tiempo de trabajo necesario. Ricardo observo que esto
era un razonamicnto circular, asi que en su oracion inicial establecié de modo explicito que
¢l valor depende de la cantidad de trabajo necesario, y no de los salarios pagados por el
trabajo.

Existe un tercer economista que considero importante como antecedente tedérico a mi
investigacion, sc trata de John Stuart Mill con su obra “Principios de Economia Politica”
publicada en 1948, en la cual presentd una teoria del valor en funcion de los costos de
produccion, a diferencia de David Ricardo que “buscaba”™ el valor absoluto, Mill sostenia
que no cxiste un valor absoluto, sino precios relativos, ello claro depende de la oferta y la
demanda, aunque no formulé de modo explicito ningiin cuadro de oferta y demanda, su
teoria del valor refleja con claridad un reconocimiento de que las cantidades demandadas y

¥ Smith, Adam. An Inquiry into the Nature and Causes of the Wealth of Nations, Ed. Modern Library, 1937,
* Ricardo, David. 1953, On the Principles of Political Economy and Taxation. The Works and correspondence
of David Ricardo. Vol [. Cambridge: The University Press, p.11.




abastecidas son una funcion del precio, concepto que es valido para cualquier mercancia,
labor desempeifiada o empresa,

En nuestra actualidad y en un sentido empresarial las organizaciones, asi como sus activos
se valuan, la informacién obtenida de la valuacion es utilizada para tomar decisiones mas
intcligentes con resultado en la operacion de las empresas arrojando entonces mas utilidad,
ya sca por disminucion de costos, aumento de las ventas o aumento del margen de utilidad,
pero definamos entonces de manera corta que cs valor:

“Puede definirse desde dos puntos de vista: como grado de utilidad proporcionada por un
bien o servicio para la satisfaccion de las necesidades (valor de uso), y como la cantidad de
otro bien (como pueda ser ¢l dinero) que hay que entregar para poder disfrutar de dicho bien
o servicio (valor de cambio)™

Para los efectos que nos atafien el valor no tiene solo una “cara” o dos como fue descrito en
la definicién anterior, tendrd tantas expresiones como usos puedan darsele a la “cosa
valuada, como intereses distintos se tengan sobre “ella” y la actividad de valuar sera
entonces el calcular la utilidad de la cosa, en nuestro caso la utilidad del activo intangible

para un uso dado.

Estos antecedentes nos dan el punto de partida para el analisis de “valor” de los activos
intangibles, es pertinente también definir que es un activo, ello para estar en posibilidades de
entender el concepto que se pretende desarrollar, jentonces?.;qué es un activo en términos
empresariales?:

1.1 DEFINICION DE ACTIVO INTANGIBLE

Activo

*Seccion del balance de situacion de una empresa que refleja los bxenes o derechos que ésta
posee, por extensién, elemento incluido en cualquier cuenta de activo™

Como ultima parte del rompecabezas; existen muchas definiciones de “activo intangible”, la
perspectiva depende de la profesion o el fin para el cual estan siendo definidas, ello es
vilido, sin embargo es pertinente antes de asumir una definicién concreta para nuestro fin,
ccondmico y de valuacion, tomar en cuenta:

Para que un fendémeno ente califique como activo inlangible debe contar con las siguientes
caracteristicas, segin Robert F. Reily y Robert P. Shweihs 7 debe ser o existir:

* Arthur Andersen, Diccionario Economia y Negocios, Ed. Espasa Calpe. 1997, p. 678
“ Ricardo, David. 1953, On the Principles of Political Economy and Taxation. The Works and correspondence

of David Ricardo. Vol I. Cambridge: The University Press,, p. 9.
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Identificable y descriptible

Sujeto de proteccion y existencia legal s

Sujcto de derecho de propiedad privada y legalmente transferible

Manifestacion tangible de su existencia (licencia, documento de registro, lista de
clientes, informacion ordenada, planos, diseiios, etc.)

Identificable ¢l tiempo de inicio

Identificable los tiempos o causas de su prescripeion o terminacién

b

S w

Toda actividad en torno a los activos intangibles sc puede catalogar dentro en dos grandes
grupos de actividad, csto es; la creacion del conocimiento, y la extraccion de valor, la
primera es la creacién de toda una infracstructura que permita el nacimiento y desarrollo de
nuevo conocimicnto, la segunda de la cual forma parte la valuacion de activos intangibles es
¢l uso iddneco del activo intangible, ¢l uso que esté mas acorde con los objetivos de la
empresa, o bien que su uso le ofrezca la mayor utilidad posible, ambos trabajan conjunta y
ciclicamente retroalimentandose de los resultados que ofrece cada una de ellas.

Activos intangibles: son aquellos identificables, sin sustancia fisica, utilizados para la
produccion o abastecimiento de bienes o prestacion de servicios o para propositos
administrativos que generan beneficios econémicos controlados por la entidad.

1.2 GESTION DEL CONOCIMIENTO Y GESTION DEL CAPITAL
INTELECTUAL

Los conocimientos, su creacion y administracion, en la empresa son hoy en dia la principal
fuente de ventajas competitivas sostenibles. Es evidente, sin embargo que no todos los
conocimientos que la empresa tiene, seran fuentes de ventajas competitivas sostenibles sino
solamente aquellos que contribuyan decisivamente a la generacion de valor econdmico
sostenido. A estos ltimos se les denomina conocimientos esenciales. Si la palabra
conocimiento se¢ toma en un sentido amplio, abarca los conocimientos, habilidades,
cxperiencia, valores, actitudes, etc., nos encontramos con que la frase conocimientos
csenciales es equivalente a competencias nucleares o en inglés "core competencies”. Al
mismo tiempo como los conocimicntos esenciales o competencias nuclearcs generan valor
cconomico para la empresa, desde una perspectiva contable financiera se pueden considerar
como activos intangibles, activos intelectuales o capital intelectual.

En el mundo tan competitivo actual en que vivimos, los activos mas valiosos de las
empresas ya no solamente son los activos tangibles tales como la maquinaria, los edificios,
las instalaciones, los inventarios y los depdsitos en los bancos, sino los activos intangibles
que tienen su origen en los conocimientos, habilidades, valores y actitudes de las personas

" Robert F. Reilly and Robert P. Schweihs, 1999 “Valuing Intangible Assets”, Ed. McGraw-Hill, p. 5.
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que forman parte del nicleo estable de la empresa. A estos activos intangibles se les
denomina Capital Intclectual y comprenden todos aquellos conocimientos tacitos o
explicitos que generan valor ccondmico para la empresa.

En la busqueda de¢ metodologias y modelos que contribuyan a mejorar la capacidad de
gestion del Capital Intelectual se han realizado en los ultimos afios numerosos esfuerzos en
el ambito de la investigacion empresarial, aunque con éxito relativo, debido sin duda a la
propia naturaleza intangible de cstos activos y, sobre todo a que cada negocio especifico
tienc su combinacidn particular de conocimicntos clave de éxito en funcion de los objetivos
a conscguir y de la situacion del mercado.

A continuacién se citan algunos de los mas representativos:

a) Los realizados por las empresas consultoras. Entre los esfuerzos realizados por las
empresas consultoras destacan los de Emest and Young que a través de su "Center for
Business Innovation™ (CBI) y de su "Center for Business Knowledge” (CBK) ha sido
pionera en impulsar, financiar y estimular la gestion del capital intelectual. El fruto mas
notable de cstas iniciativas ha sido ¢l desarrollo por parte de Kaplan y Norton del modelo
denominado "Balanced Scorecard". Otras aportaciones interesantes por parte de las
empresas consultoras han sido las de Arthur Andersen conjuntamente con A.P.Q.C., Booz
Allen, McKinsey & Company ¢ 1.B.M. Consulting Group, aunque todas cllas bastante
enfocadas cn ¢l uso interno de las mismas por parte de estas compaiiias.

b) Los realizados por instituciones financieras y compaiiias de seguros. Entre los
esfuerzos realizados por instituciones financieras y compaiiias de seguros tiene un caracter
relevante el realizado por SKANDIA, cuyo director de Capital Intelectual Leif Edvinson ha
escrito conjuntamente con Michael Malone un libro titulado "Intellectual Capital: Realizing
Your Company's True Value by Finding lts Hidden Brainpower". En este libro se describe la
filosofia fundamental de Leif Edvinson respecto al Capital Intelectual y lo que es mas
importante se explica ¢l modelo utilizado por SKANDIA para gestionar dicho Capital
Intelectual.

¢) Los realizados por empresas de alta tecnologia. Sc refieren a las investigaciones
realizadas por Hewlett Packard, Dow Chemical, Hughes Space and Communication, Merck
y Nova Carc. Todas ellas s¢ centran basicamente en el Capital Intelectual de las funciones de
Innovacion e I+D, aunque con muchas variantes y diversos enfoques.

En rcsumen los conocimientos que generan valor o ¢l Capital Intelectual son la clave del
¢xito de las empresas que compiten cn ¢l contexto econdémico, politico, social y tecnoldgico
de nuestro tiempo, y su papel en el futuro serd con toda seguridad cada vez mas relevante, ya
que la velocidad con que se dan los avances cientificos, tecnologicos, econdmicos, etc.,
exige a las empresas a desenvolverse al mismo ritmo, sentido y parametros, de lo contrario,
éslas comenzaran a operar en desventaja, teniendo como consecucncia mayores costos,
mayores pérdidas y finalmente su desaparicion.
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No existe un método tinico o mejor uno -que:otro, ya sea para:crear 0 administrar activos
intangibles, ‘en realidad debe implementarse el método mas adecuado a la informacion con la
se cucnta o al fin buscado.

1.3 LA DIFERENCIA ENTRE LA GESTION DEL CAPITAL
INTELECTUAL Y LA GESTION DEL. CONOCIMIETO

Después de lo expuesto, estamos en condiciones de precisar las funciones de la gestion del
capital intelectual (ICM Intellectual Capital Management) y de la gestion del conocimiento
(KM Knowledge Management). Aunque ambos conceptos a veces se confunden y sus
contenidos en parte se traslapan, existen sin embargo diferencias esenciales de enfoque entre
la gestion del capital intelectual y la gestion del conocimiento (entre ICM y KM).

La gestion del Capital Intelectual, (ICM), se concentra basicamente en crear, conseguir y
gestionar cficazmente todos aquellos activos intelectuales necesarios para conseguir los
objetivos de la empresa y llevar a término con éxito sus estrategias. Es, por lo tanto, una
gestion de los activos intelectuales desde un punto de vista gerencial o estratégico.

La gestion del conocimiento (KM) se refiere a los aspectos ticticos y operacionales. Es mas
detallada y se centra en facilitar y gestionar las actividades relacionadas con el
conocimiento, tales como su creacion, captura, transformacion y uso. Su funcién consiste en
planificar, poner en marcha, operar y controlar todas las actividades y programas de
implementacion relacionados con ¢l conocimiento, que requiere una gestion eficaz del
capital intelectual.

De manera sintética; el activo intangible es el bien, como bien podria ser una patente, una
licencia o un secreto comercial, por citar algunos ejemplos. La posesién del activo
intangible es cl capital intclectual. La compra, venta, registro de propiedad intelectual,
intecrcambio de activos, valuacion de activos intangibles o actividades similares ¢s lo que se
denomina gestion del capital intelectual. El “mejor uso™ del conocimiento dentro de la
cmpresa asi como de otros los intangibles, es lo que se conoce como gestion del
conocimiento, ¢l orden normal proceso es la creacion del capital intelectual, luego la
gestion del capital intelectual y finalmente la gestidn del conocimiento, sin embargo, en la
practica existe una retroalimentacion constante, esto es, a pesar de haber ya poscer el activo
intangible (capital intelectual), es posible que al valuar el intangible o legalizar su
explotacion (gestion del capital intelectual), se decida modificar el activo intangible o
rctardar su uso, o bien que a raiz del uso regular a nivel corporativo de una patente (gestion
del conocimiento), se encuentre un uso mejor que el inicialmente planteado y entonces sc
modifique la gestion del capital intelectual.
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del libro escr

ito conjuntamente con Lawrence Prusak “Working Knowledge » 8,

l. La administracién de conocimiento es cara, pero........ - ¢no 'lo es*también ‘la
estupidez?, el conocimiento es un activo y requlere inversioiny" mantemmlento
constante para lograr cosas como lo siguiente:

>
>

.
'

S
”

Institucionalizar la “captura dcl conocimiento®, esto es, crear documentos;
Adicionar valor al conocimiento al editar, “empacar” y - “limpiar” la
informacién capturada

Desarrollar una forma de categorizar el conocimiento para - ficilmente
asimilar nuevas contribuciones

Educar a los empleados a crear, compartir y usar el conocimiento.

* Davenport, Thomas H. & Prusak, Laurence, 2000, “Working Knowledge”, Harvard Business School Press.
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La  administracion del conocimicnto efectiva requiere de soluciones hibridas de
personas y tecnologia. Las firmas que deseen efectivamente manejar el conocimiento
necesitan de altas dosis de labor humana. El humano es bueno para ciertas
actividades, las computadoras para otras. Los humanos son buenos c¢n entender el
conocimiento, interpretarlo para su uso dentro de determinado contexto, combinar la
informacidén obtenida con otro tipo de informacion para llegar a la solucion deseada
o bien sintetizar informacion no estructurada, por el otro lado, las computadoras son
buenas como medio de captura, almacenamicnto, transformacion y distribucion de la
informacion ya sintetizada por el hombre.

La administracion del conocimiento es altamente politica, ya que la administracidon
del conocimiento estd relacionada con poder, dinero y éxito, esta entonces sujeta a
intrigas, diferentes intereses, en resumen es politica. Cuando no sc presenta da la
alarma de que no se esta gestando nada valioso y novedoso.

Asi como todas las demas disciplinas de la administracion, la administracién del
conocimiento debe contar con expertos en la disciplina para llevarla a cabo, si la
labor y la idea no es dirigida por un grupo responsable de la misma, nada va a
ocurrir.

Muchas empresas e instituciones actualmente ya poseen roles de alta administracion
dedicadas al conocimiento por citar solo algunos ejemplos: AT&T, Banco Mundial,
Microsoft, Mckinsey, Andersen Consulting, Skandia, Emst & Young,
PricewaterhouseCoopers, todas tienen Directores de¢ administracion del
conocimiento, con variantes en la designacion del puesto, pero con funciones muy
similares.

La funcion de la administracion del conocimiento dentro de una empresa o
institucion puede despertar resentimiento y preocupacién a lo largo y ancho de ella,
si busca poseer y controlar toda la informacion. La meta es facilitar la creacion de
ideas nuevas y facilitar la distribucién del conocimiento ya existente, asi como su
uso. Para la Hewlett Packard ° el puesto lo debe ocupar una persona no egocéntrica,
confiable, honesta, de otra manera no se lograra que la gente comparta lo que sabe.

Los administradores del conocimiento permiten que el “mercado” trabaje sobre la
informacion, esto es, hacen la informacion tan atractiva y accesible como les sea
posible, la ofrecen a la organizacién, observan que informacién es utilizada, cual
despierta inquictudes, que areas la utilizan, en que términos, y con ello
retroalimentan el proceso.

Es un proceso no humano compartir la informacion, quien la posee piensa: si es
valiosa la informacién con la que cuento ;porqué compartirla?, ;porqué poner en
riesgo mi trabajo por lo que piensa alguien mas?, amén de que el compartir es en si
mismo amenazante, jsignifica mas trabajo!

Y . . . L
www.linkageine.com, “Best Practices in Knowledge™, 2002.



1.5

7.

La administracion del conocimiento significa mejorar los procesos dentro de la
empresa o institucion. Los procesos especificos dentro de ella varian dependiendo de
la firma e industria, pero todas incluyen (o deberian incluir); investigacion de
mercado, disefio y desarrollo del producto, procesos transaccionales como
establecimiento de precios, métodos de venta, etc.

El acceso a la informacién es solo el principio, una administracion del conocimiento
exitosa requiere de atencion, compromiso y retroalimentacion por parte de quien la
consume, estos no pueden ser receptores pasivos de informacién, deben aportar en
cada tramo dc clla de acuerdo a las vivencias y conocimiento personal.

La administraciéon del conocimiento nunca acaba, asi como ocurre con las arcas
financieras o de recursos humanos, nunca se llega al punto en que no exista nada
mas por hacer, en el caso que nos ocupara, (valuacion de intangibles), nunca se acaba
por que todas las catcgorias de conocimiento dentro de la empresa cambian y
cvolucionan constantemente; nuevas tecnologias, regulaciones (legales, fiscales,
laborales, ctc.), las necesidades y expectativas del cliente. Ademas las compaiiias
cambian constantemente sus estrategias, estructuras organizacionales, asi como el
énfasis que suele darse a uno otro producto o servicio.

Por ultimo, en vista de que ¢l conocimiento tacito se encuentra solo en la cabeza de
los empleados, hasta en tanto es hecha explicita, tiene valor para la empresa, debe
quedar claro desde ¢l momento en que se contrata a un empleado en el contrato los
términos del status que tendra su conocimiento, la pregunta es: ;es ¢l conocimiento
del empleado propiedad de la compaiia o e¢s rentado?, ;de quien es propiedad la
informacion generada por el empleado que se encuentra archivada en discos,
computadoras y manuales?

SISTEMA DE ADMINISTRACION DEL CONOCIMIENTO

Como resultado de investigaciones varias Amrit Tiwana en su libro “The Knowledge
Management Toolkit” '° plantea un mapa de 10 pasos a seguir para lograr un sistema de
administracion del conocimiento, el modelo es el siguiente:

PASO 1
Analisis de la infraestructura actual

Comprension del rol que tienen los sistemas, intranet y extranet dentro de la empresa, el
entorno de mercado y econdémico actual de la tecnologia de administracién del conocimiento

' Tiwana, Amrit, 2000, The Knowledge Management Toolkit, Ed. Prentice Hall.




con que se cuenta, €s necesario contestar las preguntas siguientes: ;,qué me hace falta para
hacer llcgar a todos los integrantes de la empresa la informacion que en cada caso
requieren?, ;como debo integrar todos los sistemas con los que cuenta la cmpresa para
mejorar el desempeiio, evitar duplicacion de tarcas, etc.?, establecer las limitantes o incluso
obsolescencia de algunos sistemas actuales, ;existen posibilidades e interés por parte de la
alta direccion en invertir en mejorar los procesos y por ende la administracion del
conocimicnto?

PASO 2
Alincacién de Ia administraciéon del conocimicento con la estrategia de negocios

Trasladar la programacion de los sistemas en funcién de la planeacion estratégica, dejar de
pensar en que pueden hacerse acertadas proyecciones tomando en cuenta solo informacién
previa de la empresa, se requicre siempre complementarla con el andlisis del entorno, es
cntonces necesario crear analisis de fuerzas, debilidades, oportunidades y amenazas a través
de mapas de administracion del conocimiento, identificar las diferencias comparativas
existentes entre “nuestra” empresa y la competencia, conocimiento, /la informacién que
exige la operacion “‘llega” de manera oportuna y correcta?, debe hacerse la estrategia en
funcioén del analisis de las fuerzas, debilidades, oportunidades y amenazas, ;Coémo voy a
vender la idea de generar o utilizar conocimiento internamente?, /como hacer que todos los
empleados se integren a la administracion del conocimiento?

PASO 3
Arquitectura y discfio de la administracién del conocimiento.

Entender la actual estructura de sistemas e informacion de manera completa y exhaustiva,
identificar las fuentes de informacion al sistema, tanto internas. como externas, elegir
componenies de informacion tecnoldgica para crear, reunir y aplicar ¢l conocimiento,
identificar los sistemas de interfase entre los usuarios a nivel consulta, los alimentadores del
sistema, los clientes. ;Qué tipo de sistemas requierc la empresa?; intcligencia artificial,
almacenamicnto dec datos, sistemas expertos de razonamiento, razonamiento sobre
experiencias anteriores, conjunto de operaciones dirigidos a la solucion de problemas, redes
neurales, todos ellos parte de la tecnologia avanzada. En este sentido debe hacerse un
estudio de costo beneficio para la adquisicion de una u otra opcion, esto es, puede ser que a
la empresa le resulte mas ccondmico adquirir un programa de venta gencralizada a la cual se
le puedan hacer modificaciones de acuerdo a las necesidades de la empresa, ¢l problema con
ésta opcion es que puede darse el caso de que no cubra todas las necesidades, que el hacer
modificaciones constantes entorpezcan la continuidad y rapidez de la operacion, etc.,
resultando ser a final de cuentas la opcion mas cara, por otro lado se tiene la opcion de crear
un sistema totalmente a la medida de la empresa, éste sucle necesitar de mas tiempo e
inversién, pero la ventaja es que realizara todo lo requerido por la operacion de la empresa,
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incluso podra ser expandible en‘los términos que la empresa asi lo haya proyectado desde su -
creacion, S S ' o ‘

PASO 4 ,
Auditoria 'y anlisis del conocimiento

Antes que realizar la auditoria debe crearse un cquipo idoneo, éste no puede ser realizado
por'un grupo de contadores que desconozcan el sistema, o no conozcan siquiera el tema de
administracién del conocimiento, ademas de que los resultados no son siempre numéricos o
traducibles de mancra inmediata a términos monetarios, ¢s recomendable quc quien lo
audite sea un equipo de administracidon del conocimiento bajo los siguientes criterios en una
escala de 8 puntos:

1. Completa ignorancia (No se entiende siquiera ¢l concepto)

2. Conciencia (El conocimiento e¢s fundamentalmente tacito)
3. Mecdicién (El conocimiento es fundamentalmente escrito)
4. Control del significado (Escrito y organizado para consulta y difusién)
5. Capacidad de proceso (Escrito, organizado y manuales operativos)

6. Caracterizacién de procesos (Ecuaciones empiricas para mejorar operacion y
resultados de la empresa)

7. Saber por qué (Procedimientos, metodologias, formulas
Cientificas y algoritmos) ‘

8. Completo conocimiento
(No es necesario hacer la actividad de administrar
el conocimicnto, éste sc crea y fluye dentro de la
empresa solo, éste “estado de utopifa”, rara vez se
alcanza y al menor cambio dentro de la empresa o en su
entorno se vuelve a alguna de las fases anteriores.

Actualmente existen algunos paquetes de software que ayudan mucho a la correcta
administracion del conocimiento (ver anexe 6), tanto para su captura, distribucién y
retroalimentacion, aunque si bien el punto de partida es la buena disposicion y
entendimiento por lograrlo, es siempre necesario contar con el apoyo técnico para el manejo
correcto y certero de la informacion de manera que produzca los resultados deseados,
dirigidos a los objetivos propios de la entidad o empresa.




PASO 5
Diseiio del equipo de administracién del conocimiento

El equipo debe incluir a los creadores del sistema, a las cabezas de las areas involucradas,
asi como, a los usuarios finales. Es importante ubicar las fuentes expertas de informacion,
que scan capaces de detectar puntos criticos de falla. El equipo debe esta balanceado, esto
¢s, debe hacer un niimero igual, o al menos muy similar en términos organizacionalcs,

estratégicos y tecnologicos.

PASO 6
Creacién de esquema preliminar del sistema de administracién del conocimiento

Seleccionar los componentes que deberan ser parte del sistema para la empresa; almacén de
informacion, nccesidades de agregacion de informacion, los usos alternativos de la
informacion, la “salida de la informacion”, debe considerar alta interoperacion con sistemas
ya existentes, definiendo necesidades técnicas para lograrlo, es necesario posicionar el
sistema de mancra que los beneficios superen los costos de su operacién, considerar las
tendencias y mejoras técnicas que puedan presentarse en futuro en sistemas de informacion,
de manera que no sca obsoleto ni en el corto, ni en ¢l mediano plazo, es importante que ¢l
sistema pueda mejorarse continuamente sin sufrir detrimento en su funcionalidad y sea casi
nula la necesidad de detener la operacion, asi como que no se picrda la accesibilidad para

los usuarios.

PASO 7
Desarrollo del sistema de administraciéon del conocimiento

Crear la plataforma de interfase, desarrollar la intranet, optimizar los recursos de audio y
video, almacenar de manera segura la informacion capturada, establecer controles de acceso,
homologar en un solo sistema-lenguaje ioda la informacion en vista de que pueda ser
procesada y consultada facilmente. Hacer estudio de factibilidad en la operacion de uno u
otro sistema, /cudl sirve?, ;cudl no?, ;cudl cs obsoleto?, ¢cudl puede ser suplido con un
sistema mas eficiente y/o mas econdmico?, ;cual es mds aceptado por los usuarios?, ¢cudl
ofrece mejores resultados a la operacion?, etc,

PASO 8
Prucba piloto

En vista de que todo el sistema de administracién del conocimiento es una nueva propuesta,
un proceso alternativo al actual, se recomienda hacerlo como una prueba piloto en paralelo,
c¢llo sirve para comparar la eficiencia de uno y otro en tiempos, rendimiento y costo, as{




como para- que :en caso: de que en los inicios de la lmplememacmn del :sistema de
administracion del conocnmcnto requiera‘de corrcccnones y/o mejoras, éstas puedan hacerse
sin ﬂfcclar la operacnon de la emprcsa. - :

PASO 9
Estructuras de recompensa y cambios en la administracion para la asimilacién del

proyecto.

Es un gran error de parte de muchas empresas creer que por el solo hecho de sugerir una
innovacioén, ésta va a ser aceptada y llevada a cabo con entusiasmo por todos los integrantes
del la misma, cs importante cntender que ¢l compartir conocimiento no puede forzarse, no
pucde motivarse mediante la coercion, de hacerse asi los resultados serian inversos a los

descados.

Es entonces necesario que la empresa realice una evaluacion acerca de las necesidades que
ésta ticne con respecto al tamafio y seriedad del area que estara encargada de la
administracion del conocimiento, ello depende del tamaiio de la empresa y sobre todo de la
cultura actual, si ésta ya esta desarrollada en el sentido de compartir informacién y apoyar al
crecimiento individual de los empleados entre ellos mismos, de ellos para la empresa, de la
cmpresa a los empleados, etc., siendo ¢ste el caso solo requiere de un “‘empujoncito”, en
caso contrario requerira de toda un arca dedicada a estudiar lo que se requerira para que el
“plan™ se aceptado, utilizado y cxplotado por y para todos los integrantes de la empresa.
Dcben ser acordes la cultura y politicas de la empresa, debe tenerse un sistema de
recompensas para aquellos que utilicen la informacion vertida en sistema, pero deben ser
aun mds importantes, duraderos y significativos para aquel que vierta su conocimicnto al
sistema, ¢ste sea util, facil de acceder, interesante para muchos y altamente “visitado™ por
los integrantes de la empresa, con resultados palpables de mejora en la operacidn de la
cmpresa. Debe existir dentro del drea de administracidon del conocimiento “agentes” que
promuecvan a lo largo y ancho de la organizacién cl utilizar el conocimiento ya almacenado,
ordenado y aportar nuevo conocimiento e ideas para hacer explicito el conocimiento tacito
no visualizado anteriormente.

PASO 10
Métricas para el trabajo sobre ¢l conocimiento

Estas pueden darse desde diferentes perspectivas
> Método de costo

;redujo costos?
&8¢ logré mas con lo mismo?
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> Método de mercado
¢mejord o obtuvimos liderazgo?
saportd cstabilidad a la empresa?
sel valor de la accidn de nuestra empresa aumentd?

Método de ingreso

&qué efecto se tuvo en la disminucion de gastos?
;qué efecto se tuvo cn la retencion de clientes?
£qué efecto se tuvo en los margenes de utilidad?

%

Es importante resaltar que no todas las empresas o organizaciones buscan solo ¢l obtener de
manera directa mas recursos financieros a raiz de la administracién del conocimiento, una de
las organizaciones que lleva a cabo ésta actividad y ademas lo hace con objetivos de caracter
sacial es ¢l Banco Mundial, ésta institucion ‘““almacena, categoriza, analiza y dirige” todo el
conocimiento que le es vertido, sabemos quc ¢l Banco Mundial no solo ayuda en situaciones
monetarias y préstamos a los paises neccsitados, tiene ademas un sin fin de programas de
salud, medio ambiente, paz mundial, ctc, fundamentalmente proporcionando la informacion
adecuada, en ¢l canal adecuado, en el momento adecuado a la persona, organizacién o pais
adccuados.

James W. Wolfensohn, presidente del Banco Mundial abrié la reunion anual de 1996 con la
Comunidad Mundial Financiera diciendo lo siguicnte:

“Necesitamos invertir lo necesario ¢n sistemas, en Washington y en todo el mundo para
incrementar nuestra habilidad para reunir informacién y experiencia y asi compartirla con
todos nuestros clicntes™'?.

El Banco Mundial es un claro ejemplo de que el valor de la informacién, el valor de capital
intelectual no se mide solo monetariamente, partiendo del hecho que puede ser utilizada
para diversos fines, incluso sin afan de lucro, el erradicar una enfermedad o contribuir a
combatir una hambruna no puede ni podra nunca contabilizarse exactamente en términos del
todo objetivos, ver anexo 7.

De manera sintética podriamos decir que la administracion o gestion del conocimiento se
resume en lo siguiente:

1. Generacién de conocimiento: en esta fase se crea o desarrolla un conocimiento
necesario que hasta el momento no se tiene

Captura / Adquisicién: esta etapa consiste en la importacion y la recolecciéon de la
informacioén, para ello se pueden utilizar clementos tipicamente humanos o
automaticos como las bases de datos.

]

" w.worldbank.org, 1996 Annual Meeting., 2002.




Organizacion: una vez que se tiene la informacién se debe proceder a filtrarla,
reconocer lo que es importante y lo que no, se debe analizar y validar, también se
pueden involucrar elementos humanos y automaticos.

Busqueda / Utilizaciéon: ya que hemos seleccionado, organizado, categorizado y
relacionado la informacion, la debemos poner a disposicion de quienes la necesitan,
un ejemplo tipico es un buscador de internet o un filtro de una base de datos.

Publicacién: Al estar tan tamizada la informacion resultara, ahora si, atil para
aquellos que la requieren, por cllo la publicaremos.

Distribucién: quien la necesite, podra acceder a la informacion publicada, que ya
estd convertida en material que al interactuar con la persona le permitira crear
conocimiento. Ahora, se iniciard un nuevo ciclo basado en un nuevo conocimiento
que no se ticne pero que resulta necesario.

Mediante este proceso sc presenta la transformacion de Informacién en Conocimicnto.
este conocimiento se debe compartir por todos los agentes de la organizacién para que rinda
sus frutos, ademas el proceso o ciclo debe estar continuamente iniciando nuevos procesos de
transformacién informacién-conocimiento, con ¢l fin de estar adelante, el entorno

competitivo actual asi lo exige.
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La piramide informacional'? explica el proceso de transformacion asociado a la generacién
del conocimiento. El nivel mas bajo de los hechos conocidos son los datos. Los datos no
tiencn significado por si mismos, ya que deben ser ordenados, agrupados, analizados e
interpretados para entender potencialmente lo que por si solos nos quieren indicar. Cuando
los datos son procesados de ésta mancra, se convierten en informacion. La informacion ticne
una csencia y un proposito. Cuando la informacion cs utilizada y puesta en un contexto o
marco de referencia de una persona junto con  su percepcion personal se transforma en
conocimiento. El conocimiento es la combinacién de informacidn, contexto y experiencia.
El conocimiento resumido, una vez validado y orientado un objetivo genera conocimicnto,
la cual pretende ser una representacion de la realidad.

1.6 CAPITAL INTELECTUAL

Hoy las nuevas tecnologias de la informacion estan relevando de manera inexorable a las
industrias pesada y manufacturera, como principales pilares de las economias desarrolladas;
-pero a diferencia de esta economia que dependia de bienes agotables como el petréleo, el
hierro, la nueva economia se desarrollard en el rumbo del conocimiento; por lo tanto la
informacién y el conocimiento se convierten en el nuevo objeto formal de la ciencia y la
tecnologia, hasta tal punto que economia, cultura y biencstar social dependen cada vez mas
del desarrollo de nuevas tecnologias de informacidén.

Los viejos pilares de la economia tierra, capital, trabajo quedaron desvirtuados ante el
advenimiento de nuevas empresas de amplia base tecnologica como software, servicios,
biotecnologia ectc., se afiade entonces un nuevo componente a los factores de produccién que
son: el conocimiento y la tecnologia.

Por supuesto este hecho ha tenido impacto en las unidades ccondmicas empresariales; el
¢xito de una empresa se encuentra en su capital intelectual; podemos observar como en las
cmpresas los activos fijos vienen siendo relegados; la capacidad de gestionar talento
humano; la capacidad de gestionar el intelecto humano se esta convirtiendo en la técnica
gerencial del presente, como consecuencia de lo anterior se ha desarrollado interés por el
capital intelectual, la creatividad, la innovacidn y el aprendizaje organizacional.

El valor de un negocio se mueve cada vez mas de los activos fijos a los intangibles: Marcas,
patentes, franquicias, software, programas de investigacion, ideas, experiencia. Hasta ahora

H Ponjuan Dante, Gloria, 1998, “Gestion de informacion en las organizaciones: Principios, conceptos y
aplicaciones”, Ed. Impresos Universitaria, Chile, p. 21.




cmpicza a despertar interés en las compamas en medir-este ‘activo, que contribuye a crear
una brecha cada vez mas grande entre el valor contable y el valor de mercado; este cambio
es cada vez mas dramdtico en la empresas de amplla base tecnolégica (internet, soflware

biotecnologia ctc.). '

Podemos decir que el factor que marca esta diferencia es el capital intelectual. Para el efecto
hacemos una descripcion de los elementos que conforman el capital intelectual (desde la
optica de Leif Edvinson):

Edvinson y Malone" , hacen dos grandes clasificaciones del capital intelectual asi:

a) Capital Humano

Que corresponde al conjunto de conocimientos, habilidades, - acutudes, y dcstrezas de las
personas que componen las organizaciones.

b) Capital estructural

Conocimientos desarrollados y explicitados. por -las organzacxones integrado por los
siguientes clementos: S

- Capital clientes

Activos relacionados con los clientes (marcas reglstradas ﬁdelldad del cllente, listas de
clientes etc).

- Procesos

Referido a la forma como la organizacién afiade valor a través- de las - diferertes
actividades que desarrolla. .

- Capacidad de innovacién

Entendida como la capacidad de mantener el éxito de la organizacién a través del
desarrollo de nuevos productos o servicios.

Los cambios que se han dado a nivel del conocimiento son avanzados; hoy se le reconoce
como de alto valor agregado para las organizaciones, en la medida en que genera riquezas,
un "activo"” que debe gestionarse y valorarse como los demas.

En ¢l ambito de la nueva economia, cl capital intelectual proporciona un margen
competitivo, sin embargo estos "recursos" no son medidos de manera adecuada; el capital
intelectual (intangible) al igual que los recursos fisicos necesariamente necesitan ser

" Ldvinson, Leil & Malone, Michael, 1998, “ELC p'tal Intelectual: Como identificar v calcular el valor

inexplotado de los recursos intangibles de su empresa”, Norma Editores.
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valorados para mediciones de eficiencia, determinacién. de ingresos y valuacién de la
compaiiia. ' R

FIGURA No. 3
COMPOSICION DEL VALOR DE MERCADO

[ VALOR DE MERCADO ]
|
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Fuente: Edvinson, Leif y Malone, Michael , S., Capital Intelectual, pag. 59.

El proceso de formacién de "capital intelectual” debe considerarse como una actividad de
inversion econdmica del mismo orden que la formacién de capital material.

En el futuro la inversién primaria no serd en terrencs, planta o equipo, si no en personal.
Este hecho podra marcar mas la necesidad de llevar a la contabilidad este tipo de activos, en
cuanto estos recursos se convertirdn en el mas importante de las empresas, pero para ello es
obviamente indispensable la valuacion de los activos intangibles, para en funcién a ello
tomar decisiones estratégicas en funcién de los objetivos de las empresas ¢ incluso en las
instituciones del sector priblico.

Es muy importante conceptualizar, tanto las diferencias como la interrelacién que guardan
en la operacion la gestion del conocimiento y la gestion del capital intelectual, asi como las
actividades que competen a cada una, de esta forma puede lograrse con mayor efectividad la
explotacion de los activos intangibles.

TGy
FALLA D ORIGEN
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CAPITULO 2

CONTABILIDAD DE LOS ACTIVOS
INTANGIBLES

Tradicionalmente la contabilidad financiera ha tenido su arraigo en enfoques eminentemente
juridicos y financieros, donde se aplica el concepto juridico de propiedad, de alli la palabra
patrimonio.

Otro aspccto es que hasta hoy la contabilidad viene utilizando métodos de valoracién
desarrollados en la economia para cstablecer los precios de transacciones. Hecho
comprensible en el marco de una interpretacién contable de naturaleza econémica. En su
concepcidon mas profunda se han utilizado fundamentalmente la teoria del valor utilidad y
del valor trabajo.

La teoria del valor trabajo establece que el valor de un bien se determina por el trabajo
socialmentc neccsario para ponerlo en disposicién de consumo, por la remuneraciones
acumuladas en los procesos de explotacién, produccién y distribucion; de alli nace cl
concepto de costo histérico constituido por las remuneraciones al trabajo y al capital,
incorporando un concepto segun el cual cl trabajo es el Ginico creador de valor, negando la
existencia de otro tipo de valoraciones.

Una segunda concepcion es el valor utilidad, segtin la cual el valor de un bien se determina
por la capacidad de satisfaccion de necesidades, hecho que implica que es la demanda de
bienes, el mercado, el determinante del valor. Solo tienen valor los bienes destinados al
mercado, siendo este 1ltimo el que determine el precio de un bien o servicio. Esta teoria se
expresa en contabilidad a través de los valores de mercado, compra, reposicién o
realizacion.

En este sentido la contabilidad financiera se convierte en un serio obstiaculo al abordar el
concepto de valoracién, desde una dptica eminentemente restringida de contabilidad
financicra, pues no existe la regulacién para el registro contable del activo tangible sino a
nivel de costo y esto la gran mayoria de las veces no refleja su verdadero valor.

2.1 IMPORTANCIA ESTRATEGICA DE LA MEDICION DEL
CAPITAL INTELECTUAL EN LAS ORGANIZACIONES

Los activos organizativos de tipo intangible constituyen la base de la ventaja competitiva
sostenible de la empresa. Bajo el concepto de capital intelectual se recogen aquellos activos
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intangibles de la empresa, no reflejados en los estados contables y financicros tradicionales,
pero que contribuyen a la creacion de valor. El entorno competitivo actual en el que navegan
las empresas demanda una gestion ad hoc de los activos intangibles, diferente por tanto, de
la gestion tradicional de los activos tangibles. Las empresas deben conocer cual es su stock
de capital intelectual, como se hace con los activos tangible y estrictamente mediante los
registros legales de creacidon, compra o mejora, analizando los flujos entre los diferentes
tipos que fluyen en la empresa.

Los inversionistas de capitales, afirman que los nuevos sistemas de registro contable deben
medir el impulso de las compaiiias en términos de posicidn de mercados, lealtad de la
clientela, calidad, etc. Ademas afirma; que por no valorar estas dinamicas empresariales se
cstan presentado valoraciones tan falsas, como si se tratara de simples errores de sumas.
Creando una brecha entre los valores que las empresas declaran en sus balances generales y
las estimaciones quec los inversionistas hacen sobre los mismos. Diferencias que resultan
mas evidentes en las empresas que hacen uso intensivo del conocimiento, hechos que se
corroboran en transacciones que en ocasiones los precios de adquisicion superan hasta diez
(10) veces el valor en libros, con un agravante que las compailias no cuentan con las
herramientas suficientes para la administracién de este tipo de activos dado de que los
sistemas contables tradicionales ya no son pertinentes para la economia por cuanto no
captan la realidad de las compaiiias.

Reconociendo la premisa de que el Capital Intelectual se atribuye a los activos intangibles
materializados en las destrezas individuales y conocimientos técnicos, sistemas de
informacidn, disefios y marcas de fabricas e incluso relaciones con proveedores, clientes y
concesionarios. El Capital Intelectual ayuda a explicar la diferencia entre el valor de
mercado y el valor en libros de la empresa, ya que el capital intelectual no se incluye en los
cstados financieros tradicionales.

Para Sveiby ' El valor total de mercado de la empresa esta formado por el patrimonio
visible tangible mas tres (3) tipos de activos intangibles: la estructura interna (organizacién),
la estructura externa (los clientes) y las capacidades (las personas), de modo que el valor de
mercado de la empresa se puede interpretar como un reflejo directo del Balance Invisible.

Con las nuevas tendencias de administracién de empresas, se ha empezado a reconocer la
categoria de los activos intangibles como la clave para competir en entornos cada vez mas
competitivos y dindmicos. El conocimiento organizacional se ha convertido en el recurso
por excelencia y considerado como estratégico para las organizaciones en virtud de las
siguientes caracteristicas:

1. No facilmente comercializables.
2. Desarrollado y acumulado al interior de las organizaciones

3. Fuerte caracter tacito y complejidad social.

" Sveiby, Karl .E., 1997, “The New Organizacional Wealth: Managing and Measuring Knowledge-Based
Assets, Berret-Koelher Publishers,
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4. Surge a partir de las habilidades y aprenduaje orgamzatwo.
5. Esta vinculado a la empresa. k

6. Su desarrollo es dependlente de los niveles de aprendua_]e, inversién, stocks de.activos.y...
actividades de desarrollo previas,

2.2 NORMATIVIDAD CONTABLE

Respecto a la normatividad y conceptos contables y financieros podemos decir mucho
relacionado a toda la corriente de Capital Intelectual, pues los sistemas contables
tradicionales ya no sirven al inversionista, si bien es cierto, la contabilidad nos da una
“fotografia” de la situacion de la empresa, ofrece muy poca informacién de lo que sera capaz
de hacer en un futuro.

La nueva economia impone un cambio revolucionario en la contabilidad financiera, que
cambie sus cimientos y haga evolucionar los supuestos tedricos en que estd basada. Las
empresas han comprendido la importancia estratégica de medir su capital intelectual, y
claborar informes financieros con indicadores que plasmen sus fuentes de valor
“invisibles”.

Desde el punto de vista practico, la medicion del capital intelectual es un asunto de gran
importancia para la empresa, porque refleja mas acertadamente su valor real, se demanda
una gestién mas eficiente de sus activos intangibles, apoya el objetivo corporativo de
aumentar el valor de los accionistas, proporciona informacion de mayor actualidad a los
inversores actuales y potenciales y contribuye a precisar el riesgo de inversion.

Una vez que sec acepta la importancia de medir el capital intelectual y de incluirlo en los
informes financieros, el siguicnte problema seria su correcta medicion y su registro contable.

El concepto de capital intelectual es muy amplio en si mismo pero enfocado desde el punto
de vista de la contabilidad financiera y segiin la practica internacional se identifica con el de
activos intangibles.

Los activos intangibles son el resultado de la incorporacion de la informaciéon y el
conocimicnto a actividades productivas de la organizacién y comprende aquellos
conocimicntos tacitos o explicitos que generen valor econdmico para la_empresa.
Constituyen una fuente importante de ventajas competitivas para la empresa a partir de que
son activos valiosos, poco imitables por terceros, escasos y dificilmente transferibles en el
mercado.
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La norma No. 38 del IASC" (Comité Internacional de Estandares de Contabilidad),
considera que determinados intangibles como listas de clientes, marcas, relaciones con
clientes, capital humano, capital estructural, etcétera, no satisfacen la definicién de activos, y
por tanto deben registrarse como gastos cuando se incurre en ellos no ﬁgurando en el activo
en-el balance. (1ASC, 2000)

Una limitante importante de IASC 38 es que bajo el modelo tradicional de contabilidad, se
reconoce un activo intangible si:

a. Los beneficios econdmicos futuros sean atribuibles al activo que fluira para-la empresa.

b. - Se puede medir confiablemente el costo delactivo. P s 2

Bajo este criterio, se continiia con las restricciones del modelo tradlclonal de contabllldad
es decir no seria viable medir aspectos como: ‘ : :

(S

» Marcas
> Fidelidad de los clientes y relaciones establecidas.

» El Good Will o crédito comercial como le conocemos en espaiiol (cuando no ha
sido adquirido directamente por la empresa), el conocimiento acumulado enlas
personas, etc.

Es un modelo limitado, que se fundamenta en los modelos de valoracién de costo histérico.

Segtin la norma E60 de la misma institucion el intangible es un activos que carece de
sustancia fisica que, para que se pueda reconocer en el balance, debe ser factible de probar
que fluyan a la empresa beneficios futuros atribuibles a él. Para satisfacer este criterio la
empresa debera mostrar lo siguiente:

1. La forma esperada en que el activo intangible incrementard el flujo de entrada de
beneficio.
2. Su habilidad e intencidn de utilizar el activo.

3. La disponibilidad de adecuados recursos financieros o de otro tipo para obtener los
beneficios futuros.

4. El costo del activo intangible ha de medirse con facilidad.

La IFA (Federacion Internacional de Contadores)'® sefiala que el capital intelectual es un
concepto relativamente nuevo y enigmatico, que sc refiere basicamente a los activos

" International Accounting Standards Board, www.iasc.org.uk , de manera directa: iash@iasb.org.uk, 2002.

1o

IFAC/FMAC (1998) “The Measurement and Management of Intellectual Capital: An Introduction”
(hup: wavw last.org.uk), 2002.
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intangibles y altamente mutables de la empresa y reconoce que ¢l balance de la contabilidad
actual no recoge adecuadamente su valor, para lo cual requerird la invencion de nuevos
conceplos y practicas.

El Institute Mexicano de Contadores Publicos, A.C., en su boletin C8'’, activos
intangibles, modificado en Mayo del 2001 y derogando el emitido en Abril de 1976, las
nuevas disposiciones son obligatorias desde el 1 Enero de 2002, define a los activos
intangibles como y sus caracteristicas como siguc'sz

“Son aquellos identificables, sin sustancia fisica, utilizados para la produccién . o
abastecimiento de bienes o prestacion de servicios o para propésitos administrativos que
generaran beneficios econdmicos futuros controlados por la entidad”

Plantea que las 2 caracteristicas principales de los activos intangibles son:

S

> Representan costos que se incurren o derechos o privilegios que se adquieren con la
intencion de que aporten beneficios especificos a las operaciones de la entidad durante
periodos que se extienden mas alla de aquel en que fueron incurridos o adquiridos. Los
beneficios que aportan son en el sentido de permitir que esas operaciones reduzcan sus
costos 0 aumenten sus ingresos futuros.

> Los beneficios futuros que se esperan obtener se encuentran en el presente,
frecuentemente representados en forma intangible mediante un bien de naturaleza
incorporea o sea, que no tienen una estructura material ni aportan una contribucién fisica a
la produccién u operacion de la entidad. El hecho de que carezcan de sus caracteristicas
fisicas no impide que se les pueda considerar como activos legitimos. Su caracteristica de
activos se la da su significado econdmico, mas que su existencia material especifica.

Se considera dentro de este boletin que los elementos de definicién de activo intangible
19
son

Debe ser identificable

\%

Deben existir beneficios econdmicos futuros fundadamente esperados.

Y

)

\/

Se debe tener control sobre dichos beneficios.
Reglas de valuacion de activos intangibles contempladas por el Boletin C-8:
a) La definicion del activo intangible

b) La identificacion y cuantificacién de los beneficios econdémicos futuros usando
supuestos razonables y sustentables que representen la mejor estimacion de la

" IMCP, 2001, Separata Normativa del Boletin Nuestro Instituto del mes de Mayo de 2001, Boletin C-8
Activos Intangibles.

"Idem, p 8.

' Idem, p. 10,
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administraciéon de la administracién del conjunto de condiciones econémicas que
existiran durante la vida util del activo.

¢) Que el costo del activo sea valuado inicialmente a su costo de acuerdo con el
principio del valor histérico original, que establece “las transacciones que la
contabilidad cuantifica, se registran segun las cantidades de efectivo que se afecten o
su equivalente, o la estimacion razonable que de ellas se haga al momento en que se
consideren realizadas contablemente™. La estimacién razonable se aplica a los
activos adquiridos mediante donaciones, adjudicaciones o en alguna otra forma que
no implique la entrega de cfectivo o equivalente.

En la siguiente pagina puede encontrarse el diagrama de flujo presentado en el proyecto para
la auscultaciéon del Boletin C-8 del Instituto Mexicano de Contadores Publicos del
tratamiento para la valuacidn y contabilizacién de activos intangibles.

31



FIGURA No4
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Fuente: Separata normativa del Boletin “Nuestro Instituto”, Proyecto para la auscultacién del Boletin

C-8 Activos Intangibles, Mayo de 2001, Instituto Mexicano de Contadores Publicos, p. 30.
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Existen por supuesto muchas otras regulaciones y/o entidades regulatorias, la intencién ha
sido solo presentar el marco de normatividad contable para los activos intangibles para su
valuacion y registro aplicables a México de manera general. Es importante hacer notar que
bien pueden existir bienes intangibles que no son considerados activos intangibles
formalmente por no “caer” dentro de las especificaciones requeridas, sin embargo si pueden
estar gencrando valor a la empresa ain sin estar reconocidos, como es el caso del
conocimicnto tacito, aquel que todos sabemos que los empleados tienen, que corre de boca
en boca, por ello es importante lograr hacer todo conocimiento tacito en explicito, que toda
empresa valore todos aquellos intangibles con los que cuenta, los defina dentro de los
parametros de activo intangible para que le sean reconocidos.

2.3 PROPUESTAS CONTABLES PARA MEDIR EL CAPITAL
INTELECTUAL

En medios especializados como el sugerido por Mantilla en 1999%° existe la opinién de que
la contaduria no tiene futuro si sigue vinculada a lo legal, debido a que los criterios
juridicos, y sobre todos los formales, en la Contabilidad tendran que ir cediendo paso a los
economicos. Asi propone cl replanteo en la contabilidad y la auditoria de criterios como
“certeza en balance, adecuacién a las normas” por “confianza en la informacién y
singularidad razonable™. Segin ecste autor los problemas pricticos de la contabilidad del
capital intelectual se comienzan a resolver cuando se prescinde de la partida doble, y sobre
todo, de la ecuacidn tradicional activo es igual a pasivo mas patrimonio.

o Al . . s . . .
Mantilla™ hace la siguiente propuesta: la valuacién de los activos intangibles debe ser
reflejada en los estados financieros, no dentro de las partidas que ya conocemos, debe
adicionarse a los mismos, pensando en lo siguiente:

En el balance tradicional (segin la norma americana y mexicana) los activos se ordenan de
mayor a menor liquidez y los pasivos de mayor a menor exigibilidad. En el balance
agregado los activos intangibles se ordenan de mayor a menor capacidad de generar valor a
la organizacion.

El conocimiento interno (de la organizacidn) y el externo (del entorno) constituyen la fuente
de los activos intangibles. Justamente es la percepcion que tenga el entorno de la empresa lo
que decide su valor de mercado. Al mismo tiempo, la estructuracion del conocimiento a
diferentes niveles es lo que determina los diferentes componentes de los activos intangibles.

2 Mantilta, S. A, 1999 “Capital Intelectual y Contabilidad de Conocimiento™. Ecoe Ediciones, Bogota.

*! Mantilla, S. A., 1999 “Capital Intelectual y Contabilidad del Conocimiento™, Ecoe Ediciones, Bogota
Colombia.
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La contabilidad y los reportes del capital inteléctualbos’centrcs“cahbids principales:

-+ La_necesidad de _mejores herramientas  paraadministrar _la_inversién en las.
- habilidades: y capacitacién de la gente, bases de. informacién. 'y capacidades
tecnologicas ‘ SR

+ -La necesidad de alguna manera de medir contablemente que pueda diferenciar a
firmas en las que el capital intelectual es apreciado con aquellas en las que no se
valora, para que asi el inversionista pueda proyectar el futuro del negocio.

« La necesidad de ser capaz de medir al largo plazo el retorno sobre la inversion en las
habilidades de la gente, bases de informacion y capacidades tecnoldgicas de la

organizacion.
FIGURA No. 5
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2.4 SISTEMAS CONTABLES DE CUANTIFICACION DE CAPITAL
INTELECTUAL

Actualmente las practicas de contabilidad son deficientes para medir o reportar sobre el
capital intelectual corporativo, pero actualmente algunas compaiiias han desarrollado
sistemas para su cuantificacion como es el caso de Skandia, pero a continuacion se
mostraran tres métodos para medir ¢l capital intelectual, el ROI, MCM y DIC.
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2.4.1 El Retorno sobre la inversién (ROI)

“Utiliza el promedio de las ganancias antes de impuestos de una compaiiia de tres a cinco
afos, este promedio de ganancias es entonces dividido por el promedio de los activos
tangibles de la compaiiia por el mismo periodo de tiempo, el ROI resultante es comparado
con el promedio de la industria de la compaiiia para calcular la diferencia. Si esta diferencia
es cero o negativa, la compaiiia no tiene un exceso de capital intelectual sobre el promedio
de su industria (farmacéutica, del acero, etc.). Sin embargo si la diferencia entre el ROI de la
compaiiia y el de la industria a la que pertenece es positiva, entonces se asume que la
cmpresa tiene un excedente de capital intelectual sobre su industria. Este exceso de ROI es
multiplicado por el promedio de activos tangibles de la compaiiia para calcular el promedio
anual excedido de ganancias. Dividiendo este exceso de ganancias por el promedio del costo
de capital de la compaiiia, se puede derivar un estimado del valor de su capital intelectual,
teniendo entonces:

Promedio de Utilidad antes de impuestos = UAIP
Promedio de Activos Intangibles = ATP
Promedio de Costo de Capital = CCP

Capital Intelectual = Cl

ROI = UAIP/ ATP
Si: ROI empresa > ROI industria
((ROI empresa — ROI industria) * ATP) / CCP = CI

Ocurre entonces que si el ROI de la empresa bajo valuacidn resulta ser menor que la de la
industria a la que pertenece, arrojaria por ende al aplicar la tltima férmula que también
posece menos Capital Intelectual que el promedio de la industria a la cual pertenece.

2.4.2 El método de Capitalizacion de Mercado (MCM)

Reporta el excedente de la capitalizacidon del mercado de la compaiiia sobre la aportacion de
sus accionistas como su capital intelectual. Asi, si s¢ basa sobre el precio de la aportacion, el
valor dec mercado de una compaiiia es de $100 millones pero la aportacion fue de $10
millones entonces el capital intelectual es de $90 millones.

Este método usando datos histéricos puede distorsionar la medicion particularmente en
industrias con balances muy largos de viejos activos de capital, ya que como sabemos atin
para activos langibles el valor historico no es el valor real actual del bien, para los activos
intangibles es ain mas grande la brecha pues depende de maultiples factores ademas de las
normalmente conocidas econdmicas.
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2.4.3" El método Directo del Capital Intelectual (DIC)

Se basa primero en identificar los componentes del mismo y luego se puede evaluar
directamente, esto es, uno a uno, lo cual es casi imposible, lo que las grandes empresas
conocedoras del tema hacen es valuar sus mas importantes activos intangibles y sacar
promedios de valor. Dentro de estos componentes se encuentran la lealtad del cliente,
patentes, activos de tecnologia el saber-como de la gente activos humanos como la
educacion asi como los sistemas de informacion. Una vez que todos los componentes son
medidos, pueden derivar el total del valor del capital intelectual de la compania.

Este método sc utiliza fundamentalmente cuando se pretende conocer con mayor precision
el valor de algunos activos intangibles en particular, haciendo uso de el método de mercado,
ingreso y costo, sin embargo no resulta ser practico si lo que se pretende conocer es el total
del valor del capital intelectual de una empresa o institucion.

En resumen, de los tres métodos el ROI es el mas simple de utilizar, la informacién
necesaria para ¢! se obtiene en los datos histéricos, el MCM provee una medida de mercado
del CI de la compaiiia, pero aqui los datos historicos deben ser ajustados a los actuales
costos de reposicion, y el DIC es el método mas complejo, pero también es el que méas se
aproxima a la medicién del capital intelectual, Skandia elabora sus reportes basados en este
método, mencionan que es muy complejo y muy caro de implementar debido a que un gran
ntimero de componentes deben ser identificados y medidos individualmente.

No existc un método que resulte ser la verdad absoluta, debe elegirse aquel para el que se
dispongan de los datos necesarios para su calculo, o bien del fin al que se pretenda llegar al
hacerlo.
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CAPITULO 3

MODELOS ORANIZACIONALES PARA LA
MEDICION DE ACTIVOS INTANGIBLES

La evolucién de teorias relativas a la medicioén de activos intangibles en realidad ha sido
reciente, sin embargo muy acelerada a continuacion brevemente se exponen de manera
cronoldgica sus inicios.

En 1986 aparece la primera teoria sobre las “organizaciones del conocimiento” elaborada
. . 22 . - . v . .

por Karl Erik Sveiby *°. En ese mismo afio Sveiby disefia el primer formato para informes

externos de indicadores no financieros, conocido como el reporte KONRAD.

Un grupo de empresas suecas que habian dado los primeros pasos para encaminar sus
esfuerzos investigativos y practicos con el objetivo de medir el conocimiento y gestionarlo
en la organizacién comienzan entonces a utilizar ¢l reporte KONRAD para publicar sus
informes y supervisar sus activos intangibles.

Dentro de esas empresas a las que Sveiby llamo la “comunidad sueca de préctica”, por
haber desarrollado en la practica los conceptos y diseiios de su teoria sobre organizaciones
del conocimiento, se encuentran fundamentalmente empresas tecnoldgicas y de consultoria,
como WM-data, Skandia AFS, KREAB y Lindeberg.

En 1987 aparece el modelo de evaluacién de recursos de Sveiby para uso interno de
Affarsviirlden, el mas reconocido diario especializado en negocios en Estocolmo. Esta
publicacion comenzé a brindar informacién a hombres de negocios e hizo publica una base
de datos sobre empresas de tecnologia de la informacién usando ambos modelos de Sveiby.

Paralelamente en Estados Unidos aparecen en 1993 el modelo BSC (Balanced Score Card)
que desde 1990 estaban desarrollando Kaplan y Norton con el objetivo de medir indicadores
financieros y no financieros de la organizacion.

En 1993 el Consejo Sueco para la Industria de los Servicios recomienda a las compaiiias
miembros utilizar en sus informes anuales determinados indicadores descriptores de su
capital humano.

En 1994 aparece el navegador de Skandia, subsidiaria del Grupo de Seguros sueco de igual
nombre. Este navegador desarrolla la teoria del capital intelectual integrando el-modelo
KONRAD de Sveiby y el de Norton & Kaplan. ‘

** Sveiby, K.E., 1996 “The Swedish Community of Practice™, Apuntes para la Conferencia PE! en Estocolmo,
25 de octubre de 1996. ) R o -
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En 1994 la cantidad de empresas suecas que midieron e informaron algunos de sus activos
intangibles llego a 43 y ya muchas de las empresas norteamericanas-comienzan’ también a
experimentar en la medicién y supervision del capital intelectual.

En 1996 aparecen otros modelos como el Technology Brookingde la empresa de igual ™~
nombre, el de la Universidad de West Ontario y el del Canadian Imperial Bank. '

En 1998 se hacen publicos el modelo de Drogonetti y Roos en una empresa gubernamental
australiana llamada Business Network Programme y el Modelo de Direccién Estratégica por
Competencias.

En 1999 se crea en Espaiia el Club de Gestion del Conocimiento y la Innovacién de la
Comunidad Valenciana que propone un modelo adaptado a su entorno y sobre la base de las
experiencias anteriores 23 gste Club, como muchos otros referentes al tema busca facilitar e
incentivar a sus socios a compartir informacién y las mejores practicas para el uso y
explotacién del “conocimiento empresarial®™.

En general los modelos mencionados no difieren basicamente en su concepcién del capital
intelectual de las pautas sentadas por los modelos de Sveiby, el BSC y el Navigator de
Skandia, aunque introducen algunos conceptos nuevos como las relaciones causa — efecto
entre los indicadores, su relacién con el aprendizaje organizacional y la necesidad de
estudiar los flujos o variaciones de los diversos factores que componen los activos
intangibles.

3.1 CLASIFICACION DE “KNOWLEDGE NETWORK?”

“The Knowledge Network™”, es una institucién que funge como centro de informacién
donde convergen las empresas innovadoras con respecto al tema de Capital Intelectual y
Administracion del conocimiento, anualmente se “‘califican” a las empresas mas destacadas
en la actividad, el proceso es pedir a los directivos de las 500 empresas de “Fortune
Global™, asi como a un panel de especialistas en el tema nominar y clasificar a la empresa
propuesta de acuerdo a 8 categorias de desempeiio, siendo ellas las siguientes:

I. Exito al implementar dentro de la empresa la cultura basada en el conocimiento
2. Soporte de alta direccion para la administracion del conocimiento

3. Habilidad para desarrollar y hacer llegar al mercado bienes y servicios basados en
conocimiento

% Ordoiiez de Pablos, Patricia, 2000, “Medicién y elaboracion de informes de capital intelectual: desafio dé la
empresa espafiola en el siglo XXI™, . B

 www.knowledpebusiness.com, Una comunidad de empresas lidéres en administracion del -conocimiento,
2002.
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Exito al maximizar el valor de la empresa a partlr del caplta] mtelectual ;

Efectividad “en’ crear un emomo y cultura empresanal que fomente el uso del
conocimiento corporatwo L L B N

Exito en el establemmnento de .und. cultura, orgamzacxonal que fomeme el
aprendizaje continuo EE : e :

Efectividad en admmlstrar e] conocnmnento:de cllentes mcremcntando la lealtad de
los mismo hacia la empresa : :

Habilidad en administrar el ¢conocimiento de la empresa para’ generar valor para los' )
accionistas

3.1.1 Las empresas ganadoras del 2001 a nivel mundial

Primer lugar:  General Electric

Segundo lugar: Hewlett-Packard

Tercer lugar: Buckman Laboratorios

Cuarto lugar: World Bank

Quinto lugar: Microsoft

Sexto. higar: British Petroleum

Séptimo lugar:  Siemens

Oc;‘avo lugar:  Skandia

Noveno lugar:  McKinsey & Company

Décimo lugar:  Cisco Systems

A continuacién se detallan 4 de las empresas listadas abordando brevemente su
administracion del conocimiento y administracion del capital intelectual en calidad de
demostracién del porque han sido elegidas dentro de las 10 mejores empresas en el 2001 en
estos aspectos.
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3.1.1.1 Hewllet Packard®

Esta empresa cuenta en la actualidad con algunas caracteristicas organizacionales dignas de
comentar; muchos de sus empleados son ingenieros con orientacién técnica, quienes
disfrutan de aprender y compartir su conocimiento con el resto de la organizaciéon. Ademas
todos los empleados participan de un programa de participacion de ganancias de acuerdo a
su colaboracion dentro de la empresa. Sin embargo, la descentralizacién y diversidad es una
de sus grandes caracteristicas. Igualmente, en la compaiiia es natural que los empleados
participen de una alta rotacion de puestos de trabajo, lo cual ha significado transferencia
informal de conocimientos dentro de las funciones de la empresa.

Dentro de la empresa se realizaron al inicio una serie de proyectos aislados en torno a la
Gestion del Conocimiento (proyectos nacidos de iniciativas individuales, orientadas a
compartir las “Mecjores Précticas™), lo cual ayudé a visualizar el valor que se le estaba dando
a apoyar las redes informales de conocimiento, lo cual llevé a su vez a establecer lo que
ahora es un plan corporativo de homogeneizacion de plataformas, lenguaje y objetivos en
torno al conocimiento. Desde el inicio, el objetivo de¢ estas instancias fue fomentar el
desarrollo de comunidades, fomentando su desarrollo a través de un sistema de incentivos
novedoso basado en millas de viajes disponibles a canje. Esto provocé un alto grado de
participacion, en conjunto con alto grado de calidad de conocimiento registrado, motivando
como resultado la mejora de los productos actuales e incluso la invencion de nuevos.

3.1.1.2 Microsoft*®

La aplicacion de programas de Gestion del conocimiento en Microsoft ha tenido su base en
el desarrollo de una estructura de competencias. Los empleados de esta empresa se ven
enfrentados a ella para asi definir las instancias de trabajo en las cuales pueden participar, es
decir, desarrollo de perfiles.

Un factor interesante de resaltar es el desarrolio de un ranking de empleados basados en sus
competencias, el cual esta orientado a establecer un dialogo en torno a las capacidades de los
empleados a través de toda la empresa. Esto ha llevado al desarrollo de un sistema de
competencias on-line, el cual cuenta con una interfaz web para facilitar su acceso, y, que a
su vez se encuentra enlazado con recursos educativos orientados a fortalecer las capacidades
requeridas.

La catalogacion de competencias y habilidades tiene un enlace directo con las experiencias
especificas de cada trabajador.

7 www.bus.utexas.edukman/hpease htm, Knowledge Management Case Study: Knowledge Management at
Hewlett Packard, 2002.

* wawaw.bus.utesas.edu/kman/mscase hitm

Knowledge Management Case Study: Knowledge Management at Microsoft, 2002.
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3.1.1.3 British Petroleum®

British petroleum es una de las compaiiias petroleras con mayor experiencia en la Gestion
del Conocimiento y Gestidén de Capital Intelectual, declara que gracias a ella ha obtenido
mejoras significativas en el desarrollo de sus negocios. Segiin Kent Greenes, responsable del
programa “el valor que puecde atribuirse directamente a estos factores ronda los 100 millones
de ddlares americanos™.

La actividad de la Gestion del Conocimiento comenzé informalmente en 1994 como un
programa llamado “equipo de trabajo virtual”, orientado a compartir experiencias. Luego de
una fuerte reestructuracion, la gerencia decidié apoyar formalmente el programa, sus
objetivos actuales son:

> Lograr que el conocimiento existente forme parte de la rutina de trabajo

> Crear nuevo conocimiento, lo cual lleva a generar mayor capital intelectual, mejorando
radicalmente el resultado de los negocios.

3.1.1.4 Skandia

Skandia ha basado sus reportes en no menos de 164 indicadores diferentes, Edvinsson y
Malone®® consolidan estos indicadores en 5 principales categorias, enfocadas a:

+ Finanzas: valor agregado/clienle;-‘utilidades/empleados, etc.

« Cliente: compartir el mercado, indice de satisfaccion del cliente, pérdida de clientes,
etc.

e Procesos: gastos administrativos/ total de ventas, cambio en el inventario de TI,
capacidad de Tl/empleados, Calidad de ejecucién corporativa (ISO9000).

» Investigacion y Desarrollo: Gastos de entrenamiento/empleados, compartimiento
de horas de entrenamiento, valor de sistema EDI, etc.

e« Humano: indice de liderazgo, indice de motivacion, nimero de empleados, niimero
de administradores, promedio de edad de los administradores, tiempo de
entrenamiento de cada ano, etc.

A su vez existen indicadores comparativos los cuales surgieron por la necesidad de hacer
comparaciones del nivel de capital intelectual entre las firmas, entre los que estan los

=7 wavw, bus.utexas.edu/kmanibpease.him
Knowledge Management Case Study: Knowledge Management BP, 2002.

* Edvinsson, Leif y Malone, Michael S., 1998, “El Capital Intelectual”, Grupo Editorial Norma
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derivados de los estados financieros auditados de la. f irma y los mdependlentes de cmlquner
definicidén de capital intelectual son adoptados por la ﬁrmazg"

e Valor marcado cn libros, esto es el-valor del capltal mtelectual de una: firma sera
~representada por la diferencia entreel valor'en libros vy él” valor de mercado de la
firma,

+ La q de Tobin, llamada asi en honor a su creador James Tobin, ganador del premio
Nobel de Economia en 1981, Tobin expone que el valor de mercado combinado de
todas las empresas en la bolsa de valores debe ser igual a los costos de remplazo, en
otras palabras el coeficiente ““q” es igual a las valuaciones combinadas de las
acciones entre los costos de remplazo de las empresas de las cuales se valuaron
acciones y este cociente debe ser a su vez iguala 1.

e Valor intangible calculado, esta medida ha sido desarrollada para calcular el valor
de mercado real de los activos intangibles de la firma, calcula el excedente del
retorno sobre los activos tangibles, entonces utiliza esta figura como base para
determinar la proporcidn del retorno atribuible a los activos intangibles.

El aporte de la clasificacién de empresas enfaticas en gestion del conocimiento y gestion del
capital intelectual permite que el mundo empresarial reconozca otras formas de generacién
de valor para las empresas, altamente demostrado en su desempefio dirigido
fundamentalmente por el conocimiento de alta tecnologia y rendimiento que producen.

3.2 AGENCIAS CALIFICADORAS

Existen en el mundo 3 principales agencias calificadoras, Standard & Poor’s®
estadounidense, Duff & Phelps®, ambas de origen estadoumdense J la segunda
recientemente fusionada con Fitch lBCA3‘ de origen britanico y Moody’ s*3 de EUA, cada
una emite calificaciones bajo difercntes criterios, muchos de ellos subjetivos e intangibles,
podemos decir que existen 7 tipos de calificaciones de acuerdo a lo siguiente:

3.2.1 Calificaciones Corporativas

La estructura de andlisis para empresas distintas a las financieras se clasifica en dos areas
principales. La primera de ellas se orienta al negocio y su competitividad, la segunda se
relaciona con el analisis financiero de la entidad. Es importante dejar claro que el proceso de
calificacién no se limita a un mero examen de razones o funciones financieras. Para la

f" wawey.com, “Nuevos parametros para auditar”, 2002,

" waw standardandpoors.com, pagina de internet de Standard & Poor’s, 2003.
pagina de internet de Duff & Phelps, 2003.

wings.com, pagina de internet de Fitch IBCA, 2003.

. moadys,com, pagina de internet de Moody s, 2003,
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adecuada evaluacion de los niveles de proteccion de la deuda se requiere de una perspectiva
mas amplia que incluya una profunda revisién de los aspectos fundamentales del negocio, en
el que inclusive se juzgue la posicién competitiva de la empresa y se dé una evaluacién de
su administracidn y sus cstrategias.

El andlisis financiero se basa en informacién auditada, ello no quiere decir que las
calificadoras realicen una auditoria de la empresa bajo estudio, se comienza por una revisién
de las politicas contables, tales como las bases tomadas para la consolidacion de los estados
financieros, reservas de pensiones ¢ indemnizaciones al personal, conversiéon de monedas
extranjeras, valuacidon de inventarios, provisiones para impuestos y reservas para
contingencias. Otro muy importante factor es la rentabilidad, obtenida contemplando el
retorno sobre capital, margenes de utilidad, productividad de las diferentes areas del negocio
y sus correspondientes activos. Al contemplar la posicion de liguidez de la compaiiia, se
consideran la naturaleza de los créditos, la filosofia sustentada al respecto por la
administraciéon, requerimicntos de clectivo, asi como la disponibilidad de dichos recursos, se
analiza también el tipo y distribucién del active y pasivo y el uso y flexibilidad que ellos
tengan, todos ellos son aspectos numéricos y objetivos, sin embargo también sc analizan
factores como la volatilidad macroeconémica, acceso a materias primas, riesgo del tipo de
cambio, cuestiones legales, laborales y arancelarias, problemas de infraestructura,
corrupcion, entorno operativo de la industria, ambiente corporativo, fuerzas y debilidades
de la empresa, habilidad directiva, todos ellos no son facilmente valuados en monetario,
siendo generalmente presentados como aspectos cualitativos, pero que definitivamente
afectan la calificacion finalmente otorgada.

3.2.2 Calificaciones de Fondos

La calificacion de fondos de inversién se hace de manera distinta para renta variable y renta
fija, siendo para la primera, generalmente una opinion actual de las habilidades de inversion
de la administracién de un fondo y del nivel de rendimientos ajustados por riesgo, en
comparacién con otros fondos dentro del mismo sector, haciendo uso de factores tales
como; objetivos de la inversidn, estilo de inversion, las tendencias de las carteras, pais de
residencia y regulaciones locales. Para la segunda se consideran las tendencias de la cartera,
politicas de inversion, volatilidad del desempeifio histérico y en la administracion, el anélisis
esta focalizado en medidas cuantificables de los factores de riesgo del portafolio que
incluyen: riesgo de la tasa de interés, riesgo de liquidez, ricsgo crediticio, apalancamiento,
riesgo cambiario, riesgo de instrumentos derivados, riesgo de prepago.

3.2.3 Calificaciones de Gobiernos Regionales y Locales

La metodologia se centra en el andlisis de factores econdmicos, administrativos y propios
del sistema; del desempeiio y flexibilidad de los presupuestos y de la situacién financiera de
la entidad. Estas caracteristicas se evaltan en forma conjunta, no aisladamente una de la
otra. Este proceso analitico permite el desarrollo de una escala de calificaciones
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internacional a pesar de las grandes diferencias que existen a nivel -mundial entre los
gobiernos locales y regionales en cuanto a sus estructuras, competencias-y marcos legales, |

Economia: Demografia; tamafio absoluto, densidad, tasa de crecimiento, distribucién de la
poblacion. Estructura econdmica; caracteristicas de la fuerza laboral, composicion del
empleo y los niveles de ingreso. Perspectivas de crecimiento; tendencias recientes de
empleo, la produccién y la inversién, ajustandolos a en base a cambios estructurales o
politicos  recientes.  Estructura del Sistema y Administracion:  Estructura
intergubernamental; sc toman en cuenta la estabilidad y el respaldo del sistema
intergubernamental, fundamentalmente en las transferencias intergubernamentales que
pueden ser una fuente de ingresos y/o responsabilidad de servicio y, como tales, pueden
aumentar o restringir la flexibilidad presupucstaria, éstas sc¢ evaltan en funcién de su
tamafio, de la posibilidad de predecirse y de la flexibilidad con que pueden ajustarse a
circunstancias cambiantes. Balance de ingresos y gastos: otra consideracion de la
calificacion es determinar si la estructura del gobierno local o regional tiene
responsabilidades de servicios que se equiparan con la facultad de generar ingresos.
Sistemas politicos y de administracion; el énfasis estd en la consistencia y rigor de las
politicas presupuestarias y financieras, en funcién de lo demostrado durante varias
administraciones y alineamientos politicos. Flexibilidad y Desemperio Fiscales: Fuentes de
ingresos y flexibilidad; la cvaluacion de la estructura de ingresos se centra en la principales
fuentes, la variacion de su importancia en ¢l tiempo y su adecuacién en relaciéon con la base
econdémica, siendo muy importante distinguir entre los ingresos provenientes de fuentes
propias y los percibidos por concepto de transferencias. Tendencias y Flexibilidad del gasto;
pone énfasis en la proporcion de gastos discrecionales, la voluntad politica de frenar el gasto
y la evolucién de la tendencia creciente del gasto durante recesos econdmicos. Desempeiio
presupuestario y requisitos financieros; un factor importante es la magnitud de las
variaciones entre las  proyccciones presupuestarias iniciales y los resultados finales.
Posicion Financiera: Liquidez; mantenimiento del nivel apropiado de liquidez interna, la
politicas de inversién y la disponibilidad de las lineas de crédito bancarias comprometidas y
de otro tipo para poder hacer {rentc a la estacionalidad de los ingresos y gastos. Volumen de
endeudamiento; comparando los cargos anuales y las existencias de fines de aiio con los
recursos disponibles. Pasivos fuera del balance general; se definen como la deuda total del
sector publico, pasivos de pensiones no financiados, y otras obligaciones contingentes
relativas a los ingresos presupuestarios. Los temas clave incluyen la probabilidad de que se
hagan efectivas las garantias.

3.2.4 Calificaciones de Finanzas de Proyectos e Infraestructura

Ahora muchos dc los grandes proyectos de infraestructura como son presas, carreteras,
hidroeléctricas, plantas nucleares, aeropuertos, etc., buscan ser financiados a través de
endeudamiento privado o publico, ya sea mediante la utilizacién de emisiones de deuda o
préstamos directos, cualquiera que sea la opcion debe evaluarse el proyecto para que los
inversionistas conozcan el riesgo implicito y en funcion a ello esperar una tasa de retorno o
establecer la vida de los documentos. En realidad se toman criterios muy semejantes a las
calificaciones corporativas, sin embargo en estos tienen mucho mas peso las politicas
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gubernamentales, planes de desarrollo, ello se debe a que gran parte del ingreso de estos
proyectos es directamente de su funcionamiento, pero también lo son los subsidios que el
mismo gobiemo via sus ingresos fiscales dispone a cada proyecto, estos ultimos son muy
dificiles de ponderar y deben evaluarse relaciones politicas y econdmicas de las entidades
Geograficas involucradas e incluso la disposicion de los habitantes del lugar hacia el
proyecto, ellos dificilmente ponderables en numérico, plasmados generalmente como
factores cualitativos.

3.2.5 Calificaciones de Finanzas Estructuradas

En la practica se trata de la evaluacién que se hace a entidades gubernamentales que
solicitan  acceder a los programas de préstamos B de la Corporacién Financiera
Internacional y del Banco Interamericano de Desarrollo.

En los programas de préstamos B, tipicamente la institucién multilateral suele otorgar
préstamos a entidades de alta calidad crediticia. El préstamo esta dividido en dos partes: A y
B. El préstamo A esta fondeado como montos propios de la entidad multilateral, mientras
que el préstamo B se fondea a a través de la participacion de diversos inversionistas. Se
puede vender el 100% de la participacion en el Préstamo B directamente a los inversionistas
a través de acuerdos de participacion, o alternativamente, a un fideicomiso, que luego emite
certificados para la comunidad inversionista. Para encontrarse en posibilidades de solicitar
éste tipo de préstamo se debe cumplir con los siguientes criterios:

El gobierno soberano debe tener un registro historico en cuanto a la no interferencia de
pagos del sector privado respecto a sus obligaciones con instituciones multilaterales, la
institucién multilateral deberd permanecer como prestamista durante toda la vida de la
financiacién, garantias sobre incumplimientos.

3.2.6 Calificaciones de Instituciones Financieras

Las instituciones financieras se califican bajo criterios distintos a las corporaciones en vista
de que tanto sus materias primas fundamentales como el resultado del servicio es dinero,
siendo los siguientes factores considerados por las agencias calificadoras:

Riesgo Econémico: Tamaiio de la cconomia, perspectivas de crecimiento de la economia,
dinamica de la oferta y demanda del servicio financiero bajo analisis, estructura y fortaleza
financiera general de los sectores empresariales y personales, apertura de la economia, ciclo
comercial tipico, problemas estructurales que enfrenta la economia, limitaciones en la
capacidad de los reguladores de adoptar politicas contraciclicas, estabilidad politica del pais.
Riesgo de la Industria: Cantidad y tamafios comparativos de las instituciones vy
restricciones de expansion geografica y de productos, proporcién de las actividades
financieras en la economia intermediadas, profundidad de los mercados de capitales con
cotizacion en bolsa y sus tendencias, dinamica de la competencia entre y dentro de la
industria, barreras de ingreso, tendencias del sistema financiero, participaciones estratégicas
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de compaiiias industriales, calidad y transparencia en los sistemas contables y de
informacion, solidez y eficiencia del sistema legal del pais. Base de clientes: Sensibilidad a
los precios y grado dc satisfaccién de la base de clientes, fortaleza financiera del segmento,
marcos regulatorios. Regulacion y desregulacion: estructura regulatoria, nivel y calidad de la
supervision y grado de independencia, medidas que el gobiemo tiene derecho a tomar para
bien del sector, clientes e incluso pais. Estructura accionaria: Grado de participacién del
gobierno, grado de participacion de grupos econdémicos o individuos, posicionamiento en el
mercado, vulnerabilidad de posicién de mercado. Diversificacién: Diversidad de productos,
diversificacion geografica de la cartera, diversidad economica de mercados locales,
diversificacion internacional. Equipo de gestion y estrategia: Estructura organizativa,
calidad y solidez del equipo de gestidn, calidad del proceso de planificacion, logica y riesgo
de la direccion estratégica. Riesgo de crédito: Estructura del balance, incluyendo proporcion
comparativa en diversos activos bajo riesgo crediticio, titulos de renta fija, acciones, cartera
de préstamos, concentraciones de riesgo, provisionamiento por incobrabilidad. Riesgo de
mercado: Filosofia del equipo de gestion con respecto a la administracion de activos,
pasivos y estructura del balance, niveles de tasas de interés, divisas y riesgos de renta
variable en el balance, rol del departamento de tesoreria, aversion al riesgo, restricciones
legales, exigencias regulatorias, limitaciones del financiamiento local, uso de derivados,
flexibilidad del balance, descripcién de la organizacién actual, estrategia de comercio como
grupo, productos y planes de expansion. Liquidez: Diversidad de las fuentes de
financiamiento, liquidez de los activos, filosofia de la direccion con respecto a la liquidez.
Capital: Composicién del capital, nivel de acciones ordinarias, acciones preferentes,
convertibles, crédito mercantil y otros activos intangibles, activos revaluados, ganancias de
capital no realizadas, pago de dividendos, capacidad de hacer uso de fuentes de capital
externo y financiamiento a largo plazo, filosofia de la direccion con respecto a los activos de
riesgo. Rentabilidad: Tendencia de los margenes y capacidad de mantenerlos, diversidad y
sustentabilidad de otras fuentes de ingresos, gastos operativos, calidad y cantidad de los
ingresos, posicion impositiva, el impacto de la inflacién en las ganancias, calidad de las
practicas contables. Administracién del riesgo: Criterios de colocacion, monitoreo de
exposiciones financieras por la misma operacion de la entidad, activos problematicos, riesgo
de mercado, riesgo operacional, prueba de estrés, principales errores en los tltimos cinco
afios, cobertura de activos fijos. Flexibilidad financiera: Capacidad de acceso a diversos
mercados de financiamiento, reservas internas para pérdidas inesperadas, probabilidades de
respaldo por parte del gobierno y/o accionistas privados.

3.2.7 Calificaciones de Seguros

La calificacién de solidez financiera de una compaiiia de seguros es la opinidn de la agencia
calificadora acerca de la capacidad financiera de la primera para cumplir con las
obligaciones contraidas en sus pdlizas de acuerdo con los términos de las mismas.

Riesgo de la industria: Riesgo potencial de nuevos participantes, amenaza de
productos/servicios substitutos, rivalidad entre firmas existentes, poder de negociacién con
proveedores y clientes. Revision del negocio: La tasa compuesta de crecimiento de los
ingresos durante los ultimos cinco afios, distribucion de los ingresos por unidad de negocios,
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geografica, por producto y canal de distribucién, participacion de mercado. Estrategia
administrativa y de negocios: Posicionamiento estratégico de la compaiiia, capacidad
operativa, tolerancia al riesgo financiero, estructura organizativa. Andlisis operativo:
Practicas de suscripeiodn, tasa de crecimiento de primas, proporcién de pérdidas, proporcién
de gastos y suficiencia de reserva, estrategia de asignacién de activos, calidad de la cartera
de inversiones, diversificacion de las inversiones, liquidez, rentabilidad y administracion del
riesgo de tasa de interés. Capitalizacion: Sc analiza si el nivel de capital es adecuado de dos
modos, primero, a nivel del capital que necesitan las compaiiias para respaldar sus
necesidades comerciales y segundo, desde una perspectiva de estructura/calidad de capital.
Reservas: En ¢l caso de las compaiiias de seguros, una reserva adecuada es, sin duda, el
tema de mayor dificultad con el que debe lidiar un analista al evaluar la seguridad
financiera. Znversiones: Para todas las compaiiias de seguros, el rendimiento y calidad de la
cartera de inversiones es crucial para continuar siendo competitivo en el medio. Liguidez:
Las companias de seguros poseen tres fuentes internas de liquidez; flujo de fondos
operativos, flujo de fondos de inversiones y fondos de la venta de activos comercializables.
Flexibilidad Financiera: Consiste de dos secciones; necesidades de capital y fuentes de
capital. Reaseguro: Una fuente de financiamiento para las compaiiias de seguros es el
reaseguro, aunque el uso prudente del reaseguro es a menudo aconsejable, puede no usarse

adecuadamente.

3.3 METODOLOGIAS Y MODELOS DE GESTION DEL CAPITAL
INTELECTUAL Y GESTION DEL CONOCIMIENTO

Muchos de los modelos y metodologias que se expondran a continuacién de manera breve
tiene como intencion demostrar el interés ¢ importancia que ha tomado para muchas
empresas el identificar, fomentar, cuantificar, controlar, mejorar, etc. el uso correcto de los
activos intangibles que poseen con el afan de obtener el mejor provecho de ellos. Cada uno
presenta una perspectiva distinta, sin embargo todos ellos se concentran en la biisqueda de la
mgjor administracidn de los activos intangibles.

3.3.1 Balanced Scorecard (Cuadro de Comando Integral)

Hay cantidad de accionistas y gerentes que se encuentran inconformes con el desempefio
general de sus compaiiias, ya sea porque presentan pérdidas, ya sea porque no generan
suficiente valor. Esta inconformidad ha hecho que accionistas y directivos busquen nuevas
orientaciones gerenciales que permitan crear valor y generar utilidades, pero no mediante el
recorte de costos o eliminando unidades de negocio improductivas, sino mejorando la
rentabilidad de sus unidades de negocio a través de estrategias de desarrollo y crecimiento
innovadoras. El cuadro de mando integral®, como fue traducido al espaiiol el concepto de

* Kaplan, Robert S. y Norton David P., 2000, Cuadro de Mando Integral, Ed. Gestién 2000,
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Balance Scorecard, les permite a estos directivos la determinacion de los elementos crmcos
en una estrategia de crecimiento; BT R e

. Innovaciones en productos, servicios y procesos
e Inversién requerida en recursos humanos y sistemas para generar crecnmlento
sostenido
. Propuesta de valor a los clientes que lleva a generar mayores margenes
. Identificacidn de los clientes meta que generan valor

3.3.1.1 Construccion de los cuadros de comando integral

Como todas las estrategias nuevas, el cuadro de mando integral requiere el compromiso de
la alta gerencia, pero no basta con eso, se debe involucrar a cada una de las personas de la
organizacién, todos deben entender la nueva estrategia € implementarla en su dia a dia de
forma que contribuya al éxito de la estrategia. El cuadro de mando integral es un sistema de
mediciéon que ayuda a las empresas a administrar mejor la creacion de valor en el largo
plazo. Busca realzar los inductores no financieros de creaciéon de valor como son: las
relaciones estratégicas con proveedores, los procesos internos criticos, los recursos humanos
y los sistemas de informacion, entre otros. La construccién de cuadros de comando integral
consta de cuatro fases basicas:

* Orientacion al diseiio

* Arquitectura de indicadores
* Informatica y

» Utilizacion

Estas a su vez se subdividen en 10 etapas. A continuacién se detallan:

3.3.1.1.1 Diseiio

Etapa 1

Primero se determinan las caracteristicas de la empresa, tamaiio, mercado en el que opera,
quicnes son su principales clientes, es decir su naturaleza. Luego se definen sus elementos
estratégicos, mision, vision, objetivos, politicas y estratcgias para alcanzar los objetivos. Se
analiza el plan cstratégico y se determinan sus factores claves de éxito. Asi se podran
establecer indicadores de gestion.

Etapa 2

Cada nivel de la empresa tiene diferentes retos, en cada uno de ellos hay personas que toman
decisiones acerca de diferentes problemas. Se debe determinar cuales son las decisiones que
se toman en cada nivel y quiénes son las personas que toman estas decisiones y sus tipos de
liderazgo. Aqui los indicadores varian de acuerdo con el nivel e influyen en su seleccion los
cstilos gerenciales.
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3.3.1.1.2 Arqmtcctura dc mdlcadores

Ltnpa 3 3 ;
La seleccidn: de- mdlcadores pararla alta gcrencna depende- de las ctapas I y 2, cstos
indicadores mezclan los-financieros y los no-financicros y son de caracter general para la

orz,ammcxon

Etapa 4
Los indicadores se deben encadenar de forma vertical de acuerdo con los procesos de la
organizacioén. Deben estar claras-las responsabilidades de cada quien para evitar problemas.

Etapa 5
Uno de los elementos clave en la construccion de los cuadros de mando integral, como ya sc

dijo, lo constituye el involucrar a todos los elementos de la organizacién en la nueva
cstrategia. La forma mads usual de hacerlo es atar las compensaciones a los resultados.

Etapa 6
Ya definidos los indicadores se hace necesario precisar su férmula de célculo, como se van a
medir las ventas, el valor agregado, el valor de la empresa, etc.

Etapa 7

Los indicadores se deben comparar con las metas establecidas en un comienzo en el plan
cstratégico, también es aconscjable la comparacién con tras empresas, con las lideres del
mercado o con nuestra competencia, si es posible. La informacion se debe plasmar en tablas

y graficos que permitan un rapido y completo analisis.

3.3.1.1.3 Informatica

Etapa 8

Los proveedores y los software disponibles son muchos. Normalmente los datos se toman de
los sistemas transaccionalcs, Internet y otras fuentes. Esos datos se ordenan en una base de
datos ("Data Warchouse"), de la que se extraen con algun crilerio (modelizacién, segiin lo
indicado en ctapas previas).

3.3.1.1.4 Utilizaciéon

Etapa 9

La claboracién del cuadro de mando integral implica un esfuerzo de comunicacion explicita
¢ implicita adicional al normal. Todas las etapas (su disefio, su construccién, su uso) es un
proceso educativo muy valioso, para todos los niveles.
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Etapa 10

El cuadro de mando integral debera integrarse al proceso de planeamlento y presupuestacién
de la empresa, cs decir cada meta debera contar con un plan, un programa y un presupuesto
que permita cumplirla y debera usarse en la conduccidn del personal y su evaluacion.

3.3.1.2 Integracién de perspectivas empresariales dentro del comando
integral

El modelo integra los indicadores financieros (de pasado) con los no financieros (de futuro),
y los integra en un esquema que permite entender las interdependencias entre sus elementos,
asi como la coherencia con la estrategia y la vision de la empresa.

El modelo presenta cuatro perspectivas:

FIGURA No. 6
BALANCED SCORECARD

,’ PERSPECTIVA ‘M

FINANCIERA I

VIS PERSPECTIVA
PERSPECTIVA <:| ION Y B ROCESO

CLIENTES ESTRATEGIA INTERNO

l PREND l ZAJE

w ORGANIZAGIONAL ‘,

Fuente: Kaplan Robert S. y Norton David P., 2000, Cuadro de Mando Integral, Ed. Gestién 2000, pag 22,

3.3.1.2.1 Perspectiva Financiera

El modelo contempla los indicadores financieros como el objetivo final; considera que estos
indicadores no deben ser sustituidos, sino complementados con otros que reflejan la realidad
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empresarial, Ejemplo de indicadores: rentabilidad sobre capital, flu_|os de caJa, andlisis de
rentabilidad de cliente y producto, gestion de riesgo, etc.

3.3.1.2.2 Perspectiva de Cliente

El objetivo de este bloque es identificar los valores relacionados con los clientes, que
aumentan la capacidad competitiva de la empresa. Para ello, hay que definir previamente los
segmentos de mercado objetivo y realizar un analisis del valor y calidad de éstos. En este
bloque los indicadores son el conjunto de valores del producto / servicio que se ofrece a los
clientes (indicadores de imagen y reputacion de la empresa, de la calidad de la relacién con
el cliente, de los atributos de los servicios / productos.

Los indicadores output se refieren a las consecuencias derivadas del grado de adecuacion de
la oferta a las expectativas del cliente. Ejemplos: cuota de mercado, nivel de lealtad o
satisfaccion de los clientes, etc.

3.3.1.2.3 Perspectiva de Procesos Internos de Negocio

Analiza la adecuacion de los procesos internos de la empresa de cara a la obtencién de la
satisfaccion del cliente y conseguir altos niveles de rendimiento financiero. Para alcanzar
este objetivo se propone un andlisis de los procesos internos desde una perspectiva de
negocio y una predeterminacion de los procesos clave a través de la cadena de valor.

1.- Procesos de Innovacion. Ejemplo de indicadores: % de productos nuevos, % productos
patentados, introduccion de nuevos productos en relacion a la competencia, etc.

2.- Procesos de Operaciones. Desarrollados a través de los analisis de calidad y
reingenieria. Los indicadores son los relativos a costes, calidad, tiempos o flexibilidad de los
procesos.

3.- Procesos de servicio postventa. Indicadores: costes de reparaciones, tiempo de
respuesta, etc.

3.3.1.2.4 Perspectiva del Aprendizaje organizacional

El modelo plantea los valores de este bloque como el conjunto de conductores del resto de
las perspectivas. Estos indicadores constituyen el conjunto de activos que dotan a la
organizacién de la habilidad para mejorar y aprender. Se critica la visién de la contabilidad
tradicional, que considera la formacion como un gasto, no como una inversion.

La perspectiva del aprendizaje y mejora es la menos desarrollada, debido al escaso avance
de las empresas en este punto. De cualquier forma, la aportacion del modelo es relevante, ya
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que deja un camino perfectamente sefalizado y estructura esta perspectiva. Clasifica los
activos relativos al aprendizaje y mejora en:

» Capacidad y competencia de las personas (gestion de los empleados). Incluye indicadores
dc satisfaccion de los empleados, productividad, necesidad de formacién, etc.

Sistemas de informacidn (sistemas que proveen informacion til para el trabajo).
Indicadores: bases de datos estratégicos, software propio, las patentes y copyrights, etc.
- Cultura-clima-motivacién para el aprendizaje y la accién. Indicadores: iniciativa de las
personas y equipos, la capacidad de trabajar en equipo, el alineamiento con la visién de la
empresa, etc.

3.3.2 Technology Brooking

Annie Brooking”, (1997) Desarrolla un modelo de medicién de activos intangibles, Las
medidas de Capital Intelectual son utiles por las siguientes razones: 1) validan la capacidad
de la organizacién para alcanzar sus metas, 2) planificar la investigaciéon y desarrollo, 3)
proveen informacion bésica para programas de reingenieria, 4) proveen un foco para
cducacién organizacional y programas de formacién, 5) calculan el valor de la empresa, y 6)
amplian la memoria organizativa.

El Capital Intelectual esta formado por cuatro categorias de activos: activos de mercado
(marcas, clientes, imagen, cartera de pedidos distribucidn, capacidad de colaboracidn, etc.),
activos humanos (educacién, formacién profesional, conocimientos especificos del trabajo,
habilidades), activos de propiedad intelectual (patentes, copyrights, derechos de disefio,
secretos comerciales, etc.) y activos de infraestructura (filosofia del negocio, cultura
organizativa, sistemas de informacion, bases de datos existentes en la empresa, etc). Al igual
que en el Modelo de Skandia, el Modelo Technology Brooking supone que la suma de
activos tangibles mas ¢l Capital Intelectual configuran el valor de mercado de una empresa.
Este modelo, a diferencia de los anteriores, revisa una lista de cuestiones cualitativas, sin
llegar a la definicién de indicadores cuantitativos, y ademas, afirma que el desarrollo de
metodologias para auditar la informacion es un paso previo a la generalizaciéon de la
medicién del Capital Intelectual.

3.3.3 Valor econémico agregado

Para comprender el proceso de valor agregado en la organizacion es necesario identificar
inicialmente las actividades de las empresas que las llevan a competir en un sector en
particular como las define Porter, (1991) en la llamada cadena de valor.

“Las actividades se dividen en dos grupos, las que se refieren a la produccion,
comercializacion, entrega y servicio de posventa del producto dentro del plano cotidiano o

35 . . . . . IR
* Brooking, Annie, 1997, “El Capital Intelectual: El principal activo de las empresas del tercer milenio”,
Paidos.



llamadas actividades primarias o centros de costos y aquellas que proporcionan recursos
humanos, tecnologia e insumos comprados o funciones generales de infraestructura para
apoyar las otras actividades. Cada actividad primaria emplea insumos comprados, recursos
humanos, alguna combinacién de tecnologias y se aprovecha de la mfraestructura de la

empresa como la direccion general y la financiera™®. T : -

FIGURA No. 8

LA CADENA DE VALOR
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Fuente: Michael Porter, La ventaja competitiva de Ias Naciones, Vergara, p.73

Cada una de estas categorias debe generar valor al producto o servicio final, objeto de la
organizacion. La direccion estratégica le da dinamismo a la Cadena de Valor. En la
organizacién, la cadena de valor esta conformada por categorias, cada una de las cuales
contribuye agregando valor al producto y/o servicio final.

Es importante que la organizacion esté sectorizada por unidades de negocio y que cada una
de cllas cuente con un jefe de area, con el fin de optimizar el proceso y aportar de manera
uniforme a la cadena de valor; este aporte por cada unidad de negocio es lo que finalmente
constituye la cadena de valor,

* porter, Michael, 1991, La ventaja competitiva de las Naciones, Vergara, p.71
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La metodologia de EVAY’, creada por la compaiifa consultora Stern Stewart & Co., supone

que el éxilo empresarial estd relacionado directamente con la generacién de valor:
econdémico, que se calcula restando a las utilidades operacionales el costo financiero por
poseer los activos que se utilizaron a la generacion de dichas utilidades. :

Toda empresa tiene diferentes objetivos de cardcter econémico-financiero, siendo los mas
comunes: .

1. Aumentar el valor de la empresa y, por lo tanto, la riqueza de los propietarios,
mediante la obtenciéon de la mdaxima utilidad con la minima inversién de los
accionistas, asi como el lograr el minimo costo de capital.

[

Trabajar con el minimo riesgo, mediante la proporcién equilibrada entre el
endeudamiento y la inversion de los propiectarios, proporcién equilibrada entre
obligaciones financieras de corto plazo y de largo plazo, cobertura de diferentes
riesgos: de cambio, de intereses del crédito y de los valores bursitiles.

3. Disponer de niveles 4ptimos de liquidez, a través de un financiamiento adecuado
de los activos corrientes, equilibrio entre la cobranza y los pagos.

El valor econémico agregado o utilidad econémica es el producto obtenido por la diferencia
entre la rentabilidad de sus activos y el costo de financiacién o de capital requerido para
poseer dichos activos.

El EVA (Economic Value Added) no solo es una medida de actuacion, es toda una cultura
empresarial, conocida como Gerencia de Valor, es una metodologia para todos aquellos que
toman decisiones en una empresa se coloquen en una posiciéon que permita delinear
estrategias y objetivos encaminados basicamente a la creacion de valor.

Si a todos los ingresos operacionales se le deducen la totalidad de los gastos operacionales,
el valor de los impuestos y el costo ponderado de capital se obtiene el EVA. Por lo tanto, en
ésta medida se considera la productividad de todos los factores utilizados para desarrollar la
actividad empresarial. E1 EVA es el resultado obtenido una vez cubiertos todos los gastos y
satisfecho la rentabilidad minima esperada por parte de los accionistas, el excedente puede
definirse como el capital intelectual de la empresa.

El valor economico agregado o utilidad ccondmica se fundamenta en que los recursos
empleados por una empresa o unidad estratégica de negocio debe producir una rentabilidad
superior a su costo, de no ser asi es mejor trasladar los recursos utilizados a otra actividad.

EVA = UTILIDAD OPERACIONAL - IMPUESTOS -
COSTO POR EL USO DE ACTIVOS

Y Stewart, G. Bennett 111, 2000, En Busca del Valor, Ed. Gestién 2000.
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Pensando en que el coslo por.cl uso.de los activos es xgual al valor de los activos netos de
operacién mult1pllcado por su costo de capllal

EVA = UO —~1- (AT *CPPC)

Donde:

UO = Utilidad de operacién
I = Impuestos
A = Inversién en Activos

CPPC = Costo Promedio Ponderado de Capital

La Gestion Humana como elemento integrante de la Cadena de Valor, constituye el eje
fundamental de la gestion empresarial al trabajar arduamente en procesos con los
empleados, permitiendo crear en ellos una conciencia y un compromiso con su trabajo y con
la organizacién en gencral; teniendo como resultado, ¢l mejoramiento los bienes y/o
servicios ofrecidos por la organizacion, permitiendo asi detectar en un alto porcentajc cl
micjoramicnto de la empresa representado en un mayor Valor Economico Agregado que
finalmente scra percibido por el accionista. Esta razén ha convertido en los ultimos afios la
Gestion Humana en un clemento fusionador entre la empresa y el colaborador, logrando
resultados visibles y cuantificables. De esta manera la Gestion Humana ha dejado de ser un
gasto para convertirse en un costo, cuya inversién valorizara el capital de la organizacion,

El reposicionamiento dc las dreas de Gestibn Humana debe estar direccionado hacia la
Plancacién Estratégica, buscando la participacion en el proceso productivo; de esta manera
la prioridad de Gestién Humana debe tener en cuenta los siguientes puntos:

e Promover el desarrollo de los ejecutivos de la organizacién, motivando su
participacién como sujetos activos, gestores y motivadores del cambio.

e Desarrollar estrategias buscando un mejor entendimiento entre las unidades de
negocio y direccionando los procesos de transformacion organizacional,

e Liderar los procesos de desarrollo del Talento Humano como provisidn,
reclutamiento, seleccidén, induccién, responsabilidad social y evaluacion - del
desempeiio.
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3.3.4 El monitor de activos intangibles

El Monitor de Activos Intangibles es un método para medir los activos intangibles que fue
creado por Karl Erik Sveiby®®, También es un formato de presentacion el cual despliega un
numero relevante de indicadores para medir los activos intangibles de una manera sencilla,

Lo indicadores mas relevantes son aquellos que indican cambio por ejemplo: crecimiento, y
innovacion asi como medidas de eficiencia y estabilidad. A continuacién se presentan
algunos ejemplos dec indicadores, la mayoria de los cuales se tienen que ajustar a la realidad
de cada compaiia, ya que no satisfacen a todas las compaiiias ni a todas las circunstancias.
El Monitor puede ser usado para disefiar un sistema de administraciéon de informacion o para
hacer una auditoria.

a) Activos de competencia individual.

Se refieren a la educacion, experiencia, los conocimientos, habilidades, valores y
actitudes de las personas que trabajan en la empresa. No son propiedad de la
empresa. La empresa contrata el uso de estos activos con sus trabajadores. Los
trabajadores al marcharse a casa se llevan consigo estos activos. A este conjunto de
activos se les denomina también Capital Humano.

b) Activos de estructura interna.

Se refieren a la estructura organizativa formal e informal, a los métodos y
procedimientos de trabajo, al software, a las bases de datos, a la I+D (investigacioén y
desarrollo), a los sistemas de direccidn y gestidn, y a la cultura de la empresa. Estos
activos son propiedad de la empresa y algunos de ellos pueden protegerse legalmente
(patentes, propiedad intelectual, etc.)

c) Activos de estructura externa.

Se refieren a la cartera de clientes que recibe el nombre de fondo de comercio, a las
relaciones con los proveedores, bancos y accionistas, a los acuerdos de cooperacioén y
alianzas estratégicas, tecnoldgicas, de produccién y comerciales, a las marcas
comerciales y a la imagen de la empresa. Estos activos son propiedad de la empresa
y algunos de ellos pueden protegerse legalmente (imarcas comerciales, etc.).

¥ www.sveiby.com.aw/IntangAss/CompanyMonitor.html, pagina especializada del monitor de Sveiby, 2002.
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3.3.5 Modeclo de Skandia

Entre los esfuerzos realizados por instituciones financieras y compaiiias de seguros tienc un
caractler relevante el realizado por SKANDIA, cuyo director de Capital Intelectual Leif
Edvinson ha escrito conjuntamente con Michael Malone un libro titulado "Intellectual
Capital: Realizing Your Company’s True Value by Finding Its Hidden Brainpower", mismo
que ha sido traducido al espafiol como “E! Capital Intelectual” En este libro se describe la
filosofia fundamental de Leif Edvinson respecto al Capital Intelectual y lo que es mas
importante se explica el modelo utilizado por SKANDIA para gestionar dicho Capital
Intelectual. Dado que dicho modelo es el tinico que intenta vincular los indicadores de
Capital Intelectual con los resultados financieros mediante un "balanced scorecard” o cuadro
de comando integral como se le conoce en espaiiol, que se entrega a los accionistas como
un complemento a dichos resultados financieros, ver anexo 7, se incluye a continuacién un
resumen de dicho modelo que recibe el nombre de SKANDIA NAVIGATOR.

FIGURA No. 9
NAVEGADOR DE SKANDIA
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Fuente: Leif Edvinsson y Michael S. Malone, 1998, “El Capital Intelectual®, Grupo Editorial Norma,
p. 76.

:': Edvinsson, Leif y Malone, Michael S., 1998, “Ei Capital Intelectual”, Grupo Editorial Norma.
" wwyw.skandia.com, pagina de internet de Skandia, 2003,
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Después de un constante perfeccionamiento, el Skandia Navigator se ha acreditado como
una herramienta efectiva que probablemente servird de base: para“la mayoria de las
herramientas de navegacion del Capital Intelectual del futuro, ™ =~

E! Skandia Navigator no esté estructurado en tipos de capital sino que se compone de cinco
areas de enfoque. Es decir, estas son las areas en las cuales la organizacién debe centrar su
atencion, y de ese enfoque se deriva el valor del Capital Intelectual de la compaiiia dentro de
su entorno competitivo.

Se puede observar que el esquema del Navegador es esencialmente una casa, una metafora
visual de la organizacion. El tridngulo superior, es ¢l Enfoque Financiero, que incluye a
nuestro viejo conocido el Balance General. El enfoque financicro es el pasado de la
empresa, una medicion precisa de donde estaba en un momento especifico. Los indicadores
de este enfoque estan en su mayoria bien elaborados; sin embargo, la nocién de "enfoque"
permile agregar nuevas mediciones, especialmente ratios que evalien el rendimiento, la
rapidez y la calidad.

Al movernos hacia abajo en las paredes de la casa del Capital Intelectual, entramos en el
presente y en las actividades de la compaiiia que se centran en él. Estas son el Enfoque del
Cliente y el Enfoque de proceso, el primero mide un distinto tipo de Capital intelectual, y
el segundo, mide una de las partes més grandes del capital estructural.

Finalmente, la base de nuestra casa, sefiala hacia el futuro. En ella hay el Enfoque de
Innovacién y Desarrollo, la otra parte del capital estructural. Los indices en esta regién
miden no solo si la empresa sc esta preparando bien para el futuro, a través de la formacion
y capacitaciéon de sus empleados, el desarrollo de nuevos productos, etc., sino también si
dicha empresa esta abandonando con paso f{irme el pasado obsoleto a través de la rotacién
de los productos y el abandono de los mercados decrecientes y de otras acciones
estratégicas. También nos indica las probables caracteristicas del entorno del negocio en el

quc empresa se vera forzada a operar en el futuro.

Un ultimo enfoque, se encuentra en el centro de la casa, de hecho, es el corazén, la
inteligencia y el alma de la organizacién. Mas aun, como fUnica fuerza activa en la
organizacion, toca todas las otras regiones del Capital Intelcctual. Es el Enfoque Humano,
la primera mitad del modelo de Capital Intelectual. Esta es la parte de la compaiiia que se va
a las casas particulares cada noche. Consiste en la competencia y capacidades de los
empleados, ¢l compromiso de la compaiiia para ayudar a mantener esas habilidades
permanentemente afinadas y actualizadas, utilizando si para ello es necesario la
colaboracion de expertos externos. Finalmente es la combinacion de experiencia e
innovacion de estos cmpleados y las estrategias de la empresa para cambiar o mantener esta
combinacion,

Edvinsson y Malone proponen una ccuacién para calcular el Capital Intelectual de la
empresa, de modo que se puedan realizar comparaciones entre empresas:

Capital Intelectual Organizativo= 1C

1C =(n/x)
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Donde:

C __=elyvalor del capital intelectual en unidades. monetarias . .

i =es ,el coeﬁ;‘.ienl‘ekde.jéﬁéiencia cbn QUe la orgzmizacién esta uti_]izando ,dicho capital

n =-a.la suma de los valores demmalcs de los nueve mdlces de eﬁclencxa propuestos
por estos autores £

X =es el m’_xm'ero' de esos indices.

Los elementos de csta: ecuacién se obucnen a partlr de mdlcadores desarrollados‘para cada
uno de los cmco cnf‘oqucs propucstos por el Navcgador de Skandia. - ‘

Los 9 indices, todos expresados en porcenta_]e segiin los propuestos por ‘Edvinsson’y
Malone:

1. Valor crlc'mcrc'ado

Satisfaccion de clientes

Liderazgo

Motivacién

Recursos destinados a I y D / recursos totales
Horas de entrenamiento

Retencion de empleados

L R T o B

Rendimiento / meta de calidad
9. Eficiencia administrativa / ingresos (la reciproca de error administrativo / ingresos)

La forma en que Skandia calcula cada uno de los indices arriba citados es interna y
constante, evalia la cficiencia en que es utilizado el capital intelectual de la empresa para el
logro de cada uno de cllos, por ejemplo cn el caso del primero; valor de mercado, se mide
que tanto peso ticne cn éste ¢l capital intelectual, sabemos bien que el valor de mercado lo
componen muchas variables, desde la especulacion en la bolsa hasta la solvencia econdmica,
pero también tienc mucho que ver el capital intelectual, El resultado de sumar
aritméticamente las cifras porcentuales de cada uno y luego dividirlos entre 9 nos da el
coeficiente de eficiencia en el uso del capital intelectual de la empresa.

En estos dltimos afios el tema ha cobrado mucho interés mas alla de los medios académicos
pero aun habria que superar un conjunto de limitaciones que impiden su mdas rapida
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expansion en el sector empresarial, donde muchas compaiiias aunque estin conscientes de
su importancia no se deciden a medir e informar su capital intelectual; mas por temor a los
desconocido, y por ende a no poder valuarlos concretamente. ; ~

Dentro de esas razones las mas significativas son las siguicntes:

a) La mayoria de los analistas no estan preparados para interpretar.esta_ informacion.

b) Algunos directivos no estan conscientes del valor interno-de esta informacion

c) Miedo a que los indicadores revelen demas,liadaf mformacnon que pueda utilizar la
competencia. .

d) Inexistencia de un modelo teérico riguroso, no existe un procedimiento tinico.

¢) Los sistemas informaticos de contabilidad no estdn preparados para procesar la
informacion.

f) La falta de experiencia practica no permite contar con datos para comparar.

3.3.6 Administracion de riesgos operacionales

Aunque el riesgo operacional no valtia el valor de activos intangibles propiamente, si valia
pérdidas esperadas no usualmente percibidas y mucho menos ponderadas y considero que
también es un factor importante contemplarlas como valuacidn de aspectos intangibles de
cualquicr empresa o entidad.

3.3.6.1 Definicién de Administracion del Riesgo Operacional®!

"Es un proceso de identificacion, medicion, control, monitoreo, evaluacion y optimizacién
de todas las situaciones que representan riesgos para la organizacién".

Nuevo concepto de riesgo

Cualquier evento que pueda impedir el cumplimiento de los objetivos establecidos por la
cmpresa. Concretamente al referimos a riesgo operacional nos referimos al riesgo de
pérdidas directas o indirectas resultantes de un inadecuado proceso interno, fallas del
personal, sistemas o de eventos externos.

*! Lépez Torres, José Luis, 2001, Articulo: “El riesgo operacional en el entorno del Nuevo Acuerdo de
Basilea”, Revista: “El control del riesgo en la actividad financiera™, publicado por la Fundacion de las Cajas
de Ahorro Confederadas para la investigacién econémica y social™ en su No. 72, Espaiia.
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3.3.6.2 Beneficios de la administraciéon del riesgo operacional

Generar informacién para el area de rlesgo operacnonal posibilitando su evaluacxon
cualitativa y cuantitativa, S N R

Apoyo a la toma de decisiones de remgemena y mejora de los procesos, con base en
aspectos de riesgos. faio]

Generar la transparencia exigida por los érganos reguladores.

Integrar el riesgo operacional con los riesgos de mercado y de crédito para: posnblhtar
la asignacion de capital ajustada al riesgo y a la medicién del desempeno

Impacto positivo en la calificacion de créditos bancarios de la orgamzacxon por las
agencias de clasificacién de créditos. ~

Disminucion del costo de los seguros.

3.3.6.3 Nuevo paradigma del riesgo

Las organizaciones que asuman y administren sus riesgos, tendran ventaja competitiva sobre
las organizaciones que no adopten este esquema.

Para una efectiva administracion de los riesgos, es necesaria una perspectiva que incluya una
amplia vision de riesgos integrada en todas sus dimensiones.

El riesgo es un aspecto integral en la creacidon de valor y en la administracién de los
negocios. La complejidad de los negocios modemos hace que la gerencia esté sometida a
presiones para mejorar el desempeiio, y nos plantea temas tales como:

Los mercados de capitales estan buscando resultados financieros que sean de un
nivel superior y sostenidos en el tiempo.

La tecnologia de internet permite répidas re-configuraciones de la cadena de
abastecimiento y el surgimiento de nuevos competidores.

Fracasos o quiebras en operaciones pueden implicar un serio dafio a la reputacién.

En algunos sectores de la actividad econdmica, las disposiciones legales requieren
que la gerencia siempre esté detras de mejorar los controles sobre las operaciones.

Las fusiones, adquisiciones y la diversificacion resultan en la necesidad de integrar
rapidamente procesos operacionales que pueden estar dispersos.

El concepto de creacion de valor para el accionista y su relacién con la administracion de
riesgos, lo podemos entender como sigue:
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3.3.6.4 Gerencia de administracion de riesgos

La adopcidn de un enfoque de control interno basado en riesgos, deberia ser incorporada a la
empresa dentro de su proceso normal de gerencia y gobiemo. No deberia ser tratado como
un egjercicio separado que debe ser efectuado quizad para cumplir con algin requerimiento
legal o dc reporte. El costo de no administrar adecuadamente los riesgos, podrian ser:

« recclamos legales

= interrupcién de las operaciones
« salida del mercado

= pérdida de reputacién

e daiio al personal
'« dafios ambientales

e mal servicio al cliente

Hemos considerado interesante presentar -a contmuacwn, las definiciones que sobre rlesgo
operacional tienen algunas organizaciones internacionales:

Comité de Basilea®

El nuevo Acuerdo de Capital de Basilea*® consagra el riesgo operacional como una de las
piezas claves para la determinacion del capital minimo que las entidades deben de mantener,
junto con otros dos pilares de garantia basicos del sector financiero: la supervisién bancaria
y la transparencia informativa.

"El riesgo de que deficiencias en los sistemas de informacién o controles internos puedan
resultar en pérdidas inesperadas. Este riesgo es asociado con errores humanos, fallas en los
sistcmas y procedimicntos y controles inadecuados".

Chase Manhattan Bank**:

"El riesgo de pérdidas debido a errores de los empleados, deficiencias organizacionales,
fraudes, fallas en los sistemas, inadecuado desempeiio por proveedores y eventos similares”.

7 wwwi.riespofinanciero.com, pagina de internet del Comité de Basilea, 2003.
** www.bis.org/publ/bebsca02_s.pdf, Comité de Supervision Bancaria de Basilea, Banco de Pagos
Imcmacnonalcs Basilea Suiza, 2003.

4 www.chase, com, pagina de internet del Chase Manhattan Bank, 2003,




C.madnn lmpcrnl B'mk of Commerce

"Otra forma de deﬁmr el nesgo operacional es asignarlo a todos los riesgos que no son
d[rggl,arlgppgc atribuibles a las categorias de riesgo crediticio y riesgo de mercado".

Barclays Bank UK*;

"El riesgo causado por fallas en los procesos operacionales o sistemas que los soportan, Esto
incluye crrores, omisiones, caidas en los sistemas, desastres naturales, ataques terroristas y
actividades fraudulentas que causan impactos en términos de disponibilidad del servicio,
pérdidas financieras, incremento de costos, pérdida de reputacién o imposibilidad de realizar
las ganancias planeadas".

3.3.6.5 Aspectos que debe ser especialmente observados por la Gerencia

Asegurar que los riesgos y controles relativos a las operaciones y actividades de la
organizacién sean permancntementc identificados, evaluados y monitoreados,
garantizando su eficaz administracion.

Generar plancs de accion sobre las debilidades identificadas, cuyo cumplimiento
debe ser monitoreado permancntemente.

Permitir que el proceso sea realizado de forma descentralizada, es decir, en todas las
ubicaciones geograficas y procesos de la organizacién.

Clara identificacion de los responsables de la aplicacién del proceso de
administracion de riesgos.

Facilitar la comunicacién y el acceso a la informacién relatlva a los nesgos y
controles para todas las areas involucradas. :

Garantizar que ¢l modelo a ser desarrollado esté debxdament documentado y
soportado por metodologia, procedimientos y herramlentas 'que‘garantlcen su
permanente aplicabilidad. ERR

La solucion debe ser simple, flexible y facil de ser impl‘ari‘t,éda‘.kf

* www.cibe.com, pagina de internet del Canadian Imperial Bank of Commerce, 20013,
** www,barclays.com, pagina de internet del Barclays Bank UK, 2003,
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Politica y Estrategia

Ascgurar la existencia de politicas, estrategias, normas y procedimientos que garanticen el
funcionamiento de un sistema de administracién de riesgos adecuado a las necesidades de la
organizacion.

Concientizaciéon del Riesgo

Asegurar que todos los niveles de la organizacién estén conscientes de la importancia y la
necesidad de la administracién de los riesgos, como una forma de garantizar el logro de los
objctivos del negocio. o

Analisis del Riesgo

Asegurar que todos los riesgos existentes y los controles requeridos estén debidamente
identificados, evaluados y alineados con la estrategia de riesgos establecida por la
organizacion.

Plan de Mejora

Asegurar la definicién de acciones correctivas, identificacién de responsables, estableciendo
fechas limite para la implantacion, validando los planes de accion con la alta gerencia.

Monitoreo del Riesgo

Asegurar una adecuada administracién de los riesgos organizacionales, a través de
mecanismos de medicién y de seguimientos confiables y oportunos. Esta fase es de suma
importancia porque permite verificar si los niveles de riesgo existentes son los deseados, asi
como aplicar medidas correctivas oportunas en caso de presentarse desviaciones.

Este es un tema que da para mucha discusién y andlisis, aqui sélo hemos pretendido esbozar
unos lincamientos generales.

3.3.6.6 Ejemplo breve sobre calculo del riesgo operacional

A manera de ejemplo breve a continuacidon se muestra la metodologia para la valoracion del
impacto de riesgo operacional para una Direccion de Finanzas. Primeramente deben listarse
los procesos a realizar por las dreas que componen generalmente una Direccion de Finanzas.
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FIGURA No. 9

Relacion de Procesos por Area de una
Direccion de Finanzas

= Subdireccion de Tesoreria:
1. Firma de contrato y establecimiento de limites de operacion (sin considerar crédito interbancario)
2. Firma del contrato para las operaciones de créditos interbancarios
3. Realizacion de operaciones de inversion (sin iderar créditos interbancarios)
4, Realizacion de operaciones de créditos interbancarios
5. Control de las operaciones de inversion (sin considerar créditos interbancarios)
6. Control de las operaciones de inversion interbancarias.
. Subdireccion de Egresos:
1. Fiscal (impuestos cheque, IMSS, 2% némina)
2. Sistemas (pagos)
3. Recursos matenales (compras y servicios)
4. Entrega de recibos fiscales a Sofoles y promotores por pagos referenciados
5. Transferencia electronica
6. Némina y prestaciones (cheque)
7. Recursos humanos (viaticos y gastos a comprobar)
- Subdireccion de Concentracion de Flujos:
1. Flujo de efectivo
2. Liquidaciones via SIAC
3. Liquidacion via linea bancaria
4. Cabro de cheques devueitos para SHF y FOVI
§. Envio de repories a Banco de México via SAIF
6. Registro de operaciones en INDEVAL
7. Liquidacion de operaciones dentro de INDEVAL
8. Pagos referenciados
9. Apertura de cuentas bancarias

Dentro de cada uno de los procesos se identifican las fallas comunes, tareas duplicadas,
procesos innecesarios, ctc., y se pondera el costo que cada una de ellos tiene, asi como la
frecuencia con que se presentan, ello para obtener el PEO (Pérdida Esperada Operacional):

Calculo del error 307 Falla del sistema interno por error de programacioén:

Costo de oportunidad por no invertir en el momento mas propicio en las mejores
condiciones debido a la demora ocasionada por diferencias en centavos en los montos.

Tasa: 4% Anual

Monto promedio: $ 2,500,000.00

Frecuencia mensual: 8 veces

Costo de oportunidad = Frecuencia mensual*12 meses*monio promedio*(Tasa/360)

8%12%2,500,000%0.00011111= $26,666.6667

LTL,

Costo de improductividad del personal al distraer parte de su tiempo en la correccion del
riesgo por diferencias en centavos en los montos.

Tiempo: 30 minutos
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Sueldo mensual: $ 80,000. 00 (de dos personas 50 Subdlrector y30 Espemalxsta)

Frecuencia mensual: . 8 veces

Costo de improduéiividad ,; ':Frecuenma* 12 meses*txempo*(sueldo mensual/ (30 A

dias* 600 mmutos por dia)

= 8*12%30%4.4 = $’v1f2"‘;i98§72f :
PEO 307 = Costo de oportunidad + Costo de improductividad
= $39,464.72

FIGURA No. 10

PERDIDA ESPERADA OPERACIONAL DE LA DIRECCION DE
FINANZAS

. Subdireccién-de Tesorérfa:

Riesgo PEO
409 Falta de politicas y procedimientos (Ausencia de facultades por operador) $1,573,869.00
405 Falta de disefio en proceso (No hay seguimiento de Riesgo de Mercado ni de Crédito) $1,457,203.00
306 Falta de sistema interno por caida (Sistema de Tesoreria) $133,333.00
425 Operaciones inconsistentes con las mejores practicas del mercado $116,677.00
424 Concentracion (de Contrapartes en la celebracién de contratos) $33,333.00
307 Falla del sistema interno por error de programacion $39,464.72

“Subydireceion de Concentracién de Flujos:

Riesgo PEO

Insuticiencia de Fondos $30,556.00
Demonm cn el procedimiento intemo $16,419.00
418 Legal, por firmas facultadas y no disponibles $8.,056.00
414 No reunir los requisitos para hacer efectivo ¢l documento $5,333.00
306 Falla del sistema intermo por caida $3,722.00

Subdirecciéon de Egresos:

No. Riesgo PEO

203 Errores de validacion $69,077.00
409 alta de politicas y procedimientos $49,636.00
308 Falla del sistema externo por caida $37,260.00
309 Falla del sistema externo por error de programacion $18,630.00
208 Exceder capacidad instalada $18,200.00

PEO GENERAL: $3,610,768.72

Nota: Ef cilculo del PEO para todos los casos es anual,
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3.3.7 Calidad Total

La calidad total”? es un concepto, una filosofia, una estrategia, un modelo de hacer negocios
y.esta localizado hacia el cliente, no solo se refiere al producto o servicio en si, sino que cs
la mejoria permanente del aspecto organizacional, gerencial; tomando una empresa como
una maquina gigantesca, donde cada trabajador, desde el gerente, hasta el funcionario del
mas bajo nivel jerdrquico cstan comprometidos con los objetivos empresariales.

Para que la calidad total se logre a plenitud, es necesario que se rescaten los valores morales
basicos de la sociedad y es aqui, donde el empresario juega un papel fundamental,
empezando por la educacién previa de sus trabajadores para conseguir una poblacion laboral
mas predispuesta, con mejor capacidad de asimilar los problemas de calidad, con mejor
criterio para sugerir cambios en provecho de la calidad, con mejor capacidad de andlisis y
observacion del proceso de manufactura en caso de productos y poder enmendar errores.

El uso de la calidad total conlleva ventajas, pudiendo citar como ejemplos las siguientes:
« Potencialmente alcanzable si hay decision del mas alto nivel.
e Mcgjora la relacion del recurso humano con la direccién.
« Reduce los costos aumentando la productividad.

La rcingenieria junto con la calidad total pueden llevar a la empresa a vincularse
clectronicamente con sus clientes y asi convertirse en una empresa ampliada. Una de las
estructuras mas interesantes que se estan presentando hoy en dia son la formacién de redes,
quc cs una forma de organizar a una empresa y que estd demostrando su potencial con
creces.

La calidad total es un sistema de gestién de calidad que abarca a todas las actividades y a
todas las realizaciones de la empresa, poniendo especial énfasis cn el cliente interno y en la
mejora continua,

Los japoneses fueron los pioncros“. La II Guerra Mundial dej6 la economia nipona en una
situacion catastrofica, con unos productos poco competitivos que no tenian cabida en los
mercados internacionales. Los japoneses no tardaron en reaccionar: se lanzaron al mercado
gracias a la adopcion de los sistemas de calidad. Los resultados fueron que Japon registré un
espectacular crecimiento. La iniciativa nipona pronto se transmitié a otras zonas del planeta.
Europa tardé algo mas, pero también fueron los afios 80 los del impulso definitivo.

En 1988 nace la European Foundation for Quality Managment (EFQM), organizacién que
apucsla por los modelos de gestion de calidad total (GTC o TQM), estrategias encaminadas
a optimizar los recursos, reducir costes y mejorar los resultados, con el objetivo de
perfeccionar constantemente el proceso productivo.

" Gutiérrez, Mario, 1989, “Administrar para la calidad: conceptos administrativos del control total de la

calidad”, México, Ed. Limusa Noriega.
** Ishikawa, Kaoru, 1996, “;Qué es el control total de la calidad?, la modalidad japonesa™, Ed. Norma.
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La implantacién de la calidad total es un proceso largo y complicado, supone cambiar la
filosofia de la empresa y los modos de gestién de sus responsables; se debe elegir un
problema concreto, y analizar el punto en donde esté fallando la empresa. a calidad total en
la organizacion de una empresa, debe ser el nervio y motor de la misma; si de verdad la
empresa desea alcanzar el éxito debe cimentarse en estas dos palabras.

El mensaje de la calidad total debe ser comunicado a tres audiencias que son
complementarias entre si:

« Los Trabajadores.
e Los Proveedores; y,

» Los Clientes.

3.3.7.1 Fundamentos de la calidad total
» El objetivo basico: la competitividad
« El trabajo bien hecho.

e La Megjora continuada con la colaboracion de todos: responsabilidad 'y compromiso
individual por la calidad.

o El trabajo en equipo es fundamental para la mejora permanente
« Comunicacion, informacion, participacion y reconocimiento.

e Prevencién del error y eliminacién temprana del defecto.

» Fijacién de objetivos de mejora.

e Seguimiento de resultados.

+ Indicadores de gestion.

Los obsticulos que impiden el avance de la calidad pueden ser:
« Elhecho de que la direccién no defina lo que entiende por calidad.

+ - No se trata de hacer bien las cosas, sino de que el cliente opine igual y esté
satisfecho. ‘

o Todos creen en su conceplo, pocos en su importancia y son menos los que la
practican.

68



Aunque no mide valor el modelo de calidad total si se propone crearlo a través de un sistema
6ptimo de cficiencia en la operacién de la empresa. R

Se han expuesto muchas corrientes, enfoques y teorias que proponen controlar, medir y
dirigir recursos no tangibles para y hacia los objetivos de las empresas, en diferentes épocas
con dilerentes escenarios y recursos, sin embargo todos coinciden atinadamente en observar
también factores no cuantitativos sino cualitativos, pero no por ello menos importantes en la
operacion y resultados de las empresas.
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CAPITULO 4

MARCO REGULATORIO

Siempre que se pretende decidir sobre la estrategia tomar para el mejor uso de un activo
intangible, uno de los primordiales clementos es el marco regulatorio en que se encuentra
inmerso, ya que de ello dependen los derechos y obligaciones que de su propiedad se
deriven.

4.1 MARCO REGUALTORIO EN EUA

La USPAP % (Uniform Standards of Professional Appraisal Practice), proporciona los
estdndares generales bajo los cuales se valtian los activos intangibles y para muchas otras
valuaciones, €stos estandares son publicados por ASB (Appraisal Standards Board), la cual
es una organizacion dedicada a la educacion sin afén de lucro. Su fundacién tiene la meta de
homogeinizar los criterios la profesion de los valuadores en todas las materias y géneros.

La ASA% (American Society of Appraisers), es una sociedad profesional multidisciplinaria,
fundada desde 1952, considera la valuacién de inmuebles, maquinaria y equipo, joyeria y
piedras preciosas, empresas y dentro de esta tltima la valuacion de activos intangibles.

La IRS* (Internal Revenue Service), liene varias publicaciones que sirven de guia
profesional para la valuacion de activos intangibles, en su codigo en su seccion 197 aborda
el tema de capitalizacion y amortizacién de activos intangibles adquiridos mediante compra,
seglin ésta seccion los intangibles sujctos de valor son definidos como sigue:

a) Crédito comercial de un negocio en marcha (estos activos intangibles no son
amortizables dentro de la ley bajo ninguna circunstancia)

b) Fuerza de trabajo, una vez analizado el costo de sueldos, salarios, seguro social,
seguro meédico, seguro de vida, prestaciones, etc., es aplicable un impuesto sobre
el valor de “neto del activo intangible”

c) Los libros contables y registros, sistemas operativos, listas de clientes, o
cualquier otro medio que pueda generar futuros ingresos

d) Patentes, copyrights, formulas, procesos, disefios, patrones, formatos, o
similares.

e) Relaciones favorables con proveedores

4_” Appraisal Standards Board, www.appraisalfoundation.org, 2002,
> American Sociely of Appraisers, www.bvappraisers.org, 2002,
> U.S. Department of Treasury, Internal Revenue Service (IRS), www.iys.gov, 2003.
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f) Licencias, permisos u otros derechos otorgados por. el gobicrno, tales como:
licencias de venta de alcohol, licencias televisivas o de radio

g) Franquicias, marcas registradas

h) - Convenios de no competencia. E e SRR R

Los siguientes son intangibles que no califican dentro de ésta Seccidén 197,

a) Los intereses sobre la ticrra

b) Franquicias de deporte

c) Intereses sobrc futuros contratos, contratos sobre moneda extranjer'i

d) Intereses sobre rentas de activos tangibles

e) Cuotas pagadas por servicios profesionales y otras transaccxoncs llbres de
impuesto dentro de las organizaciones.

Todo ¢l marco referencia expucsto anteriormente, aunque de forma breve, debe tomarse en
cuenta para la toma de decisiones sobre las estrategias mas convenientes a tomar.con el uso
del activo intangible, pues es dentro de éste marco que algunas actividades, ventas,
licencias, amortizacion, etc., son permitidas o no.

4.2 MARCO REGULATORIO APLICABLE A MEXICO DE LOS
ACTIVOS INTANGIBLES "

Los activos inlangibles que pueden protegerse legalmente permiten a sus poseedores obtener
beneficios de manera regular, previsible, por tiempos mas facilmente medibles, etc., por cllo
creo importante considerar ¢l marco referencial de los activos intangibles, esto es; los
fundamentos constitucionales mexicanos, antecedentes legislativos, normatividad,
legislacion internacional, autoridades administrativas encargadas de aplicar las normas sobre
propiedad industrial y derechos de autor, asi como algunas normas contables ¢ incluso
criterios financieros al respecto, sin embargo, tampoco es objeto de ésta tesis el analisis
profundo de los aspectos citados.

En términos Nacionales tenemos como punto de partida la Constitucién Politica de los
- . . 2 , .
Estados Unidos Mexicanos del 5 de Febrero de 1917 5', cn su articulo 28, el cual dice:

“En los Estados Unidos Mexicanos no habra monopolios ni estancos de ninguna clase; ni
excencion de impuestos; ni prohibiciones a titulo de proteccion de la industria;
exceptuandose unicamente los relativos a [....] los privilegios que por determinado tiempo
sc concedan a los autores y artistas para la reproduccion de sus obras, y a los que, para el uso

32 Constitucion Politica de los Estados Unidos Mexicanos, 1984, Segunda Edicion, Trillas, pag. 38, 39 y 40.
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exclusivo: de sus inventos, ‘se. otorguen -alos inventores y.perfeccionadores - de - alguna
mejora,”- o e - Co e A

Segun David 'Range] Medina®
4.2.1 Derecho intelectual

“Por derecho intelectual se entiende el conjunto de normas que regulan las prerrogativas y
beneficios que las leyes reconocen y establecen a favor dec los autores y de sus
causahabientes por la creacion de obras artisticas, cientificas, industriales y comerciales.

En la medida que las obras apuntan a la satisfaccién de sentimientos estéticos tienen que ver
con el campo del conocimiento y de la cultura en general, las reglas que las protegen
integran la propiedad intelectual en un sentido estricto o derechos de autor. Atafien al campo
de los derechos de autor las cuestiones, reglas, conceptos y principios implicados con los
problemas de los creadores intelectuales en su acepcion mas amplia.

En cambio, si la actividad el intelecto humano se aplica a la busqueda de soluciones
concretas a problemas especificos en el campo de la industria y del comercio, o a la
seleccion de medios diferenciadores de establecimientos, mercancias y servicios, entonces
los actos son objeto de la propiedad industrial.

4.2.1 Derecho de autor

De la vertiente que corresponde al derecho autoral conviene decir que la creacion de la obra
intelectual protegida legalmente, confiere al autor dos grupos de prerrogativas, dos aspectos
de un mismo beneficio: el que se conoce como derecho moral o derecho personalisimo del
autor y el derecho econémico o pecuniario. En realidad no se trata de dos derechos, sino de
dos aspectos o fases del mismo derecho:

a) El derecho moral estd representado basicamente por la facultad exclusiva de crear,
de continuar y concluir la obra, de modificarla o destruirla; por la facultad de
mantenerla inédita o publicarla, con su nombre, con un pseudonimo o en forma
anénima; por la prerrogativa de elegir intérpretes de la obra, de darle cierto y
determinado destino y de poneria en el comercio o retirarla del mismo, asi como por
la facultad de exigir que se mantenga la integridad de la obra y de su titulo, e impedir
su reproduccion en forma impertfecta o desfigurada.

b) El derecho pecuniario, econémico o patrimonial, por su parte, implica la facultad
de obtener una justa retribucion por la explotacién lucrativa de la obra, y tiene como
contenido sustancial el derecho de su publicacion, el derecho de reproduccién, de
traduccion y adaptacion; el derecho de ejecucién y el de transmision.

** Rangel Medina, David. 1999, *Derecho Intelectual™, Universidad Nacional Auténoma de México y
McGraw-Hilf. p. 1.
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4.2.2 Derecho de propiedad industrial

Considera como el privilegio de usar en forma exclusiva y temporal las creaciones y signos
distintivos de productos, establecimientos y servicios, comprende cuatro grupos de
instituciones.

Un primer grupo de componentes de la propiedad industrial lo constituyen las creaciones
industriales, que se protegen por instrumentos que varian de un pais a otro en formalidades
y en sus respectivas denominaciones, pero que por lo comin son las patentes de invencidn,
los certificados dec invencidn, los registros de modelos de utilidad, los registros de modelos
industriales, los registros de dibujos industriales; los secretos industriales y las variedades
vegetales.

Un segundo grupo de elementos de propiedad industrial consiste en los signos distintivos
que, con variantes no radicales de una a otra legislacion, son los siguientes: las marcas, los
nombres comerciales, la denominaciones de origen y los anuncios o avisos comerciales.

En tercer término se incluye como vinculada con la propiedad industrial la represién de la
competencia desleal, la enunciacion de los elementos integrantes de la propiedad industrial
corresponde a la definicidn o concepto tradicional del Convenio de Paris, art. 1, inciso 2.

Dentro de la normatividad mexicana se reconocen los siguientes términos para referirse a la
propiedad intelectual en términos generales ya que existen dentro de ellas ramificaciones,
vedse anexo 1, en la seccidon de anexos:

Patentes

Marca

Dibujo o modelo industrial
Indicaciones geograficas
Denominacién de origen
Derecho de autor

B AY

A 2 Y

4.3 INSTITUCIONES QUE REGULAN A LA PROPIEDAD
INTELECTUAL

Existen varias instituciones en México, asi como internacionales que primordialmente
regulan la propiedad intelectual vy éstas son:

» Instituto Mexicano de la Propiedad Industrial IMPI' (México)
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Instituto Nacional del Derecho de Autor INDA (México)
Organizacién Mundial de la Propiedad Intelectual OMPI (Internacional)

\ AT

Existen también numerosos acuerdos internacionales, mismos que estipulan condiciones,
derechos y obligaciones para los tencdores de propicdad intelectual. Tanto para las
funciones de las instituciones como para la mencién de la rcgulacnon 1ntemac1onal, ver
anexo 2,4y 5 respectivamente. Lo :

En cl dmbito de la propiedad intelectual y de los activos intangibles existen muchas otras
instituciones que pueden afectar la manera en que. son tratados como -podrian_ser _los
siguientes solo por mencionar algunos: :

Comité Internacional de Estdndares para la Valuacxén de Actlvos.

%

> Organizacién Mundial de Comercio

¥ Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémlco

> Asociacion para la Cooperacion y el Desarrollo Economlco

En realidad debe tenerse presente sxempre todo el entomo como se hace con cualquier
entidad empresarial.
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CAPITULO S

IDENTIFICACION DE LOS ACTIVOS
INTANGIBLES, SUS CARACTERISTICAS Y
VALUACION

5.1 DEFINICION DEL CONCEPTO DE ACTIVO INTANGIBLE

El propietario de un activo intangible posee, al igual que con la posesion de cualquier otro
activo, derechos y obligaciones que le confiere el simple hecho de poseerlo, en el caso de los
derechos podemos resumirlo como derechos, beneficios y privilegios, mismos que pueden
traducirse en aumento de ingresos, disminucién de gastos, bloqueo a competidores, ingreso
por licencias, etc. En el caso de obligaciones se tienen el “uso legal” del activo intangible,
¢l pago de impuestos sobre su valor directo, pago de dafios a terceros por el uso del activo
intangible, etc.

Se habia ya expuesto que para que un ente califique como activo intangible debe contar con
las siguientes caracteristicas, segin Robert F. Reily y Robert P. Shweihs > debe ser o
existir:

Identificable y descriptible

Sujeto de proteccidn y existencia legal

Sujeto de derecho de propiedad privada y legalmente transferible

Manifestacion tangible de su existencia (licencia, documento de registro, lista de
clientes, informacidn ordenada, planos, diseifios, etc.)

Identificable el tiempo de inicio

6. Identificable los tiempos o causas de su prescripcion o terminacion

WO -

v

El concepto de activo intangible es dificil de comprender, tal vez sea mas sencillo si se
explica que no es un activo intangible dentro de lo que se entiende como intangible. Un
intangible que no califica como “activo intangible” en caso de que no cubra una o varias de
las caracteristicas listadas anteriormente, ya sea que no sean transferibles, que no puedan ser
propiedad privada, que no son legalmente reconocidas o protegidas, o bien que no existe
evidencia tangible de su existencia.

* Robert F. Reilly and Robert P. Schweihs, 1999, “Valuing Intangible Assets”, Ed. McGraw-Hill,

p. 5.
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Para el caso particular de México, el Instituto' Mexicano de la Propiedad Intelectual y cl
Instituto Nacional del Derecho de Autor, plantean algunas defmcloncs y parametros que
para la total comprension del tema deben saberse, ver anexo 1:- - =~

. Coémo indican tener un valor los activos intangibles?

1. Cuando generan ingresos medibles a su dueiio
2. - Cuando aumentan el valor de otros activos con los'cuales estd asociado

Es claro que la existencia por si sola de un activo intangible no indica valor, segiin define
Robert F. Reily y Robert P. Shweihs®® para que un bien se considere tangible debe poseer
las siguientes cualidades:

> Un tangible debe tener existencia fisica, debe ser corpéreo
> Debe poderse tocar y ver

Un activo tangible puede ser fijo (inmuebles) o mo?ible (muebles).
Podemos decir que la diferencia entre los activos tangibles e intangibles es:

> El valor de un activo tangible radica en su condiciéon corpérea, por ejemplo un
terreno.

> El valor de un activo intangible radica en su misma naturaleza no tangible, esto cs,
puede transferirse el activo intangible o los derechos sobre el, sin transferir el activo
tangible del cual dependa, por ejemplo; el uso del terreno arriba descrito.

Relacién entre activos tangibles e intangibles

Los activos tangibles son necesarios para que los activos intangibles sean capaces dc
producir y luego entonces gencrar ingresos y por ende valor, un ejemplo claro es que se
necesita una computadora para poder hacer uso de programas computacionales, sin la
primera seria imposible el uso de la segunda, pueden poseerse de mancra aislada, tangibles
¢ intangibles o intangibles complementarios, y atin asi generar valor a su dueiio, ya que
pueden prestarse, rentarse, venderse los dercchos de cada uno de cllos de manera que el
dueciio de activos tangibles pueda completar o mejorar su uso con activos intangibles y
viceversa.

** Robert F, Reilly and Robert P. Schweihs, 1999, “Valuing Intangible Assets”, Ed. McGraw-Hill, p.10.
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5.2 CATEGORIAS DE PROPIEDAD

Bonbrtghf en’su 11bro “Valuacion de la propiedad” %, se sefialan fundamentalmente cuatro
tipos de propiedad; '

> Actwos tanglbles derivados de la tierra

Es:la tierra misma y todo lo que sea puesto sobre ella de manera pemxanente

_cualquier construccién y/o modificacién a partir de ella.

Activos tangibles no derivados de la tierra
La propiedad que aunque tangible es movible, no esta permanentemente y ﬁja a la
ticrra, ;

Activos intangibles derivados de la tierra

Son los derechos que sobre los activos tangibles derivados de la tlerra (edlﬁCIOS,
mejoras y la tierra misma), se generan; el derecho de usar el bien mmueble, rentarlo,
venderlo, controlar el acceso a el, donarlo, etc.

Activos intangibles no derivados de la tierra

Son aquellos que aunque requieren de un bien tangible para extraer beneficios de
ellos, no requieren un bien unico y especifico para lograrlo, puede ser uno u otro que
tenga las mismas funciones, son transferibles sin tener necesidad de ir en “paquete”
con un bien tangible, dentro de éstos se encuentran los derechos legales que sobre la
propiedad de un bien intangible se tengan.

Los Activos intangibles son pues la suma de los dos ultimos tipos de activos listados
anteriormente, de manera mas especifica pueden ser agrupados dentro de la siguiente
clasificacion ello de acuerdo a lo establecido bajo el punto por los 6rganos regulatorios en la
materia, tales como la Organizacién Mundial de Comercio, Organizacion Mundial de la
Propiedad Intelectual, Instituto Mexicano de la Propiedad Intelectual, Instituto Nacional del
Derecho de Autor, fundamentalmente, tenemos entonces que:

2

Activos intangibles relacionados con la mercadotecnia (marcas, logos, marcas
registradas, nombre de Ia firma, etc.)

Activos intangibles relacionados con la tecnologia (documentacion técnica, técnico,
notas de laboratorio, patentes de proceso, etc.)

** Bonbright, James C, 1965, “The Valuation of Property”, The Michie Company p. 45-78.
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Activos intangibles artisticos (trabajos lxteranos composxclones musxcales mapas,
grabados, ctc:)

Activos- intangibles relacxonados con el procesamicento ‘de datos- (software, bases de
datos automatizadas, circuitos integrados, etc.)

Activos ' intangibles relacionados a la ingenieria (disefios mdustnales ‘patentes’ de
producto, esquemas, cianotipos, ctc.) :

Activos intangibles relacionados con los clientes: (hsta de ‘clientes; “contratos ‘con
clientes, relaciones de clientes, etc.) oo A S e

Activos intangibles relacionados a contratos (contratos favorables con proveedores,
acucrdos de franquicia, acuerdos de no competencxa etc)

Activos intangibles relacionados con el capxtal humano (fuexza ~de’ -trabajo
especializada, acuerdos laborales, acuerdos smdlcales, etc ) :

Activos intangibles de acuerdo a la locacién (explotacmn de mmerales derechos de aire,
dercchos sobre el uso de agua, etc.)

Activos intangibles relacionados con el crédito comercial (crédito comercial de una
empresa operando, ¢l crédito comercial de las celebridades, el crédito comercial de los
profesionales independientes, etc.)

Esta separacién o clasificacion de intangibles no es rigurosa en realidad es un criterio que
las personas dedicadas a ésta materia han otorgado para establecer diferencias entre la forma
y métodos bajo los cuales seran valuados, ocurre con frecuencia que un activo intangible
“caiga”™ cn varias de las descripciones anteriores, ello depende en gran medida del enfoque
con que se le vea, por cjemplo; una patente puede ser clasificada dentro de los activos
intangibles relacionados con la tecnologia, y al mismo tiempo dentro de la clasificacion de

los

activos relacionados con la ingenicria, ésta es solo una manera de no dejar fuera de

reconocintiento ningun tipo de activo intangible.

Es interesante conocer todos los tipos posibles de intangibles, de faltar alguno seria cubierto
con alguna variante o mezcla de las expuestas.
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5.3 ;COMO CREAN VALOR LOS ACTIVOS INTANGIBLES?
Para efectos de éste trabajo la pregunta es; ;cémo crean los activos intangibles valor?,

Mark Clare y Arthur W. Detore, en su libro “Knowledge Assets” 7 proponen un arbol de
valor, mismo que introduzco a continuacion.

FIGURA No. 11

FACTORES QUE INCREMENTAN VALOR -

ESTRATEGIA | HERRAMIENTA FACTOR

> CARACTERISTICAS DESTACABLES,
IMFENCIABLES DE LA COMPETENCIA

PRODUCTO BASADO EN TECNOLOGIA e MEJORA AL PRODUCTO
CONOCIMIENTO
NUEVO rd UN NUEVO PRODUCTO

b INCREMENTO DE INGRESO

> LICENCIA
»  COMERCIALIZACION

> BLOQUEO A LA ENTRADA DE NUEVOS
PROPIEDAD LEY COMPETIDORES
INTELECTUAL
> POSICIONAMENTO “GARANTIZADO™ EN EL
MERCAD.O.

Y

APRENDIZAJE PARA LA TRANSFORMACION
> APRENMZAJE DE MANTENIMIENTO

> DISMINUCION DE COSTOS INTERNOS DE

TRANSACCION
» DISMINUCION DE COSTOS EXTERNOS DE
TRANSACCION
TRABAJO BASADO EN ALINEACION CON LA
EL CONQCIMIENTO ESTRATEGIA rd VENTAJAS COMPARATIVAS EN COSTOS DE
TRANSACCION

I RETROALIMENTACION POSITIVA

e EFECTO RED (COMUNICACION
VERTICAL Y HORIZONTAL
EN TODA LA EMPRESA)

Cuadro obtenido de Mark Clare y Arthur W. Detore, “*Knowledge Assets™, Ed. Harcourt Professional Publishing,
2000, p. 166.

54 ATRIBUTOS DE LA PROPIEDAD INTELECTUAL QUE
AFECTAN SU VALOR

Existen atributos legales de los activos intangibles que afectan el andlisis de valuacion y
ccondmico, aunque mas adelante se desarrolla con mas profundidad a manera de
introduccidn se mencionan brevemente:

* Clare. Mark & Detore, Arthur W., “Knowledge Assets™, 2000, p. 66
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a) Lecgalmente a los activos intangibles de acuerdo a sus caracteristicas se les otorga
una -vida legal, esto es, los afios que un autor puede gozar de los beneficios
econdmicos por el uso quc haga ¢l u otros de su obra, o los afios que una
farmacéutica pucde gozar de un cuasi monopolio sobre un mercado, ya que tiene la
patente de un producto que como tal nadie mas puede vender y producir sin infringir
la ley, cte.

b) La proteccion legal otorgada a los activos intangibles igualmente otorga beneficios
comerciales con respecto a los que no poseen éste activo intangible.

c) El hecho de que la propiedad intelectual esté registrada permite que exista mds
informacién de las transacciones que en el mercado se¢ hagan de ellas, asi pues, el
hecho de que cxistan datos contra los cuales comparar, permite establecer mas
facilmente un valor.

d) Es mas sencillo transferir la propiedad intelectual que aquellos activos intangibles
quc no son reconocidos y registrados por la ley, ya que los posibles compradores ven
en ella una inversidn scgura, al obtener los derechos nadie mas los puede ejercer,
luego entonces, al menos en ese “producto”, no tendra competencia.

¢) Aunque no es muy frecuente en México, como lo es en otros paises, existen mayorcs
antecedentes de casos llevados a la corte si la propiedad intelectual es efectivamente
registrada, lo cual implica mayor certidumbre del tratamiento legal, comercial, etc.,
en caso de que la propicdad intelectual en cuestién pudiera verse implicada en un
hecho similar.

55 RAZONES QUE MOTIVAN A LA VALUACION DE
INTANGIBLES

Existen muchas razones comerciales, legales y regulatorias que requieren de la valuacion de
los activos intangibles, siendo comtinmente las siguientes:

> Informaciéon administrativa para la planeacién de las empresas, lo cual incluyc;
oportunidades comerciales, el plazo de los beneficios, comparativos de inversiones
versus flujos de caja, ctc.

»~ Para fines de impuesto, al ser una propiedad mas debe fijarse el valor de éste, asi
como de los ingresos, gastos, cconomias, etc., generados por éste para fijar el
impuesto a pagar, o bien el impuesto ahorrado, beneficios que en materia de
impuestos supone la donacién del bien, la amortizacion (montos y pericdos), etc.

# Financiamiento, al igual que la propiedad de otros activos, la propiedad de los
activos intangibles ofrece una garantia de pago en la solicitud de financiamiento.
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Transacciones, cuando se desea vender, alquilar, crear una franquicia, etc., debe
‘conocerse ‘el’ valor ‘que puede generar tal transaccion al adquiriente para estar en
posibilidades de establecer el monto a pagar por la transaccion,

> En caso de bancarrota o de inicio de un negocio debe conocerse el valor de cada
uno de los activos dedicados al negocio, para asi tomar decisiones respecto a la
liquidacién de bienes en el primer caso y en el segundo el monto de los dividendos o
participacion que tendréan los socios de acuerdo a su aportacidn de activos.

En asuntos legales tales como; disolucién, fraude, expropiacion, etc., se requiere =
saber el valor para estimar el monto del dafio al duefio, la pena al infractor, la
separacidn de bienes para cada socio, etc.

Y

Bien puede analizarse el valor de un activo intangible como parte de un todo, o bien
puede hacerse de manera individual, ello depende de los fines para los cuales se esté
realizando la valuacion.

5.6 PROCESO DE VALUACION DE ACTIVOS INTANGIBLES

5.6.1 Definicién de Ia tarea a emprender

Lo que es primeramentc nccesario es definir el motivo, compromiso y fin de la valuacion,
esto debe hacerse antes de que se defina la documentacidn que se requerira, el proceso de
investigacion, los datos que se requeriran, etc. En ésta primera etapa el analista que valuara
y quien esta solicitando la valuacidn deben ponerse de acuerdo ya que de no ser asi pueden
obtenerse resultados que no sirvan para el fin deseado, de manera detallada tenemos que el
orden y los puntos a cubrir para llevar a cabo una valuacién atinada consiste en lo siguiente:

5.6.2 Objetivo de la valuacion

Este debe definir que pretende hacer la valuacidén, esto es, que activo intangible sera
valuado, los derechos legales con los que cuenta éste, la expresién cuantificable en la cual
serd la medida de valor, y por tltimo, la fecha de inicio y fin entre las que serd valuado el
activo intangible.

5.6.3 El propésito de la valuacion

El proposito descrito debe dejar claro que uso pretende darsele a la. valuacion del aétiVo
intangible, acotando el porque se pretende hacer la valuacién, cual es el uso que se le dara-al
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resultado, con que dreas, quiencs y que cosas dependen de la valuacién, aunque son muchos
los- posibles ~propositos, éstos pueden gencralmente “caer” dentro de las siguientes
categorias: )

LS
>

3%

YYYVY

5.6.4

[§8]

Establecimiento de precios para tr'msaccmnes esto es, los precios que se les dara a la
renta, franquicia, venta, cuota, etc.., o bien para tomar decisiones con respecto a
reestructuras financieras.

Establecimiento del valor del activo intangible para ofrecerlo como garantia para
financiamiento.

Plancs empresariales fiscales

Planeacién estratégica

Bancarrota y andlisis de reorganizacién empresarial.

Soporte para procesos legalcs (demandas, defensas, etc.)

--r . 5
Seleccién de 1a medida de valor™

Valor justo de mercado™, éste valor es definido por los economistas como: lo que
esta dispuesto a pagar un comprador por “x” bien a el vendedor y por otro lado lo
que esta dispuesto aceptar ¢l vendedor por la venta de dicho bien, ambos en la
busqueda de maximizar la satisfacciéon de sus propio intereses y ninguno de ellos
bajo influencia alguna.

Valor justo, es la cantidad que compensara de manera justa al posecdor del bien, al
cual de manera involuntaria se le a privado del mismo, bajo la premisa de que no sc
trata de una operacion de compra, ¢jemplo de ello son las expropiaciones,
indemnizaciones, infracciones legales, ctc., para el boletin C-8 tiene una acepcion
distinta e incluso sc le menciona como valor razonable ® definiéndolo como: es cl
monto por ¢l cual se puede ser intercambiado un activo entre un comprador y un
vendedor adecuadamente informados, en una transaccion de libre competencia.

Valor de mercado®, para la valuacion de intangibles ¢l mas comun, es el valor que
tiene un bien en el mercado bajo las condiciones muy particulares de éste,
establecido mayormente por la oferta y la demanda del mismo, este valor no suele
scr el mas justo para ambas partes.

Valor de adquisicion®, éste realmente se establece planteando cual sera el precio
mas alto que estara dispuesto a pagar el comprador por el bien bajo las circunstancias
dadas del mercado y las caracteristicas propias del bien.

'f“ Robert F. Reilly and Robert P. Schweihs, 1999 “Valuing Intangible Assets”, Ed. McGraw-Hill, p. 55-61.
* Arthur Andersen, Diccionario Economia y Negocios, Ed. Espasa Calpe. 1997, p. 684.
“" Instituto Mexicano de Contadores Pablicos, IMCP, Separata Normativa del Boletin Nuestro Institito del
mcs de Mayo de 2001, Boletin C-8 Activos Intangibles. p. 9.

" Arthur Andersen, Diccionario Economia y Negocios, Ed. Espasa Calpe. 1997, p. 684,

* Arthur Andersen, Diccionario Economia y Negocios, Ed. Espasa Calpe. 1997, p. 680.
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10.

Valm; de uso, éste valor depende del uso que pretende darsele, de la necesidad que
satisfaga, -y el precio que esté dispuesto a pagar el comprador- para ‘satisfacer:tal
necesidad, un ejemplo; un comprador sediento pagaréd casi cualquier cosa por. un.

-vaso de agua, mientras que a un comprador que no lo esté seguramente no- tendram

interés alguno en adquirirlo.

Valor de inversién, en éste sentido el precio a pagar por un bien por parte de un”
inversionista tiene una relacién directa con lo que espera recibir como: ﬂLUOS de
cfecuvo de su uso por el tiempo que a es(e le quede de vnda

Valor para el poseedor del bien, el-valor que baJo el uso actual que sele da tiene el

“mismo, la explotacién que de él se hace actualmente y no la “me_;or” explotaclon que

pudlera darsele.

rValor asegurable, para el mercado asegurador éste significa el valor de reposicion,

esto es, el valor de mercado que tenga un bien comparable en funcionalidad, utilidad,
capacidad de produccidn, capacidad generadora de ingresos, etc.

Valor colateral, término utilizado para definir el valor que se le asignard como
garantia de financiamiento.

Valor fiscal, el valor que se le asigna a un bien con fines de establecer un parametro
para fines de cobro de impuestos sobre la posesiéon del mismo.

Es claro entonces, que para definir el valor que nos servira de premisa en nuestra valuacién
y andlisis, se debe conocer para quien se esta valuando el activo intangible, ya que es muy
diferente el valor que tiene un bien para una y otra persona y para uno u otro fin. Es por ello
que en muchas ocasiones para la valuacion se establecc *“el mejor uso” para el bien.

5.6.5

El mejor uso

Para el caso de la valuacién de intangibles el mejor uso debe analizarse y seleccionarse bajo
los siguientes 4 criterios:

Y VYV

Que “el mejor uso” del bien sea legal

Que “el mejor uso™ sea fisicamente posible

Que “el mejor uso™ sea financieramente posible

Cumpliendo con los anteriores debe ser el que otorgue la. maxima rentabilidad

Ahora bien, las circunstancias “actuales” del activo intangible son también muy importantes,
“el mejor uso” puede ser solamente dentro de una empresa que actualmente estd operando,

pero...

;qué ocurre si ésta empresa cierra operaciones?, es importante entonces identificar lo

siguiente;
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&El activo intangible es parte de un negocio o actividad en operacion?

& Es parte 'de una empresa que ahora no estd operando?, éste caso puede presentarsc
a causa de una hueclga, una empresa que csté lista para inaugurarse o bien una
empresa que temporalmente a parado su operacidn con motivo de una venta,

¢ El activo sera vendido, alquilado o donado de manera individual?

¢La valuacidn sc esta dando como parte de una liquidacion?

Y v

Y v

5.6.6 Descripcién de activo intangible

La descripcion del activo intangible debe ser clara al lector del analisis, por lo cual es de
suma importancia para el analista tener perfectamente claro quien sera, ya que cl fondo y
mucho mas la forma en que debera presentarse el reporte y analisis final dependen en gran
medida de ello. La descripcion deberd incluir que tipo de intangible se trata, (mercadotecnia,
tecnologia, legal, ctc.), asi como los parametros técnicos, fisicos, funcionales o econdémicos,
dc manera que quede claro que activo intangible se esta valuando.

5.6.7 Descripcién de derechos legales del activo intangible

Esta descripcion y luego el analisis debe hacerse con la asesoria de abogados expertos en la

materia, en un sentido ccondmico a continuacién se presentan algunas situaciones legales
63 ,

1. ¢Existe un solo duefio o poscedor del activo intangible?, luego entonces éste
también posee el total de los derechos legales y por ende los beneficios econdmicos
que de el pueden obtenerse.

2. La vida legal, la posesion del activo intangible se limita al tiempo que la ley la
protege como bien propiedad de su creador, ya sea éste una persona, un grupo de
personas, una empresa, etc., ya que al transcurrir la vida legal éste activo que ya es
de conocimicento o puede ser de conocimicento de toda la comunidad, puede ser
reproducido o mejorado sin infringir ninguna ley, dejando de tener entonces su
creador algtin beneficio distinto al resto del mercado.

3. Derechos por licencia o franquicia, a través de contratos como estos se trasladan
algunos derechos que sobre la propiedad intelectual del activo intangible tiene su
duciio, asi como también sc aclaran el uso, las prohibiciones. Los derechos que se
han trasladado o conservado pueden igualmente volverse a trasladar mediante
sublicencias o subfranquicias.

*} Rangel Medina, David, 1998, “Derecho Intelectual”, Ed. McGraw-Hill.
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4. Derechos de desarrollo, los derechos que sobre “un activo- intangible se tenga
pueden transferirse ‘mediante contrato con el fin" de que el ‘activo. mtangxble sea
desarrollado y aquello desarrollado sea comcrmallzado. :

5. Dcrcchos de cxplotacmn estos derechos regularmente se refieren a la: explotaclon
de los recursos naturales, mineria, agua, explotacién forestal, etc. o

6. Derechos de uso, estos permiten solo su ocupacidon y no la obtencxon dlrecta de
beneﬁcxos econdmicos de ellos. :

5.6.8 Seleccion del periodo a evaluar

Esto es importante ya que con el transcurso del tiempo el valor de cualquier bien cambia
y es claro que los activos intangibles no son la excepcidn, la seleccién del periodo a
evaluar depende también de los fines para los cuales se esté realizando el analisis, como
cualquier otra investigacién los datos pueden ser histéricos, contemporaneos .0
prospectivos. :

Es la utilizacién del activo intangible la que genera un valor y éste es el que se mide
especificando el tiempo que se podrd usar, esto es, las proyecciones de beneﬁcms
futuros.

5.7 RECABACION DE INFORMACION

Los criterios de investigacién dependen del tipo de anilisis, activo intangible, industria,
situacion econdémica y propésito para el cual se realiza la valuacion, esto es, si por
cjemplo la industria o la economia han sufrido cambios dristicos debera contemplarse
la tendencia que tendra su comportamiento a partir de ese punto a un futuro, si la
economia ha sido estable y se espera ésta condicién sea mas duradera debera proyectarse
con la tendencia de unos 5 a 10 afos atras, si el interés del uso del activo intangible es
altruista, debera medirsele en funcidn de los beneficios que pueda traer a la sociedad, los
datos serian entonces recabados en funcién de las necesidades mas urgentes y viables a
cubrir.

5.7.1 Datos externos
Existen muchas fuentes de informacién externas, sin embargo, respecto a intangibles en

México no existe mucho por no estar difundida la idea, es posible sin embargo obtener
informacion en el IMPI (Instituto Mexicano de la Propiedad Industrial), en el INDA
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(Instituto Nacional de Derechos de Autor), en la misma OMPI (Organizacién Mundial
de la ‘Propiedad Intclectual), ciertamente también se pucde conscguir informacion
relacionada al sector cconémico o industrial, en general inferir cierta informacién, pero
se¢ carece de hechos concretos alrededor de intangibles, su valor, vida, usos,
competencia, sustitutos ctc., las fuentes externas que sirven de parametro son empresas
extranjeras o bien transnacionales, e¢s importante resaltar que no existe ninguna receta
“unica y confiable” para realizar la recabacion de datos para el caso de activos
intangibles, como no existe para ningiin otro tipo de investigacion, puede tomarse una
estructura general, pero en mucha medida el resultado depende primordialmente de la
experiencia del propio investigador y una correcta definicidn de la tarea a emprender,
bueno de cualquier forma cualquiera que sca la fuente externa cac dentro de cualquiera
de las siguientes categorias:

> Publicaciones legales y académicos
Suelen se una fuente fresca, ya que generalmente no existe un interés particular ¢n la
investigacion, motivo por el cual se condensan en éstas publicaciones la informacién
que en el medio circule sobre todos los sectores, productos, fases, etc.

> Publicaciones de comercio .
Son revistas especializadas en el tema, poscen estadisticas de precios, nimero de

transacciones, licencias, ventas, registro, etc.

»>. Noticias
Peridédicos y revistas especializados proveen de datos muy actuales que de las
transacciones sobre activos intangibles se estan dando, en el caso de México el
Financiero, ¢l Economista y algunas revistas financieras e incluso publicaciones
hechas por Bancomex, Mercado de Valores, Nafinsa, etc..

> Casos legales

El consultar los casos legales proporciona informacion y parametros de casos en
donde se toman como referencia para posteriores valuaciones los métodos y valores
utilizados en tales casos. Esto es mas ampliamente conocido y difundido en paises
que tienen el sistema legal como EUA, ya que en ellos se procesa y dicta sentencia
de acuerdo a casos (causalista) y a la solucion que a casos anteriores se hayan
presentado, por cl contrario en sistemas legales y constituciones como la mexicana se
aplica ¢l criterio finalista, en ésta no se aplican criterios de similitud con casos
anteriores para la sentencia, esto es; s¢ puede fallar distinto en casos similares.

» Libros
La gran ventaja de los libros es la metodologia y secuencia con que se explican, ya
que de no tener ordenada la idea total de la valuacidn los otros medios de
informacién poco sirven, ya que no se sabe como utilizarlos.

Es importante también realizar entrevistas a los directores generales, asi como con el
personal que dirige las dreas involucradas con el activo intangible a evaluar; ya que la
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informacién escrita tanto, externa como interna, no suele proyectar la fotografia entera de la
situacion, de manera general el entrevistarnos con éstas personas nos permitira conocer con
mas profundidad y detalle la industria a la cual pertenece el activo intangible motivo de
estudio, comprender mejor las implicaciones de los resultados arrojados por los estados
financieros, estadisticas de operacion y toda la informacion escrita que de la empresa se ha
reunido, asi como identificar oportunidades potenciales del activo intangible hasta ahora no
explotadas que pudiesen cambiar el rumbo de la empresa o persona que lo posea.

Como cualquier tarea es importante calendarizar las actividades que se desempeiiaran para
el logro de nuestro objetivo, éstc calendario es obviamente movible en fechas como en
actividades y en realidad no es un proceso lineal en donde al haber realizado la bisqueda de
informacion inicial se siga adelante sin nunca tener la necesidad de regresar a investigar
diferente informacion a la primero utilizada, las fases regulares son: analisis de informacién
escrita con respecto al tema, visita fisica al negocio, recabacién de informacion financiera,
entrevistas con las personas mas importantemente relacionadas, analisis de la conduccién de
la investigacidn, si ¢sta es correcta concretar el analisis con un reporte, en caso contrario
corregir o aumentar aquella fase incompleta o erronea.

5.8 REPORTE DE VALUACION

1. Hasta el momento no he encontrado la sugerencia de un formato distinto que el
que propone “The Uniform Standards of Professional Appraisal Practice
(USPAP)”, mismos que emite la ASB*

2. Debe ser presentado de manera perfectamente descriptiva, para que el lector del
reporte se encuentre en posibilidades de identificar cada punto del analisis por si
mismo, es importante respecto a éste punto sefialar que es habilidad del analista
el seleccionar la forma idénea para cada tipo de lector, es mas explicito en
aquellos puntos en donde el lector por su area de desempeiio se encuentre mas
identificado por un lado, y carente de informacion en otro.

3. Analizar y reportar las condiciones actuales de mercado, asi como sus tendencias
y escenarios que pudiesen afectar la proyeccion de ingreso del activo intangible.
4. Anexar suficiente soporte documental

5. Siempre incluir el andlisis de los métodos expuestos, en caso de no estar en
posibilidades de realizar alguno, explicar el porque.

! Appraisal Standards Board, www.appraisalfoundation.org, 2002,
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5.9 YALUACION DE ACTIVOS INTANGIBLES

La razon fundamental de la busqueda de un método de valuacion es la necesidad de hacer la
mas acertada proyeccion del futuro sobre un activo intangible, en ésta seccidn se presenta
los conceptos fundamentales, asi como los métodos.

Existen diferentes concepciones de la forma correcta de hacerlo y también muchas
similitudes entre los autores, lo cual era de esperarse, ya que pertenecen a la misma
“comunidad intelectual”, existen muchos libros al respecto, pero abordan los temas de
manecra aislada, asi como también libros de administracion de riesgos, finanzas corporativas,
valuacién, inversiones que aportan algunas defliniciones. La referencia mas cercana es la
guia  propucsta por “The Uniform Standards of Professional Appraisal Practice™®® de
mancra grafica veamos el siguiente cuadro.

FIGURA No. 12

CUADRO RESUMEN DEL PROCESO DE VALUACION DE ACTIVOS
INTANGIBLES

IDENTIFICACION DEL ACTIVO INTANGIBLE

IDENTIFICACION DEL ACTIVO INTANGIBLE SUJETO A VALUACION
DERECHOS DE POSESION Y/0 PROPIEDAD
EL MEJOR USO DEL ACTIVO INTANGIRLE
SELECCION DE MEDIDA DE VALOR
PERIODO A EVALUAR

RECABACION DI DATOS

CARACTERISTICAS DEL INTANGIBLE
HISTORIA DEL ENTORNO DEL INTANGIBLE
INFORMACION FINANCIERA
FACTORES ECONOMICOS EXTERNOS
VARIABLES DE OFERTA 'Y DEMANDA
PRINCIPALES TRANSACCIONES COMPARABLES

METODOS DE VALUACION

COSTO
MERCADO
INGRESO
RETORNO SOBRE LA INVERSION (ROA)
METODO DE CAPITALIZACION DE MERCADO (MCM)
METODO DIRECTO DEL CAPITAL INTELECTUAL (DIC)
VALOR ECONOMICO AGREGADO (EVA)
CONCLUSION

SINTESIS DI INDICACIONES DE VALOR DE CADA METODO
SINTESIS DE DIFERENCIAS ENTRE CADA METODO

ICTO DE CONDICIONES LIMITANTES

PRESENTACION DE RESULTADOS DE LA VALUACION

Como altimo comentario debo hacer énfasis en que es preciso tener presente que ninguna de
d¢stas valuaciones esta libre de error, cualquier proycecion a futuro sin importar sobre que

"“T'he Appraisal Standards Board, www.appraisalfoundation.org, 2002.
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sea y bajo que escenario se analice contara siempre con un margen de error, una proyeccion
puede ser econdémica, médica, financiera, deportiva, etc. y de ninguna’ de ellas podemos
tener nunca la certeza absoluta de que ocurrira segtin se dijo. Lo que se pretende es hacer
- predicciones lo mas razonablemente acertadas posible.

Todos los métodos de valuacion de activos intangibles pretenden llegar a una indicacion
razonable de valor para el activo intangible sujeto a andlisis. En realidad los métodos de
costo, mercado e ingreso, no son métodos rigurosos y unicos, son de hecho una clasificacion
general de todos los métodos que existen, ya que dan mas énfasis a uno u otro factor, podria
decirse que existen tantos métodos como valuaciones factibles de hacerse, es sélo que
*“‘caen” primordialmente en al menos uno de los métodos.

5.9.1 Metodologia para la valuacion de activos intangibles

Economistas tales como Brian Arthur®® han utilizado el concepto de retroalimentacién
positiva para analizar el fendmeno de economia moderna, el incremento de la utilidad
econémica. La idea es que bajo las condiciones correctas, compaiiias o productos que
obtengan una ventaja competitiva a través del tiempo y con la experiencia ganada, la ventaja
se multiplicara por el simple hecho de contar con ella.

Este modelo serd mdas importante en la medida que la empresa esté basada en el
conocimiento para su operacion, siendo esto un intangible, siendo la mayor parte del “valor
de la empresa”, ;como entonces valuarlo mediante métricas tradicionales cuando estas no
miden lo intangible?.

FIGURA No. 13 Tp(}m

Liadiw

CON

RETROALIMENTACION FALLA DE ORIGEN

POSITIVA

" Brian, Arthur, 1990, “Positive Feedbacks in the Economy™, Scientific American, February. P.6.
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“Las partes de la economia que estén basadas en el conocimiento, productos tales como
computadoras, famacéuticos, misiles, aviacién, automéviles, software,” telecomunicaciones,
fibra Optica, etc. son dificiles de construir, su valor radica en el conocimiento especializado
y-unico dentro del scctor, luego entonces es absurdo pensar en-valuarlo-desde el punto de
vista tradicional™®,

El ciclo de retroalimentacidn positiva se traslada al mercado:

FIGURA No. 14

RETROALIMENTATCION
PO SITIVA
EN EL MERCADDO

Un ¢jemplo claro de la idea expresada por el cuadro anterior es el fax, en la medida que se
venden mas faxes, mas gente los envia, al enviarse mas faxes mas gente necesita de éste
producto, entre mads se requiere mas vale el fax para nuevas ventas y para los que ya poseen
uno.

Ahora traslademos ¢sta idea a incrementar la utilidad internamente, por ejemplo entre més
se utilice un banco comiin de datos, (un dircctorio, manuales electrénicos, etc.), mas valioso
serd éste para todos, otro ejemplo es que en la medida que todos los integrantes de la
empresa “compren” la idea de colaborar y compartir el conocimiento. mas sabran todos,
menos tiempo y esfuerzo se utilizard, se creara una ventaja competitiva mas grande y fuerte
y por ende se lograran margenes de utilidad también mayores.

Esto es solo una introduccion a nuestro andlisis de la contribucion de valor por los
activos intangibles de la empresa, algo sumamente importante y diferenciador de los

" ldem. P.7.
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activos tangibles, es que los primeros entre mds se utilizan mds valen, mientras que los
segundos pierden valor.

Para la empresa debe ser igualmente importante valuar los activos intangibles con los que ya
cuenta, asi como los activos intangibles con posibilidad de crearse, comprarse o utilizarse,
pero es claro que *“la opcién real de valor”, aplica para los proyectos sobre activos
intangibles, es entonces la blisqueda de un criterio de decisién sobre una u otra opcién de
inversion, de tiempo o de forma, una propuesta de valuacidn para la valuacion de
intangibles se concreta en una serie de fases que proponen Mark Clare y Arthur W.
Detore®® y que se presentard mas adelante, los proyectos de inversion en activos intangibles
son ain mas cuestionados en cuanto a su viabilidad, al analisis y argumentos, a pros y
contras, y como no, con los flujos de efectivo esperados, asi que el llevar un proceso
ordenado y claro para valuarlo es importante para convencer a los inversionistas, asi como a
los involucrados en lograr uno y otro proyecto.

A continuacion se presenta ¢l cuadro propuesto por los autores Clare y Detore, ellos

consideran que cualquier accidén a emprender sobre ¢l uso de activos intangibles es un
proyecto:

FIGURA No. 15

METODOLOGIA PARA LA VALUACION DE
PROYECTOS SOBRE ACTIVOS INTANGIBLES

> VISUALIZAR EL
PROYECTO

g

DESARROLLO DE MODELO
OPERACIONAL

i

l DEFINIR LOS FACTORES DE ‘
VA

TESIS CON
FALLA DE ORIGEN

=
<]O
=z

DEFINIR MARCO DE
VALUACION

p

PRUEBA DE
ESCENARIO
PORTAFOLIO II
——S+—+ | oEoOPCIONES

Fuente: Mark Clare & Arthur W, Detore, “ Knowledge Assets”, Ed. Harcourt Professional Publishig,
2000, p. 84.

o

LSE ACEPTA
ESCENARIO?

o8 Clare, Mark & Detore, Arthur W., 2000, * Knowledge Assets”, Ed. Harcourt Professional Publishig, p. 80.
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5.9.1.1 Identificar Ia oportunidad

La oportunidad sc puede dar en cualquier punto y actividad de la empresa, ya que todas
pueden crear, compartir y usar ¢l conocimiento desarrollado en todo proceso, el desarrollo
de productos requicre innovacion y colaboracion, servicio al cliente requiere de procesos
que permitan dar solucién pronta y efectiva a cualquier problema que pueda presentarse, si
¢éste ha ocurrido ya con frecuencia se tienen memoria corporativa (registros de cémo
sucedio, bajo cuales circunstancias y como fue resuclto), en caso de que no se halla
presentado con anterioridad se tienen los elementos y conocimientos para deducir la
respuesta mas rapidamente. Las funciones de mercadotecnia y ventas requieren contar con
la capacidad de crear como respuesta inmediata al mercado ¢l conocimiento profundo del
comportamiento de sus clientes. La cadena de administracién al interior y exterior que debe
tener perfectamente coordinada la logistica, todo ello no es posible si no se cuenta con la
informacién correcta en ¢l momento correcto.

La oportunidad es donde convergen nuestra necesidad, nuestras posibilidades, el
conocimiento de nuestros clientes y entorno y nuestra inventiva. Debemos preguntarnos;
&qué sabemos como empresa?, ;qué tenemos como empresa?, jes factible crear un nuevo
producto o servicio?, ¢ éste producto serd mas innovador, mds atractivo o0 mas econdémico
que el que ofrece la competencia?, ;podemos hacer las cosas mas facil, mas rapido o mds
cconémicamente que la competencia?,;qué de lo que sabemos nos diferencia del mercado?,
scomo podemos crear mas valor?, ;cémo podemos desarrollar nuestro conocimiento e
innovacién mas cficientemente que nucstros competidores?, etc.

5.9.1.2 Visualizar el proyecto

Como primer punto dc éste paso el que planea las acciones a tomar en cualquier planeacion
estratégica y mas si se¢ trata de innovacidn tecnolégica (creacion de intangibles,
administracién del conocimiento), se debe entender cada una de las areas de la organizacion
que seran afectadas y sc veran involucradas en tal o cual proyecto, por ejemplo; los clientes,
estructura, operaciones, productos, mercados, alianzas, politicas corporativas, infraestructura
tecnoldgica, infraestructura humana, los activos, tanto tangibles ¢ intangibles con los que se
cuenta, cte. Debe tenerse alincado el proyecto a la visidn y objetivos de la empresa, o bien
si ¢sta pretende abarcar ahora un mercado o aspecto del mercado en forma diferente, tal vez
cjemplificando esto quede un poco mads claro, supongamos que se trata de una empresa que
discfia y programa software para fines empresariales y de oficina y resulta que uno de sus
empleados creativos tiene ideas innovadoras en software pero de juegos. quiere la empresa
alora incursionar en ese tipo de negocio?, jtiene los recursos para lograrlo o es mejor
vender la idea?, ;serd mejor patentarlas y guardarlas hasta en tanto esté la empresa facultada
para llevarla a cabo?.

De manera ordenada una propuesta de inversion en activos intangibles debe seguir al igual
que cualquier otra inversion los requerimientos para visualizar el comportamiento y
viabilidad del proyecto aproximadamente los siguientes pasos:




# . Definicién del producto.
;Qué se producird?, ;qué uso se le dara?, jqué caracteristicas diferenciales tendra?; etc.

» Mercado objetivo:
A quién se e vendera?, jcémo son los mercados a, los quc se prctende acccder s L‘,cuz'xl es
la demanda esperada?, etc. : S

> Estrategia y portafolio de productos'
4El nuevo producto es afin con el portafolio-actual dc productos 'y estrategia corporativa?,
etc.

> Impactos operacionales internos:
& Qué dreas de la empresa desarrollaran y daran soporte a la creacion del nuevo producto?,
,se necesitara personal nuevo?, ¢ se requerira asesoria externa?, ;es suficiente la capacidad
y conocimiento actuales o requeriremos de programas de capacitacion?, etc.

> Alianzas y asociaciones:
(Es suficiente nuestra infraestructura tecnoldgica y humana para llevar a cabo el
?, ¢habra qu i rar alianzas 7, etc.
desarrollo del producto?, ;habra que asociarnos o generar alianzas para lograrlo?, etc

> Riesgos clave
(Causara conflictos en la red de distribucién?, ;qué problemas de aceptacion tendré en el
consumidor?, ;es seguro su uso?, ;infrige convenios, leyes, derechos de propiedad
intelectual?, etc.

> Activos intangibles clave
(Requeriremos de otros activos intangibles?, ;contamos con ellos?, ¢necesitamos
crearlos?, jes posible en costo, tiempo, facultades, etc.,?, ;es posible y redituable
mantenerlos?, ctc.

5.9.1.3 Desarrollando el modelo operacional

En csta fase debe hacerse el estudio preliminar donde se capture la informacion necesaria
para cuantificar las consecuencias de valor del proyecto propuesto, scual es la estrategia
principal ¢n la que sc basa el proyecto?, ;servird para mejorar el trabajo basado en el
conocimicnto?, ;apalancarse con la propiedad intclectual?, ;desarrollando nuevos
productos? Esta fase en concreto debe explicar perfectamente la relacion entre los activos
intangibles y el valor economico que su uso pueda ofrecer.
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5.9.1.4 Definicion de factores de valor

Es la definicidn concreta del como se logra el incremento de valor de 1a empresa a través de .
las estrategias planteadas, ¢cudl es el resultado de la estrategia?:-incremento-en - las ventas,
decremento de los gastos de operacion, ahorro de impuestos, etc,

5.9.1.5 Definicion del marco de valuacion

La estrategia que sobre los intangibles se haga tendra gran impacto en la empresa y éste sera
diferente en cada area de la empresa, para entender el impacto que tendra la propuesta deben
plantearse todos los aspectos del entorno del proyecto, la viabilidad de éste en el mercado;
iqué tan aceptado sera?, ;tencmos o tendriamos competencia?, ;qué esta haciendo la
competencia?, ;jcudnto le cuesta hacerlo?, ;sabriamos hacerlo mejor que ellos?, ;qué tanto
riesgo existe?, ;tenemos los recursos suficientes para arrancarlo?, ;los participantes de cada
arca estaran realmente involucrados?, ;cémo se comporta el sector?, ;existen regulaciones
que puedan afectar nuestro proyecto?, de acuerdo a la situacién debe estimarse el costo-
beneficio de hacerlo o no hacerlo.

5.9.1.6 Prueba de escenario

Algunas variables al conocerlas se pueden manipular o encontrar soluciones a carencias, en
ésta etapa debe analizarse las posibilidades del escenario planteado, ajustarse si es posible y
en caso de que no sea viable ya sea en término econdmico, de tiempo, etc., o bien que no
sean acordes con los objetivos de la empresa, se descarta y se comienza desde el inicio, el
proceso, o bien se replantea.

Un cultura completa de empresa sobre la administracién de intangibles debe iluminar la
relacion entre los activos intangibles de la empresa, sus actividades y la creacion de valor
econdmico para la misma, depende de la estrategia etegida para extraer valor del intangible
los conductores, las vias, los conocimientos o medios a utilizar, para mostrarlo graficamente
tenemos:

5.9.1.7 Estrategia de producto basado en el conocimiento

Realza la oferta mediante el incremento del conocimiento al producto o servicio, esto es, se
adicionan funciones que antes no tenian, un ejemplo claro, aunque ya trillado son las
computadoras que en cosa de meses ofrecen un sin niimero mas de capacidades, haciendo
obsoletas las anteriores, el presentar un libro en CD-ROM vy no en papel es otro buen
cjemplo.
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5.9.1.8 Estrategia basada en la propicdad intelectual

La posesién de patentes, copyrights, marca registrada, etc., permite utilizarlas en beneficio
de la empresa y obtener ventajas ¢ ingresos, ya sea que se obtengan ingresos directos de la
“renta” o venta de licencias, bloquear a los competidores, posicionar fa marca y/o empresa
mediante la exclusién de la competencia a consecuencia de la proteccion legal, teniendo
entonces la ventaja de ser los tnicos en poder producir la “cosa” , venderla y entonces
obtener de ella un ingreso por su uso directo, o bien pueden utilizarse la propiedad
intelectual como medio de trueque, compra, renta, alianza, con otra empresa satisfaciendo
una nccesidad reciproca, cruzada.

5.9.1.9 Estrategia a través de trabajo basado en el conocimiento

Esta implementa infracstructuras especificas, asi como practicas administrativas disefiadas
para mejorar la creacién, participacion, compartimiento y uso de toda la innovacién y
conocimiento de que sea capaz la empresa. Esto incluye procesos que permitan aprender
mas rapidamente que la competencia, minimizar ¢l costo de coordinacion dentro de la
empresa, minimizar ¢l costo de transacciones externas, crear networks para hacer converger
las ideas y servir de embudo al condensarlas de manera que sean aplicables y viables para el
objetivo de la empresa.

Algunas estrategias pueden crear valor, (ingreso y margen de utilidad), mientras que otras
lo protegen y preservan (costos, capital requerido, impuestos, costo de capital, etc.). La
distincidén entre la creacion y proteccidn del valor es importante ya que al responder a ;cémo
qucremos obtener el beneficio cconémico?, y ;cudl nos conviene mas?, depende la
estrategia que se elaborara. La creacidn de valor esta relacionado con los procesos centrales
de la empresa, dirigidas a producir ingresos (directo) y a incrementar margenes mediante la
mejora de eficiencia de las operaciones (indirecto).

A continuacién puede observarse un cuadro que representa de manera grafica las estrategias
y mezcla de ellas que pueden hacerse:
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FIGURA No. 16

OBTENCION VALOR MEDIANTE LA ADMINISTRACION
DE INTANGIBLES (GENERAL)

FACTORES INTANGIBLES

[ ESTRATEGIA DE _J
PRODUCTO

DIFERENCIACION DE PRODUCTO
NUEVO PRODUCTO
INCREMENTO DE UTILIDAD

l’ ESTRATEGIA DE
PROPIEDAD INTELECTUAL

CREACION
DE

VALOR

LICENCIA
COMERCIALIZACION
BLOQUEO
POSICIONAMIENTO

RABAJO (CONOCIMIENTO)

COSTOS DE TRANSACCION
INCREMENTO DE UTILIDAD
APRENDIZAJE

[ ESTRATEGIA DE
T

CONDUCTORES ECONOMICOS

CONDUCTORES DE VALOR
(FLUJO EFECTIVO DESCONTADO)

INCREMENTO DE INGRESOS
INCREMENTO MARGEN DE UTILIDAD
DISMINUCION DE COSTOS
DISMINUCION DE CAPITAL REQUERIDO
DISMINUCION DEL COSTO DE CAPITAL
DISMINUCION DE IMPUESTOS

CONDUCTORES DE VALOR
(OPCION REAL DE VALOR)

INCREMENTAR EL. POTENCIAL
DISMINUCION COSTO APRENDIZAJE
AUMENTO VALOR ACCION
INCREMENTAR DURACION

I MEDIOS: TECNOLOGIA, LEY Y ALINEACION

Fuente: Mark Clare & Arthur W. Detore, “ Knowledge Assets”, Ed. Harcourt Professional Publishig,

2000, p. 170.

. Valor para quién?

Ahora cabe preguntarmnos para quien se busca el valor, proteger el valor. incrementar el
valor, es claro que cualquicr empresa tiene como primer fin satisfacer los intereses dc los
inversionistas, pero es también claro que si no logran satisfacerse necesidades del
consumidor primeramente no se lograra vender, vender con ganancia, tener utilidades, y
cumplir con el rendimiento esperado por los inversionistas, Michael Treacy y Frederick D.
Wiersema® resumen tres tipos de estrategias que incrementan el valor al consumidor de

toda empresa.

1. Liderazgo de producto, como la habilidad de constantemente innovar y
hacer llegar al mercado los mas avanzados productos y usos.

o Treacy, Michael, and Wiersema, Frederick D., 1997, “The discipline of Market Leaders: Choose you

customers, Narrow Your Focus, Dominate Your Market” Perseus Press.
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2, Intimidad con el Consumldor ‘la:habilidad. de entender las; necesndades del
consumidor y ofrecer las soluciones mas-atractivas; econdmicas: y funmonales
del mercado. :

3. Eficiencia operacional, la habilidad de continuamente mejorar-los. procesos
de trabajo, minimizando el costo de produccién sin menoscabo deI valor del
producto o servicio para el consumidor final.

El como crea la firma valor al consumidor es un componente critico de la epistemologia
empresarial, en realidad existen solo_tres opciones y las combinaciones que” entre ellas
puedan darse, en lo que a activos intangibles concieme, mismos que se exponen de manera
grafica en la figura No. 14 *“Obtenciéon de Valor mediante "la Administracion de
Intangibles™.

5.10 METODO DE COSTO

Conceptos teéricos

Comencemos por diferenciar los tipos de costos, ello depende del ﬁn que se busque, asi
pues:

5.10.1 Costo de reproducciéon

Este es, la suma de todos los costos en el que se incurran al “hacer de nuevo” el
activo, debe tenerse presente que al hacer de nuevo la cosa, en éste caso el activo
intangible, ya se tienen antecedentes, ya se saben detalles, ya se tiene conocimiento,
es entonces mas sencillo y econdmico volverlo hacer, contemplando ademas que no
se busca una exacta replica, sino lo mas cercano, por otro lado, no considera la oferta
y demanda del mercado

5.10.2 Costo de sustitucion

No busca sustituir la cosa con las mismas caracteristicas, mas bien busca obtener una
cosa que haga lo mismo a la cual pretende sustituir, en este sentido suele ser mejor
atin a la que sustituye, un claro ejemplo de ello son todos los productos tecnologicos,
tal es el caso de las computadoras, en el mercado de la computacion se tienen
agigantados avances mes con mes y las expresiones fisicas, (las computadoras), son
cada vez mas accesibles para el consumidor, esto es, hacen mas y cuestan menos.
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5.10.3-Componentes de costo

Sin importar cual sca el concepto de costo a utilizar, se contemplan_para su analxsxs los
siguicntes componentes:

» Materiales

> Trabajo

> Gastos relacionados (incremento en pago de servicios, extension de: la ‘planta,
capacitacién adicional al personal, publicidad, etc.)

> La ganancna esperada por el desarrollador del activo intangible

> La ganancia esperada para el inversionista en el proyecto de desarrollo el activo

intangible.

5.10.4 Concepto de obsolescencia

Hay que tomar en cuenta en todo analisis basado en el método de costo la obsolescencia de
los activos intangibles, debe “restarse” cualquiera de los montos totales obtenidos como
costo ya quec generalmente cllos ya consumieron parte de su utilidad, para cualquier
empresa, sin importar cl objetivo que tenga, sus activos tienen vida econémica en tanto le
son utiles para los fincs que fue destinado.

El Diccionario de Economia y Negocios’™ de Arthur Andersen define vida econémica como:

“Numero de afios de funcionamiento de un elemento, tanto material como inmaterial,
durantc los que la cmpresa considera la inversién rentable desde un punto de vista
meramente econdmico. El bicn dejard de ser rentable por ser deficiente o quedarse
obsolcto”. Podria decirse que cualquier “cosa™ puede presentar obsolescencia de las
siguientes maneras:

5.10.4.1 Obsolescencia fisica

Es imposible que un activo intangible directamente sufra de deterioro fisico, ya que es
Jjustamente una de las caracteristicas que no posee, no es un bien corpdreo. Sin embargo,
debido a que muchos actives intangibles dependen de un bien tangible para generar valor al
scr obsolcto éste nltimo el primero también lo es, por poner un ¢jemplo una licencia sobre
extraccién de petrdleo es un activo intangible suponiendo que el petroleo no sea fitil,
tampoco lo serd la licencia de extraccion del mismo.

“ Diccionario de Economia y Negocios, 1997, Arthur Andersen, 1p.690.

98




5.10.4.2 Obsolescencia funcional

La funcion para la cual fue creado ya no es cubierta en su totalidad; dicho de otra manera ya
“no produce el nimero de piezas por hora que originalmente producia, ya no atrae a ]os
clientes, ya no produce con la calidad que solia hacerlo, etc.

5.10.4.3 Obsolescencia tecnolégica

Este tipo de obsolescencia se da cuando la funcién para la cual fue creada ya no es la
deseada, pongamos un ejemplo: los carruajes tirados por caballos eran una novedad en su
momento, al aparecer otros medios de transporte como es el tren a vapor, o mas
recientemente los vehiculos a combustion, los anteriores pierden valor, son obsoletos
tecnoldgicamente.

5.10.4.4 Obsolescencia econémica

Esta es generalmente originada de manera exégena, la demanda del activo intangible o su
uso cae debido a condiciones no propias del mismo, no es porque tecnolégica o
funcionalmente sea obsoleto, es porque el poder adquisitivo se ha visto disminuido, exista
una crisis temporal, fendmenos de desempleo, o cualquier circunstancia ajena que afecte la
demanda del mismo.

5.10.4.5 Factores determinantes de obsolescencia

Factores legales; patentes, copyrights.

Factores contractuales; licencias, contratos, acuerdos de empleo.

Factores judiciales; infracciones, software, limitantes legales.

Factores fisicos; contar o no con disefios, bosquejos, dibujos de ingenieria

Factores tecnologicos; tecnologia complementaria.

Factores funcionales; manuales de procedimientos, infraestructura que soporte al

activo intangible y su uso.

7. Factores econémicos; contar con el capital para arrancar el proyecto, propiedad
de bienes complementarios, propiedad y vida de marcas.

8. Factores analiticos; relacion con proveedores, portafolio de clientes.

kLN

Existen fundamentalmente 3 maneras de calcular la vida util restante, estas son:

e Legalmente determinados: Para el caso de activos intangibles que dependen de la
“vigencia’ de los derechos legales que sobre ellos se tenga, como es el caso de una
patente, ¢sta es la que fundamentalmente define la vida util restante del intangible,
sin embargo deben también tomarse en cuenta otros tipos de obsolescencia, pues
aunque se tengan 20 afios de proteccion legal sobre una patente, de salir al mercado
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un produclo sustituto, o la cconomia deteriorar su demanda, la proteccion legal de
poco servird, e e, el S e : : :

e .Ciclo de.vida:.Suele-ser-¢l-analisis mas:comiin para determinar la-vida util de un-
activo intangible ya que incluye consideraciones futuras sobre tecnologias similares
y sustitutas, asi como las condiciones del mercado y las condiciones histéricas del
mismo.

e Analisis cuantitativo: Este es hecho a través de clasificacion mediante la
observacion, el maximo ejemplo de éste tipo de analisis son las tablas de mortalidad
hechas durante siglos por los actuarios, esto ¢s, se observa y analiza estadisticamente
la forma cn que se comporta cierta poblacion, en éste caso de personas, cual cs cl
promedio de vida, diferencia hombres y mujeres, asi como el comportamiento de
mortandad por edad, estas tablas permiten a las ascguradoras (ver anexo 3) calcular
la prima en funcion de la suma ascgurada solicitada, pero sobre todo por la
probabilidad de que fallezca el asegurado, éste tipo de tablas se ha cxtendido a
industrias, maquinaria y activos intangibles, para cada caso debe estudiarse cl
comportamicnto “histdrico de retiro de su funcién™.

Es importante calcular con precision la obsolescencia presentada por el activo intangible en
cuestion, ya sea que presente uno o varios tipos de obsolescencia, para cada uno existe una
forma de evitarlo, detencrlo y explotarlo lo mejor posible, ello también es parte de la
estrategia tomada en torno al activo intangible.

Toda empresa incurre gencralmente cn 2 tipos de costo en el proceso de crear y distribuir
sus productos o servicios, se tienen por un lado los costos de produccion, que es ¢l costo de
emplear los recursos de la cmpresa, hablese de recurso humano, capital o tecnologia, por el
otro lado sc tienen los costos de transaccion, éste es el costo de interactuar y coordinar con
proveedores, asesores, distribuidores, etc.

5.10.5 Costos de transaccién
Bruce Kogut "' ha escrito en articulo publicado en el “Strategic Management Journal”
cxpone que los costos de transaccion son:

Busqueda de los participantes idéneos para cada actividad

Regatear y negociar términos

Escritura, modificacion y firma de contratos

La administracion y monitoreo de la interaccion entre las partes

Las inversiones directas para reforzar las relaciones “sociales” con las partes
externas.

Y Y VYV

7

R Kogut, Bruce, 1988, “Joint_ventures: Theoretical and Empirical Perspectives”, Strategic Management
Journal, Vol, 9,
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Oliver Williamson "%, expone que si se pretende tener un manejo efectivo de los costos de

transaccion de*la’ empresa,” se- debe atender ‘a su‘vez la eficiencia y adaptabilidad” de tres

cosas: :

1. La forma legal bajo la cual esta hecho el contrato o regulada la entidad,
establecidos para el proyecto, (los términos de interaccién), como ejemplo es
el marco regulatorio del sector en el que se desenvuelve la empresa, el
contrato o convenio hecho con proveedores, etc.

2. La estructura organizacional utilizada para la coordinacion e interaccion de
las partes involucradas en el proceso del proyecto, es importante definir si se
empleara a personal propio o la labor encomendada sera hecha por un equipo
“staff’, que personas y de que areas se¢ veran involucradas en tal o cual
proyecto.

3. Los detalles de transaccién son descritos por el autor como el proceso
mismo para implementar, monitorear y administrar la transaccion, esto es;
juntas, auditorias, comites, etc.

La idea de que el origen y tamafio de las empresas depende grandemente de los costos de
transaccién de estas, fue primeramente expuesta por Ronald Coase en 1937, “mientras
exista friccion en los mercados por el capital, bienes o servicios, habra la necesidad para las
empresas de organizarsc y decrementar los costos de transaccion asociados con la
produccién e intercambio””. Tanto el tamafio de la empresa como la eficiencia del mercado
afecta el costo de transaccion de la misma como ventaja competitiva. Ronald Coase gand el
Premio Nobel en 1991 por éste trabajo’”.

Larry Downes and Chunka Mui en su libro, “Unleashing the Killer App” 75, expone como
principal idea, “En la medida que los mercados se hagan mas eficientes, la relativa ventaja
competitiva sobre los costos de transaccién se vera disminuida y sera también cada vez mas
dificil de obtener, en la medida que los costos de transaccidn en el mercado se aproximen a
cero, asi también lo hara el tamafio de la firma”.

5.10.6 Costos de transacciéon internos

Tenemos entonces que los costos internos de transaccion, son todos los costos en los que se
ve implicado la empresa por las interacciones que tienen lugar dentro de ella, reuniones,
memorandums, reunién ¢ investigacion de datos e informacidn, calendarizar, presupuestar,
cte., estas tienen tres componentes:

" Williamson, Oliver, 1996, “Economics and organization®, California Management Review, Vol. 38, No. 2,
Winter,

" The Ronald Coarse Institute: www.coasc.org o directamente a institute@coase.org, 2002,

:* The Nobel Prize Internet Archive: www.almaz.con/nobel/economics/1991a, 2002.

” Downes, Larry & Miu, Chunka, 1998, “Unleashing the Killer App”, Harvard Business School Press.
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1. Cultura sistemas recompensa y reconommlento, polmcas que soporten las
transacciones

2. La estructura organizacional, tanto.formal, como infonnai.:, .

3. 'Los procesos establecidos para llevar a cabo Ias transaccxones, administracién
interdivisional, sistemas electrénicos de colaboracion,’ dnrectonos etc.

Asi como la eficiencia del mercado trae consigo la disminucidn-de-los-costos de transaccidn:-= -

exlernos, una fuerte cultura organizacional, una estructura: organizacional plana; robusta
infraestructura en comunicacion minimiza la “friccién” dentro de la compaiiia, minimizando
a su vez los costos internos de transaccidn.

5.10.7 Arquitectura del conocimiento y costos de transaccién

La arquitectura del conocimiento “racionaliza” y “operacionaliza” el trabajo basado en
conocimiento y ¢l proceso entero de aprendizaje, ya que provee el sistema y cultura
necesarios para su alto rendimiento.

Para que la arquitectura del conocimiento se considere exitoso debe contemplar mecanismos
que disminuyan los costos de transaccién mediante la disminuciéon de los costos de
coordinacion dentro de los limites de la empresa, asi como también disminuir los costos
para iniciar, implementar y administrar las relaciones con los factores externos de la
empresa.

Es ingenuo e incorrecto asumir que “el costo iguala al precio y el precio al valor”, el costo
es lo que el primer duefio gasté en el desarrollo del proceso de produccién original, o lo que
el dueiio bajo ciertas circunstancias gastaria en reproducir aquel proceso de produccion y,
finalmente el bien intangible.

El precio representa lo que un comprador acepta pagar a cambio del bien y lo que el
vendedor acepta recibir a cambio de entregar el bien, bajo ciertas circunstancias.

Podemos decir que existen al menos 4 factores que deben considerarse antes de concluir
que el precio es indicativo del valor:

1. Condiciones del mercado

2. Las motivaciones a realizar la operacion de parte del comprador y el vendedor
3. Términos de pago

4. Elementos de la transaccion

Dectallando lo anterior; un precio histérico no indica que el comprador o el vendedor
aceptarian éste como precio a pagar por la tenencia del intangible, tampoco explica por si
mismo si el precio se dié en un mercado eficiente, si el mercado se encontraba a favor del
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comprador o del vendedor, si tanto el comprador o el vendedor realizaron la operacién de
compra-venta libremente o se vieron obligados a hacerlo, ni tampoco informa si el pago se
hizo de¢ contado o de manera diferida, si se intercambio por otros bienes, si el intangible se
vendio solo o se vendié dentro de un “paquete” de intangibles, o se realizé un convenio de
cxplotacion conjunta.

Podriamos concluir que la ventaja del método de costo es que es el mas sencillo en términos
de que sc cuenta con informacion historica del gasto hecho para gencrar el activo intangiblc,
sin embargo tiene también muchas desventajas en el sentido de que ¢l plantearlo como costo
es un parametro no es ¢l valor del mismo, para llegar al verdadero valor deben contemplarse
muchos otros factores, muchos de ellos subjetivos, como ya fue planteado anteriormente. El
mismo comportamiento de las acciones en el mercado de valores es un claro ¢jemplo, es
verdad que en gran medida ¢l valor de la accion es determinado por el valor de la empresa,
pero sabemos que también existen muchos otros puntos que lo determinan como la
condicion economica del pais en donde sc¢ lleve a cabo e incluso del scctor al cual
pertenczea la empresa, los especuladores, informacion privilegiada, la competencia, la
“promesa” de lo que pudiera llegar a ser la empresa, ctc.

Existen como ya dijimos fundamentalmente dos costos, el de reproduccién y el de
sustitucién, siendo su formula general como sigue:

Férmula costo:

Costo +/- (Condiciones de mercado y transaccién)-Obsolescencia = Valor

5.11 METODO DE MERCADO

Este método se basa en los principios econémicos de competencia y equilibrio, en un
mercado libre y sin intervencion del Estado llevara al precio de cualquier bien dentro de éste
mercado a un punto de equilibrio con bienes comparables. Este método esta basado en los
principios econémicos de substitucién y precio de equilibrio, Michael Parkin’® dice al
respecto:

~El equilibrio es una situacion en la cual todo el mundo ha economizado; es decir, todos los
individuos han hecho las mejores elecciones posibles a la luz de sus propias preferencias y
dadas sus dotaciones, tecnologias ¢ informacion, y en la cual dichas elecciones han sido
coordinadas y hechas compatibles con las clecciones de todos los demas™ que en economia
s¢ le conoce como precio de equilibrio competitivo. Puesto de una manera mas simple; el
posible comprador no querra pagar mas por un activo intangible que lo que en el mercado se
pida por un activo intangible comparable. Un mercado eficiente ajusta los precios de

" Parkin, Michael, 1995, Microeconomia, Ed. Addison Wesley Longman, p.21.
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mercado de los bienes (cualquier activo), de mancra que lodos los blenes compar'lbles
tengan precios similares, L R R T e

El problema usual con el método de mercado en el caso de activos. intangibles_es que muy.
dificilmente se podra encontrar uno comparable, uno que pueda hacer lo mismo, que dure el
mismo tiempo, que genere {os mismos ingresos.

La identificacion y anélisis de precios de equilibrio de bicnes sustitutos provee de evidencia
empirica del valor probable y cercano del valor del activo intangible bajo analisis, solo para
tener en cuenta que define la demanda de un bien tenemos que c¢s el precio que éste tenga,
los precios de bienes sustitutos, los precios de bienes relacionados, el ingreso del posible
comprador, la poblacidn y las preferencias de éstas, y los precios futuros esperados del bien
en cueslion.

Dcbemos tener claro que precio no es igual a valor, el precio representa lo que un comprador
individual cstaria dispuesto a pagar por un bien en particular, ¢l precio de una transaccion
representa la condicion de oferta y demanda presente en ¢l momento preciso de la
transaccion, éste precio se puede ver influenciado por los participantes que tengan que ver
con la transaccion. La condiciones del mercado estan influenciados por el grado de
competencia que se tengan cn cl (demanda), y la disponibilidad de bienes sustitutos
(oferta).Bajo la premisa de un mercado de libre competencia el precio de equilibrio se
encuentra en ¢l punto donde sc intersecta la curva de la demanda con la curva de la oferta.

5.11.1 Pasos a seguir para la aplicacion del método de mercado

5.11.1.1 Recabacion de datos

1. La eficiencia del mercado; disponibilidad y confiabilidad de la informacion,
intermediarios de transaccion.

2. La oportunidad del mercado; la rapidez con que fluye la informacion
respecto a innovaciones de la competencia, inserciones por nuevos
competidores al mercado, la posibilidad de conocer abiertamente el tiempo
que tardan en darse las transacciones y el precio de estas.

3. Comparabilidad de indicadores, que tan comparables y confiables son los
indicadores de precio-multiplos, intereses, porcentajes de utilidad, etc., de
manera que puedan proporcionar evidencia relevante.

4. Factibilidad de transacciones, de acuerdo a las condiciones del mercado la
transaccidon mas conveniente varia, deben analizarse las mismas para decidir

por la que aporte mayores beneficios de acuerdo a los fines de la empresa,
pucde clegirse entre: explotar el activo intangible mediante el uso directo,
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ceder derechos, donarlo a alguna institucion, transferir mediante llcenma los

derechos que sobre el se tengan; venderlo, realizar franquicias, etc.

Es muy impbnante que el. analista.al. comenzar su’ investigacion tenga claro:-el- tip6 del-
activo intangible, el uso del activo mtangxble 1a.industria dentro de la cual opera:el activo
intangible y la temporalidad del anahsls, esto tltimo se refiere a que los datos deben ser

comemporaneos

5.11.1.2 Clasificacién de datos

La clasificacion debe hacerse para diferenciar los indicadores mas comparables, y
por ende mas ttiles para nuestros fines, los datos que deben conservarse son aquellos
relacionados a activos intangibles del mismo tipo o al menos similares, empleados en
la misma industria, usados para fines similares y de la misma edad, o bien datos que
sirven de guia, la diferencia entre ambos es que los primeros son de bienes similares
y los segundos son datos de bienes que aunque diferentes en términos tecnoldgicos,
fisicos y/o funcionales tienen un comportamiento similar en el mercado, esto es, en
términos de riesgo y retorno de la inversion. Lo que se hace en casos de no contar
con datos comparables es crear un portafolio de guia de estos datos.

5.11.1.3 Verificacion de los datos seleccionados

Los objetivos de ésta etapa es: verificar que los datos transaccionales obtenidos sean
confiables, es importante, en la medida de lo posible, que los datos sean obtenidos de
fuentes primarias confiables, confrontar ésta con informacion obtenida de manera
secundaria, en caso de que no sea posible confrontar con informacién escrita el
consultarla con las partes involucradas. Debe verse que los datos concuerden con los
supuestos de mercado bajo los cuales se esta investigando, verificar que los datos
obtenidos solo sean resultado de transacciones hechas con los activos intangibles en
andlisis y no sean resultados de transacciones compuestas, (varios intangibles,
intangibles y tangibles).

Las transacciones que definitivamente no deben incluirse como comparables o guia
para nuestro analisis como recomienda la AAA™":

Transacciones realizadas bajo conflicto de intereses entre las partes
Transacciones hechas bajo coercion
Una transaccion forzada en tiempo por disposiciones legales

W I =

" www.appraisersassoc.arg, pgina de internet de la AAA (Appraisers Association of America),2002.
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4. Una transaccion que es parte de una ‘joint-venture”, con partlmpaclén
desproporcionada por una de las partes. '

5. Una transacciéon que es parte de un acuerdo de cualquler indole (ﬁnanmera,

... cambio por otro bien, cambio por beneficios, etc.)

6. Una transaccion que parece individual, pero es parte de una operacmn mayor en
un futuro (venta, adquisicion, liquidacidn, etc.)

5.11.1.4 Seleccion de unidad de valor

Debe investigarse o en su caso traducirse todos los datos a comparar en términos de
la misma unidad de valor, siendo éste el comin denominador de todos los datos a
estudiar, por citar las mas comunes:

1. Unidades relacionadas con los clientes: precio por consumidor, . por
contrato, por renovacion, por suscriptor, por miles o millones de la poblacién.

N

Unidades relacionadas con procesamiento de datos: precio-por linea de
cédigo, por instrucciéon recibida, por instruccion procesada, por puntos de
decision (decision node points).

3. Unidades relacionadas con el mercado: precio por marca, por anuncio
publicitario, por territorio, por exposicién, por impresién.

4. Unidades relacionadas con el capital humano: precio por empleado, por
departamento, por nivel organizacional.

5. Unidades relacionadas con la tecnologia: precio por patente, por plaro, por
disefio, por esquema, por férmula, por receta.

5.11.1.5 Cuantificacion de los maltiplos comunes

Después de establecer el comun denominador de la medida de valor se establece un
promedio de todos los datos comparables, y después sc traduce en relacion precio, el
precio de obtener una unidad monetaria como resultado del uso del activo intangible,
esto es, se establece la unidad precio por empleado por la generacion de cierto valor,
digamos un manual de procedimientos, ahora el resultado en términos monetarios
sera cuanto sc invirtio por cada unidad monetaria obtenida en crear el manual de
procedimientos y la expresion monetaria de los beneficios generados por la
existencia del manual de procedimientos citado.
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5.11.1.6 AjuStc delos multiplos de precios

“Los datos deben ajustarse, como en cualquier investigacién estadistica a-eliminar los
extremos, eslo es, los datos que salgan totalmente del comportamiento’ norma] de la
seleccion de datos que nos encontramos investigando.

5.17‘1.1.7 Aplicacion de los miltiplos de precios

Mediante herramientas estadisticas se hace un andlisis de la seleccion de datos
resumiendo tales resultados en medias, medianas, modas, margenes de error,
varianza, desviacion estandar, etc.

5.11.1.8 Anilisis de la resultante de la aplicacion de los miiltiplos de
precios

Finalmente a éstos datos se les da una interpretacién y ésta es la que concluye el
método de mercado, esto es, de acuerdo a los datos se proyecta un comportamiento
cn ¢l mercado del activo intangible, en términos de demanda, precio, durabilidad de
la tendencia, competencia, ello sin olvidar nunca factores generales de la economia y
gobicrno, tales como inflacién, PIB, desempleo, impuestos, planes de desarrollo, etc.

Para ponerlo en términos sencillos y concretos ¢l método de mercado consiste en buscar un
activo intangible similar que ya se haya valuado y que sirva de parametro, tomando en
cuenta siempre nuestras propias variables, para asignarle un valor a nuestro intangible. En la
practica es poco usado éste método por la dificultad de encontrar un activo intangible
comparable en funciones, costo de elaboracion, proteccion legal, etc.

5.12 METODO DE INGRESO

El método de ingreso estd basado en el principio ccondémico de anticipacion, el
inversionista busca un ingreso econdémico sobre su inversion, en éste caso en el desarrollo,
compra, licencia o pago de derechos que sobre un activo intangible haga. Los flujos de
cfectivo que arroje su inversion deben traducirse en lo que conocemos como valor presente
neto.
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Para estar en posibilidades de hacerlo y-que los resultados sean lo ma: preclsos p051bles
debe hacerse antes que cualquner cosa lo siguiente’®: 78 :

% 'La estimacion del ingreso econémico por el “uso” del fhctl
importe 0 no i
El periodo por el cual se dara el ingreso por el “uso’ del actlvo mtang1b1e
%> La periodicidad con que se daran los flujos B
> La estimacion de la tasa de rendimiento requerida; ésta para que sea correch" de
contemplarse el costo y riesgo de cada uno de los factores,: mcluldo el capltal .que.

intervendran en el proyecto de activo intangible. .

-inta glble sean'de igual

\ 3

En realidad éste método es muy similar a cualquier evaluacu‘m de proyecto de mvers10n
solo son las premisas y la “cosa” a valuar lo que cambia. ' ~ o

5.12.1 Conceptos tedricos

Las medidas que regularmente conocemos en términos de ingreso son: ventas netas,
ganancias brutas, ganancias netas, ganancias antes de impuestos, ganancias después de
impuestos. El punto de vista desde el cual se realiza el método de ingreso depende del las
medidas de ingreso que existen, los puntos de vista mas comunes son

Cuantificar los incrementos de ingreso a causa del activo intangible

Cuantificar los decrementos de gasto a causa del activo intangible

Cuantificar el ingreso por la renta, licencia o venta del activo intangible

Cuantificar el valor de la empresa o bien de otro activo a causa de el activo intangible
comparado cl valor de bien con la falta del activo intangible ‘
» Cuantificar el valor residual del activo intangible al valuar en entero la empresa, ubicar
el valor de todos los demas activos y restarlo del valor total de la empresa.

Y VYV

5.12.2 Aplicacion del método de ingreso

De acuerdo al comportamiento actual y las proyecciones del entorno general de la empresa y
del activo intangible, se proyectan los flujos de efectivo que de la posesién del mismo se
obtengan y estos se traducen en valor presente neto.

" Smith, Gordon V. & Parr, Russell L, 2000, “Valuation of Intellectual Property and Intangible Assets”, Ed,
John Wiley & Sons, p. 215-227.
? Clare, Mark & Detore, Arthur W., 2000, “Knowledge Assets™, p. 167.
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El valor financiero de los activos, como medir y administrarlo, es abordado por todos los
libros de finanzas corporativas, ecstos conceptos son adaptados para nuestro fin,
primeramente ¢l modelo debe evaluar el como y ¢l cuanto colabora un activo intangible en
la generacion de valor.,

Posteriormente se proycctan las utilidades que los flujos de caja, determinando el tiempo,
periodicidad y monto de los mismos; el ticmpo lo establece la vida del intangible, de
acuerdo a los tipos de obsolescencia que existen, mismos que ya expusimos, por lo que toca
a la periodicidad y monto es una proyeccién de la experiencia previa con respecto a la
administracién dec éste bien intangible o de bicnes similares.” SEERE

En vista de que esperamos obtener cierta utilidad de nuestra inversion conforme el tiempo
pasa, el valor de nuestro capital invertido ahora es menor a lo que sera en el futuro, tenemos
entonces:

VP=VF/(+d) "t

Donde:

vp = Valor presente

VF = Valor futuro

t = Tiempo (periodicidad en funcion de un aiio)
d = Tasa de descuento

Esto debe aplicarse a cada uno de los flujos proyectados, al resultado debe restérsele la
inversion inicial, de ésta manera puede establecerse si existe un ingreso positivo sobre la
inversion en un intangible, teniendo entonces:

n

VP=3 VF/(1+d)"

t=1

Puede existir gran incertidumbre al proyectar flujos de caja descontados de la inversion
sobre el desarrollo, compra, licencia, {ranquicia, etc., de un activo intangible, sobre todo si
se trata de un largo periodo de tiempo, es factible que las condiciones actuales, asi como los
supuestos bajo los cuales fueron proyectados cambien, luego cntonces que no se obtengan
los resultados planteados, es por ello importante tener presente cl factor de riesgo en cada
uno de los métodos de valuacion.
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5.13 METODO DE OPCIONES

Con la creciente importancia que tiene la creacién de conocimiento, muchas empresas
hacen consideraciones sobre la inversién que deben o pueden hacer en ella. La invencién e
innovacion lleva o debe llevar a la creaciéon de mejores productos, servicios o procesos
operacionales, o procesos y productos totalmente nuevos, ello lleva a incrementar los flujos
de efectivo futuros, desafortunadamente esto no es una regla, la creatividad, que es una
pieza clave en el tipo de inversiones que nos ocupan, es dificil de predecir, existe pues el
riesgo, como en cualquier otra inversion, de que no se obtengan los resultados en la forma y
cantidad deseados.

Lo antes expuesto son las razones fundamentales de que el proceso de decisiéon de hacer o
no hacer e invertir o no invertir es en cierta medida subjetiva, es por ello que se requiere
introducir a la decisién el factor de riesgo de hacerlo de una u otra manera, pueden
plantearse otras alternativas, puede hacerse un proyecto piloto mds pequefio, puede
posponerse la implantacién hasta haber investigado mds y estar mas seguros de su
viabilidad, etc.

5.13.1 Féormula Black & Sholes

El valor asociado con “mantener las opciones abiertas”, ha sido bien estudiada en el campo
financiero. La idea de un “put”o un “call” en opciones para acciones es un claro ejemplo. En
caso de un put, se compra un contrato que permite vender una accidén, a un precio y un
periodo preestablecidos, sin importar cual es el precio real de la accion, este derecho puede
ejercerse o no. En el caso de un call, se tiene un derecho similar, solo que es a la inversa, se
trata de un contrato de compra a un precio determinado. En resumen las opciones te
permiten diferir decisiones, en el caso de mantener opciones abiertas de llevar a cabo una
inversion en un proyecto de activos intangibles se aplica la opcion de compra, un call.

Precio opcion de compra

=8 *e™* NI} -X*e ' * {N(d2)}

Donde

S = El valor de mercado de la accidn

e = La funcion exponencial

& = Dividendos pagados por la accién

t = Periodo de tiempo restante en que la opcidn es valida

N = Funcion de distribucion normal estandarizada

N1y = Proporcion del total de acciones necesarias para reproducirla opciénen-
los mismos términos

X = El precio convenido en que el tenedor de la opcidén puede vender la
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accién,
i = Tasa libre.de riesgo -
N(d2) Probabilidad de que la opcxon sea chrmda cn cl txcmpo t

una funcnén normal:

{In (S/X) kx (i -5 +

d1 =
@2 = dl-oxt :
In = Logaritmo funcién
o = medida de incertidumbre sobre el precio dela opcxon

Varios autores del Harvard Business y The McKinsey Quarterly sugieren que existe una
gran analogia entre las opciones financieras y las opciones entre hacer o no una inversion en
activos intangibles, tal es el caso de Timothy Luchrman® y de Keith Leslie en conjuncion

con Max Michaels®'

5.13.2 Grados de incertidumbre para proyectos sobre activos intangibles

La opcidn real de valor puede ser calculada para decisiones de inversion contando con gran
incertidumbre en la proyeccion de flujos de efectivo, esto es, dentro de las posibles
inversiones a hacer en activos intangibles, existen diferentes grados de certidumbre y cllo se
debe al grado de riesgo en tal inversion, los cstratos de riesgo y beneficio esperado.

Ya habia comentado que para realizar un VPN correcto debe contemplarse el riesgo
asociado a llevar a cabo tal o cual estrategia con el activo intangible, pero es muy comin
que justo en esta materia no exista antecedente del riesgo por ser todo un nuevo concepto,
tecnologia, proceso, etc., en estas circunstancias el riesgo es aun mayor, esperando entonces
los inversionistas siempre un mayor rendimicnto sobre su capital, existen en ¢l mercado
ciertas “tablas” ya establecidas para definir el riesgo de acuerdo a el ramo y el estado de
desarrollo de la invencién o descubrimiento, Gordon Smith y Russell L. Parr, en su libro
“Valuation of Intellectual Property & Intangible Assets™?, sugieren la siguiente tabla en
donde se consideran las tasas de rendimicnto esperadas son por arriba de la inflacion:

* Lucherman, Timothy, “Strategy as a Portfolio of Real Options”, Harvard Business Review", September-
October 1998.

*! Leslie, Keith & Michaels Max, “The Power of Real Options”, The McKinsey Quarterly. No. 3, 1997.

** Smith, Gordon V. & Parr, Russell L, 2000, *Valuation of Intellectual Property and Intangible Assets”, Ed.
John Wiley & Sons, p. 556.
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FIGURA No. 17

TASAS DE RENDIMIENTO PARA INVERSIONES DE ALTO RIESGO
FASE DE DESARROLLO TASA DE RENDIMIENTO ESPERADA
FASE DE INICIO 50%
PRIMERA FASE 40%
SEGUNDA FASE 30%
TERCERA FASE 25%

Fuente: Smith, Gordon V. & Parr, Russel L., 2000, *Valuarion of Intellectual Property & Intangible Assets™, pig,
506.

Los autores describen cada una de las fases de la siguiente manera:

Fase de inicio, desarrollo de ideas: es cuando la compaiiia tiene la idea a desarrollar y no
mucho mas alla de eso, obviamentc es la etapa mas riesgosa, la inversion cs utilizada para
desarrollar la idea desde las primeras investigaciones, lo que supone mas tiempo para quc
ofrezca resultados y que ademads estos no tienen muchas probabilidades de ser buenos. al
menos al primer intento.

La primera fase, desarrollo tecnoldgico del producto: supone que la cmpresa tiene ya un
prototipo y que han sido demostradas las capacidades de este, pero se requiere un mayor
desarrollo antes de hablar de comercializar el “producto™, y ain mas lejano pensar en el
ingreso por su venta, uso, licencias, etc.

La segunda fase, introduccién al mercado: representa ya cierta experiencia comercial del
producto o servicio, pero requiere de mayor expansion y penetraciéon en el mercado, las
instituciones de financiamiento aun no se encuentran interesadas en invertir, porque solo se
cuentan con las “‘capacidades” del producto y no con “pruebas generalizadas” de aceptacion
en ¢l mercado.

La tercera fase, crecimiento del mercado: es en la que ya tiene probado el éxito
comercial, es por ¢llo que mas inversionistas, incluso la banca comercial, se encontrardn
atraidos debido a que puede lograr utilidad en su comercializacion.

Retomemos “la opcién real de valor”, es una herramienta de gran utilidad cuando el
proyecto de inversion en activos intangibles puede descomponerse en “pasos”, de manera
que pueda analizarse para cada uno las circunstancias del mismo y su entorno, asi como
aprender en la dilacién (opcion de ejercer o no), en cada “paso”™ mejorando, suprimiendo,
adicionando ete., si esto no es posible, entonces tampoco cs aconsejable dejar la opcion
abicrta, es en ese punto donde debe decidirse si se invierte o no, pongamos un gjemplo.

Supongamos que se esta desarrollando un programa computacional en ambiente windows
para realizar figuras totalmente predisciiadas, parcialmente prediseiiadas o a libre creacion
del usuario, ¢ste es muy innovador y sus creadores creen que su uso es mas sencillo que los
actualmente existentes en ¢l mercado, existe ya el prototipo ¢ incluso ha sido probado por el
equipo, sin embargo esto no necesariamente quicre decir que ¢l mercado lo aceptara
completa ¢ inmediatamente, ni que en verdad sea sencillo utilizarlo, probablemente lo es
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para el equipo que lo creé porque conocen ¢l programa, tal vez deba probarse con personas
que no tengan ningln antecedente de ¢l y si sean conocedores de los programas sustitutos de
la competencia, de manera que sus juicios de valor al respecto sean ttiles, tal vez demande
mas capacidad en las computadoras y los consumidores o no cuenten con clla o no crean que
merezca la pena cl sacrificar memoria por un programa mas, en caso de que las situaciones
anteriores y algunas otras cstuviesen cubiertas, ¢se tiene ¢l personal capacitado para ascsorar
a los distribuidores, asi como a los consumidores finales en su uso?, /se tiene la capacidad
de producir para cubrir la demanda proyectada?, ;el costo al que puede producirse
actualmente permite obtener un buen margen de utilidad?, ;qué cambios, mcjoras o
inversion tiene o tendria que hacerse en la produccion para lograr ¢l éptimo costo?, todas
cstas preguntas suponen que en caso de requerirse mayor inversién, cambios en la forma de
trabajo, reprocesos, etc, se requiere tiempo y debe evaluarse una situacién versus otra.

5.13.3 Equivalencias de variables de 1a formula de Black & Sholes para
opcién de valor

La estimacion de valor real de las opciones que sobre activos intangibles es posible hacerse,
pueden ser calculados directamente haciendo una analogia del uso financiero que sc le da a
la formula de Black-Sholes. Para tal fin haremos uso de las variables propuestas por Keith
Leslie y Max Michaels® en su articulo “The Real Power of Real Options”, asi como la
definicién de estas variables:

1. Valor presente: S, cs el precio de la accion para la opcidn financiera para el
caso de opciones sobre inversiones en activos intangibles es la proyeccion de
los flujos de efectivo relacionados con tal inversién

2. Grado de riesgo: o, cs ¢l grado de incertidumbre para la opcién sobre
acciones, es la incertidumbre de que se den los flujos de efectivo esperados
como resultado de la inversion en activos intangibles, para ambos casos, el
financiero ¢ inversionista en activos intangibles, éstc estima el grado de
predictibilidad de S.

3. Costo: X, en ¢l caso de la opcion financiera es el precio fijado de la accion,
sera para nuestros fines, el valor presente del total de los costos fijados de
opcracion durante toda la vida del activo intangible.

4. Retencién: 3, son los dividendos pagados a los accionistas en la opcién
financicra, para nuestro andlisis son los costos anuales asociados con el
mantener la opcidn abierta de invertir, parar, investigar, aprender, etc., sobre
el activo intangible.

5. Tiempo: ¢, el tiempo que tiene el tenedor de la opcion sin ejercerla, sera la
vida util restante del activo intangible.

*¥ Keith Leslie y Michaels, Max, 1997, ** The Real Power of Real Options™, The McKinsey Quarterly, No. 3.
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La utilizacién dec esta propuesta nos ofrece una medida econdomica del valor de la
flexibilidad , diciéndonos que tanto conviene invertir en aprender mas de las condiciones
que afectan el proyecto, su importancia radica en la relacién entre el “aprendizaje” y la toma
de decisiones, ya que a través de éste analisis se puede evaluar la efectividad o no de cierta
inversion en intangibles, asi como ¢l uso de los activos tangibles de la empresa, cosa que se
vera mas a profundidad en el andlisis de estrategias posteriormente.

De manera comparativa tenemos entonces el siguiente cuadro:

FIGURA No. 18

CUADRO COMPARATIVO DE VARIABLES DE LA FORMULA DE
BLACK-SHOLES PARA UNA OPCION FINANCIERA Y PARA LA OPCION
REAL DE VALOR (INVERSION EN ACTIVOS INTANGIBLES)

CONCEPTO SIMBOLO OPCION OPCION REAL
FINANCIERA
VALOR PRESENTE DE LOS FLUJOS
S VALOR DE DE EFECTIVO DESCONTADOS
VALOR PRESENTE MERCADODELA | SOBRE LA INVERSION EN ACTIVOS
ACCION INTANGIBLES

INCERTIDUMBRE DEL VALOR

Y INCERTIDUMBRE FUTURO DE LOS FLLUJOS DE
DEL VALOR EFECTIVO RESULTADO DE LA
GRADO DE RIESGO FUTURO DE LA INVERSION EN ACTIVOS
ACCION INTANGIBLES

VALOR PRESENTE DE LOS COSTOS

X EL PRECIO DE ASOCIADOS CON MANTENER LA
COSTO EJERCER LA OPCION ABIERTA (DE INVERTIR,
OPCION PARAR, INVESTIGAR, ETC., SOBRE

LOS ACTIVOS INTANGIBLES)

TIEMPO LA VIDA DE LA REMANENTE DE VIDA UTIL DEL
T OPCION ACTIVO INTANGIBLE
RETENCION PIVIDENDOS A EL VALOR “PERDIDO" DE
A ACCIONISTAS MANTENER LA OPCION ABIERTA

Se han expuesto anteriormente como herramientas para la valuacion de intangibles los
métodos de mercado, costlo e ingreso, asi como “la opcidn real de valor”, mientras que las
tres primeras nos ofrecen un procedimiento formal para calcular el valor econdémico
asaciado con un proyecto de inversion, en este caso sobre intangibles, la opcion real de valor
nos permite evaluar la conveniencia y costo de aprender. En realidad para estar en
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posibilidades de comprcnder mas.a fondo el tema de valuaclén de mtanglbles -requerimos
hacer uso de algunas definiciones:de: ﬁnanzas corpor'mvas y me’ reﬁero p'lmcularmente a

“costos de transaccion” e “incremento de uuhdad" mxsmos que on tema y objetxvo comiin
de todo financiero. T - : :
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CAPITULO 6

INTRODUCCION A LINCOLN RE Y SUS
ACTIVOS INTANGIBLES

Se¢ presenta a continuacion el estudio de un caso, un modelo y metodologia para la
valuacidn de activos intangibles que una de tantas empresas que esta utilizando y valuando
los resultados sobre el uso y estrategias que sobre sus activos intangibles hacen, aunque
abiertamente no sc sepa, sc trata de  LINCONL RE™, dedicada al reaseguro internacional,
para aclarar conceptos y gencralidades del ramo de Seguros y Reaseguro ver anexo 3, esta
pertenece al grupo financicro; LINCOLN FINANCIAL GROUP®, (ver anexo 8), mismo
que existe desde 1905 y recientemente fue adquirido por Swiss Re, el primer punto de
contacto fue a través de la labor que desempeiio en Scguros Inbursa, S.A. Grupo Financiero
Inbursa, ya que debido a los riesgos tan elevados a cubrir mediante pélizas se requiere de
rcaseguro, fue asi que me enteré que hacian algo respecto al tema que me ocupa,
poslcrion;;cnlc segui mi investigacion por internet en su pagina®™ y en contacto directo con
Swiss Re”'.

El afio de 2001 quedara marcado por los acontecimicntos del 11 de septiembre cn Nueva
York. De una u otra forma la industria mundial de seguros fue impactada por los actos
terroristas y sus consecucncias son de dificil evaluacion, no solo por los daiios directos e
indirectos, sino por la apreciacion del riesgo, ya que al darse un evento donde se enfrenté un
potencial infinito de pérdidas y, peor aiin, con una altisima incertidumbre, en la actualidad,
tanto las empresas reaseguradoras como aseguradoras se vieron descapitalizadas por un lado
y lemerosas ante “nuevos” riesgos que no saben attn como ponderar correctamente.

La anterior situacion ha provocado aumentos en las tarifas, la disminucion de capacidades
en los contratos, concentracion de la industria reaseguradora, el incentivo a la entrada de
nucvas ascguradoras y una redefinicion de las politicas de retencion y de reaseguro. Otro
efecto significativo e¢s la disminucion de la solvencia global de la industria aseguradora y
reascguradora mundial, que se ha reflejado en ajustes a las clasificaciones y en cl retiro de
algunas compafiias.

La exposicion a ricsgos por desastres, particularmente proveniente de causas humanas, es
hoy significativamente mayor que en tiempos pasados, ademads de ser ahora conscientemente
percibida su factibilidad. La respuesta general del mercado asegurador y reasegurador es

* www.lincolnre.com, pagina de internet de Lincoln Re, 2002.
'TS wwwlte.com, pagina de Lincoln Financial Group, 2002.

“ www . swissre.com, pagina de internet de Swisss Re, 2002,
Yyrichardste Ifi.com, LFG Feedback, 2002,
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sustentar las tarifas en una suscripcion mucho mas detallada e exigente, es por ello que las
empresas buscan los mejores, mas confiables 'y rapidos métodos para hacerlo y aquellas que
lo hagan acertadamente seran las que persistan en el mercado.

Lincoln Re cita en su pagina de internet “En Lincoln Re, no competimos por precio;
competimos bajo el criterio de valor agregado mediante el servicio que proveemos a
nuestros clientes. Estos servicios tienen sus raices en los esfuerzos de muy especializados
expertos; actuarios, médicos, abogados, etc., los servicios que se incluyen son; asistencia en
¢l desarrollo de disefio de productos, apoyo en el desarrollo y capacitacion en las guias para
cotizacion y tabuladores de reaseguro, investigaciones relativas a seguros e incluso
outsourcing. Para estar en posibilidades de otorgar estos servicios basados intensamente en
conocimiento e innovacién empleamos nuestra compleja administracién de activos
intangibles a través de la especializada administracion del conocimiento, es asi que evitamos
la competencia mediante soluciones a la medida para cada una de las empresas aseguradoras
que recurren a nosotros™?®,

6.1 VALUACION DE ESTRATEGIAS Y PROYECTOS A TRAVES DE
PRODUCTOS ALTAMENTE BASADOS EN CONOCIMIENTO

Lincoln RE*” hace una importante y continua inversion en crear, “empacar” y hacer llegar al
lugar y hora indicado para que sus clientes puedan suscribir adecuadamente el riesgo de
mortalidad, ello obviamente para el ramo de vida, que es la especialidad de ésta empresa.
Existe un departamento dedicado solamente a la investigacion, médica, actuarial y
econdmica de la situacion interna de la empresa, sus clientes (aseguradoras) y el mercado
tanto nacional como internacional, de manera directa, a través de publicaciones, fuentes
primarias del gobierno, universidades, investigaciones de mercado con sus clientes
(empresas aseguradoras), asi como los clientes finales. La informacion obtenida es
condensada a diferentes niveles:

ALTAMENTE MEDIANAMENTE | INDEXADOS VIA | INTELIGENCIA
BASADO EN BASADO EN INTERNET- ARTIFICIAL
___PERSONAS PERSONAS INTRANET
~ CONSULTORIA > GUIAS DE | » MANUALES EN'| > SISTEMAS
»  CAPACITACION REFERENCIA LINEA EXPERTOS
> WEBSITES DE | » MODELOS DE
SOPORTE DECISION

Fuente: Lincoln RE

* wwwifg.com, Lincoln Financial Group, 2002.
* srichardsgelfi com, I.LFG Feedback., 2002.
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Dependiendo de las necesidades de sus clientes cambia ¢l contenido y estructura de la
informacion, uno de los mas exitosos productos es el LincUs, es la dltima versién de
muchas scrics de software basadas en conocimiento especializado en seguros de vida, su
reaseguro y aplicaciones. Este producto provee un total soporte para el proceso de reaseguro
del seguro de vida, al capturar la informacion que cl propio sistema pide, cruza los rangos de
sumas ascguradas, riesgos, politicas propias de Lincoln RE, adecuada a los requerimientos
de cada aseguradora, en caso de requerir informacién adicional el mismo sistema explica
cual y por que, tales como estudios de laboratorio complementarios, historiales médicos, etc.
Este producto se cncuentra protegido mediante licencia, debido a que el sistema es
modificado de acuerdo a las necesidades de cada aseguradora, existen a la fecha 60 licencias
con las principales aseguradoras del ramo de vida en Nortcamérica. Actualmente se extiende
a programas dec seguros de Gastos Médicos Mayores.

6.2 PRINCIPALES PRODUCTOS INTANGIBLES DE LINCOLN RE

» LincUs que es un sistema experto de suscripcion de riesgos en reaseguro para seguros de
vida.

» LMS (Lincoln Mortality System) asiste a sus clientes a disefiar productos de seguros e

» IMEUS (Individual Medical Expense Underwritting System), éste sistema permite a los
clientes de Lincoln Re calcular que costo tienc a nivel de reaseguro la cobertura de gastos
médicos mayores para cada persona, permitiéndole decidir muy facilmente a la aseguradora
si retienc ella el riesgo, lo comparte, lo traslada y cuanto cobraria por el servicio.

6.2.1 Valor para cl inversionista-accionista en Lincoln Re

Los activos intangibles creados por Lincoln Re crean valor para los inversionistas-
accionistas de cuatro maneras:

1. Contribucién a ingresos, mediante el soporte pre-venta al construir la
relacién de negocios, asi como el soporte post-venta, regularmente el usar el
software, cualquiera de los tres principales activos intangibles de Lincoln RE
para la cotizacion y asistencia de mejor esquema de reascguro concluye en
venta de contratos.

2. Mejor suscripcién de riesgos, debido a la investigacion, capacidad de
analisis, estadistica, etc., con la que cuenta Lincoln Re, se esta en capacidad
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de hacer justo a la medida un contrato que cubra todos. los riesgos requeridos
por la aseguradora y cliente final, por ¢l precio justo para ambas partes:

Ingresos por la.venta directa de cualquicra de los  sistemas con-que cuenta- o
sus servicios a empresas aseguradoras con las que se tengan contratos de
reaseguro con Lincoln Re.

Crédito mercantil, el contar Lincoln Re con esquemas y procesos que
faciliten, precisen, agilicen y economicen recursos a los clientes y posibles
clientes les otorga la confianza del mercado, cotizandose como una empresa
seria que provee la asistencia necesaria. Efectivamente el reasegurarse con
Lincoln Re no c¢s la opcion mas barata en el corto plazo, pero sin lugar a
dudas lo es a largo plazo, no solo porque ¢l costo es uno de los mas “justos
del mercado™, sino porque la cadena de creacién de valor alcanza al cliente
final, ya que los riesgos que requiere cubrir se cubren, igualmente, a un
precio justo.

6.2.2 Valor para el cliente (aseguradora)

1.

2.

3.

Incrementa los margenes de utilidad de la aseguradora, ya que la
suscripcion s hecha mas “a la medida”, se asegura lo que debe ascgurarse, en
los términos que debe ascgurarse por un prima justa. La toma de decisiones al
suscribir se hace sobre una base mas firme, dejando poco o nulo margen de
error en las polizas emitidas.

Incremento de ingresos, al conocerse que los productos ofrecidos por las
ascguradoras cubren la mejor mezcla costo-bencficio tienen mas demanda.
También lo logra al concretar la venta de la poliza dc seguro mas
rapidamente, acortando los tiempos de andlisis de informacién ¢ informacion
complementaria requerida para suscribir el riesgo.

Disminucion de costos, en vista de que ¢l sistema agiliza, ordena, analiza,
calcula, etc., se requicre de menos recursos humanos y materiales, asi como
del valioso tiempo que consume costos fijos de la empresa.

6.2.3 Valor para los empleados de Lincoln Re

1.

Oportunidades de desarrollo profesional, debido al alto nivel de
innovacion tecnoldgica con la que cuenta Liconin Re, mismo que no es




comun encontrar en mercado asegurador, los empleados se cotizan arriba de.
"los empleados de empresas tanto aseguradoras como reaseguradoras por la

cspccnﬁcxdad del conocimiento, también son altamente cotizados en empresas

de giros similares o de desarrollo de software de éste tipo. o

2. Trabajo motivacional, basado en nuevas formas de usar tecnologias
avanzadas, compartir el conocimiento, asistir a clientes, asi como’ el
reconocimiento de la industria y profesional.

'Uullcemos ahora el orden del esquema de “Metodologia para la valuacxon de proyectos
sobre actlvos intangibles”, para analizar el valor de Lincoln Re.

6.3 IDENTIFICACION DE OPORTUNIDADES

Ha quedado claro anteriormente que las oportunidades para productos basados en
conocimiento puede darse incrementando el contenido de conocimiento en algiin producto
ya existente, resaltar las caracteristicas de un producto también ya existente o bien introducir
un producto totalmente nuevo al mercado.

Bajo el primer criterio Lincoln Re, esta siempre a la vanguardia, ademds de los productos
descritos, recientemente indexd mediante un software su manual, nombrandolo ELUM
(Electronic Life Underwrittig Manual), éste es el primer manual de productos totalmente
nuevos al mercado, ha decidido incrementar el niimero de productos altamente basados en
conocimiento debido a los resultados obtenidos con los actualmente vigentes, tal es el caso
de su LincUs.

6.4 VISUALIZACION DEL PROYECTO

Nuecvas metas para Lincoln Re

Actualmente Lincoln Re tiene proyectado crear una plataforma global de suscripcién de
riesgos que pretende cubrir:

» Toda la gama de ramos de seguros, no solo vida
~ Internacionalizar el sistema, extendiéndolo a otros paises, ello incluye adaptar el sistema
al comportamiento, regulaciones y cultura de seguro en cada uno de ellos
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> “Poner en Internet” una version del sistema que incentive la venta

El proyecto principal a desarrollar es LincUS -

> Definicién del producto:
Un-producto del pérm de L'i"ncUS," pero ahora adapyt‘édob'a todos los ramos de seguro, de
acuerdo a cada aseguradora y con las premisas de economiss distintas

»-Mercado objetivo: S

La idea es llegar a cubrir mejor los mercados a los cuales actualmente ya tiene acceso con
oficinas en Toronto Canada, México Distrito Federal, Bruselas Bélgica, Tokio Japén y
varias oficinas en China.

> Estrategia y portafolio de productos:

La estrategia a seguir es utilizar la cartera de clientes (aseguradoras), que actualmente
ticnen contratos de reaseguro con Lincoln Re, al igual que con los de Swiss Re, mediante
la informacion acumulada y el interés creado en las aseguradoras de sistematizar los
procesos de suscripcidn tanto de Swiss Re, como los propios de manera conjunta, crear
una version éstandar para cada pais y economia y adaptarlo en la practica, motivando a las
ascguradoras a cooperar mediante el otorgamiento de cuotas preferentes.

» Impactos opcracionales internos:

Internamente no existird una modificacién importante ya que se cuenta con personal
destinado a la investigacién de manera permanente, éste equipo sera utilizado ahora por
LincUs, se necesitaran sin embargo lideres de proyecto técnicos especializados en seguros
en cada oficina para dar seguimiento al desarrollo individualizado de LincUs, asi mismo
se contard con asesoria de las dreas internas de sistemas y existira en cada oficina un
representante de las mismas exclusivamente dedicado al proyecto.

> Alianzas y asociaciones:

Actualmente se estd asimilando a nivel corporativo el hecho de que Lincoln Re fue
adquirida por Swiss Re, para ello debe trabajarse en paralelo la reaorganizacién de la
ahora nueva empresa y el desarrollo de los proyectos, ello trae por un lado pros y contras,
del lado de los contras se tiene que se estan viviendo etapas de reajuste de las areas y en
algunos casos procesos de trabajo duplicados, hasta que no existan clientes de una y otra
empresa, sino que sea reconocida como una sola, por el otro se cuentan con mayor
cantidad de recursos, tanto financieros, humanos, tecnologicos e incluso se incrementa
diversifica la cartera de clientes.
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> Riesgos clave

El producto debe adaptarse a las regulaciones de cada pais y economia, no solo por el
producto como tal, sino a lo que éste maneja, seguros, la reglamentacién a la que se ve
sujeto el mercado asegurador varia, no solo las leyes que directamente le afectan, sino
también algunas otras que sirven de apoyo, para citar algunos se tiene; las Leyes del
Trabajo, Leyes Penales, Civiles, Cédigos, Impuestos, etc.

> Activos intangibles clave

Los activos intangibles son las patentes y licencias que de LincUs se han desprendido, cada
version que resulte generara un activo intangible diferente, y se pretende tener registros
internacionales de cada uno de ellos.

Después de elaborados analisis Lincoln Re ha llegado a la conclusién de que existiran tres
distintas plataformas, una para mercados maduros, otra para mercados en desarrollo y otra
para mercados que se encuentran en formacién.

6.5 DESARROLLO DE MODELO OPERACIONAL

El desarrollar el modelo operacional es darle cuerpo a la visualizacién del proyecto,
pensando en todos los recursos de Lincoln Re en términos de conocimiento:

> Altamente basado en personas
Suscriptores expertos, en diferentes ramos y mercados, investigadores médicos,
investigadores técnicos para ramos de vehiculos, incendio; equipo electronico, ramos
técnicos, transportes, etc., investigadores financieros y actuariales para estrategias de
inversion de las primas, economistas que proyecten condiciones de mercado,
especialistas en ingenieria de sistemas.

> Basado en personas y medios clectrénicos
Manuales de suscripcion, reportes de investigacién e experiencia de informacién interna

en todos los ramos.

# Totalmente basado en medios electronicos
Bases de datos con la informacion interrelacionada sobre reclamaciones.
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6.7 CREACION DE VALOR PARA LA EMPRESA MEDIANTE
PATENTES EN LINCOLN RE

Lincoln Re cuenta con un amplio portafolio de propiedades intelectuales, se destacan dentro
de ellas 2. En 1990 le fue otorgada la patente sobre su método y aparato para evaluar
riesgos potencialmente ascgurables, (method and apparatus for evaluating a potencially
insurable risk) con el nimero de patente para E.U.A 4,975,840 y para Australia el 624398,
ésta patente protege a Linc Us, ¢l sistema de "conocimiento" para procesar y suscribir el
ricsgo de vida. En 1998 a Lincoln Re le fue otorgada otra patente en ésta ocasion sobre su
automatizada de toma de decisiones, (automated decision-making arrangement), ésta patente
tiene un uso mas generalizado, ya que proveé¢ de proteccion a varios de los productos y
scrvicios altamente basados en conocimiento de Lincoln Re, uno de ellos es LMS (Lincoln
Mortality System). La cxplotacién de estas patentes significan aproximadamente un tercio
de los ingresos de Lincoln Re.

Estas patentes crean valor de la siguiente manera:

1.- Incrementan los ingresos

Ya que al contar con patentes, tiene el "monopolio” sobre ellas, permitiendo que al no haber
competencia las ventas mediante éste recurso sean solo para Lincoln Re.

2.- Incrementan ¢l margen de utilidad

En vista de que Lincoln Us es el unico que puede usar éstas patentes, puede igialmente
establecer el precio por el produclo, ya que no compite en el mercado, lo que sabemos que
tiende a bajo los precios.

3.- Disminuyen los costos

Al eficientar el uso de conocimiento para suscribir adecuadamente el riesgo le libera de
mucho costo administrativo que de no existir éstos sistemas se generarian debido a que la
investigacion tendria que hacerse caso a caso, como atin parte del mercado reasegurador.

4.- Disminuyen los requerimientos de capital

Al disminuir los costos de operacion de Lincoln Re, éste requiere de menos financiamiento.

S.- Disminuyen los impuestos

Contablemente ya es permitido amortizar los gastos hechos en-la creacion de activos
intangibles, sin embargo, debe tenerse en cuenta que es mas comin y mejor aceptado
en los paises desarrollados, por ello debe de crearse y/o registrase en éstos para obtener el
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CAPITULO 7

MODELO PROPUESTO DE VALUACION
PARA LINC RE

El modclo integral de valuacién de activos intangibles que presento en realidad es el uso de
modeclos ya existentes adaptados a este fin, las curvas de supervivencia se generan de un
histérico previo que muestra la tendencia del mercado, ello sirve para pronosticarla bajo
diferentes circunstancias de acuerdo a la estrategia elegida, motivo por el cual se obticnen
curvas para cada opcion, dando como resultado ¢l nimero de los contratos de reaseguro
vigentes por aiio, los cuales representan el ingreso principal de cualquier reaseguradora por
el pago de primas que las ascguradoras hace a ellas por los contratos, una vez que se tiene la
cantidad de contratos es relativamente sencillo pronosticar las ventas, ya que sc tiene un
promedio de mercado del valor de estos, aplicando entonces flujos de caja y obteniendo el
flujo de caja descontado. El tercer método ligado es la opcion real de valor (Black &
Sholes), mismo que nos arroja una medida del valor de la flexibilidad del proyecto, de
acuerdo a clla vs el valor total del proyecto en caso de arrancarlo inmediatamente (FCD), es
que se debe deeidir en funcion y conjuncidn de algunas otras variables como son la
competencia, capacidades internas y externas para llevarlo a cabo, aversion al riesgo, etc. En
otras palabras si se arranca de inmediato cualquiera de las opciones el ingreso proyectado
sera cl flujo de caja descontado, si se decide por “guardar™ el proyecto el posible ingreso es
¢l resultado de aplicar la formula de Black & Sholes, aunque es mucho mas seguro hacer
esto ultimo, también es menos cl ingreso probable, como ocurre regularmente en cualquier
inversién a menor riesgo menor ingreso probable y a mayor riesgo mayor ingreso probable.

7.1.1 CURVAS DE SUPERVIVENCIA

Para poder generar una curva de supervivencia es necesario primero elaborar el Cwadro
comparative de contratos adquiridos por afio vs contratos retirados por aiio, mismo que
presenta la manera en que sc¢ ha comportado afio por aifio la supervivencia de contratos de
rcaseguro cn el pasado, en el caso que nos ocupa se estudia el periodo 1986 a 2002.

El ejc de las abscisas representa los contratos nuevos y/o vigentes por aiio, el de las
ordenadas los contratos retirados igualmente por afio. La lectura del cuadro es mas sencilla
si se hace por rengldn, cada celda tiene dentro dos cifras, la de la izquierda corresponde a los
contratos vigentes y la de la derecha corresponde a los contratos retirados, la diferencia entre
estas dos cantidades generan la primera de la siguiente celda. Cada rengléon comienza en la
celda coordenada donde las abscisas y ordenadas tienen el mismo aiio.
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Para el afio de 1986 comenzamos con 98 contratos nuevos y se retiran nueve, su diferencia
genera 89 contratos vigentes de 1986 en 1987 y asi consecutivamente hasta el afio de 2002
en el que solo se encuentran vigentes 17 contratos de origen en 1986. El siguiente renglon
que corresponde a 1987 arranca con 103 contratos nuevos, la mecanica de calculo es
exactamente igual que para 1986 para cada uno de los aiios bajo analisis. La Gltima columna
refleja el saldo final de contratos vigentes para cada afo.
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CUADRO COMPARATIVO DE CONTRATOS ADQUIRIDOS POR ANO VS CONTRATOS RETIRADOS POR ANO

1986- JUNIO 2002
CONTRATOS RETIRADOS POR ANO
RESULTADOS
1985 1987 1988 1989 1890 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 FINALES
[ % 7 [ I3 oo ki) T 18 | B B pi3 XN 7
1986 [ 3 4 3 2 1 2 1 1 3 3 0 1 1 § 1
03 1) T o T3 5] 3 ) T % | % |0 T ®
1987 9 2 11 2 1 5 4 2 3 1 4 2 1 1 1
[ LS a0 KX} T | N T IS il T | 14 | 12 ) T IR R
0 1988 4 7 1 3 3 3 § 1 1 1 8 0 1) 3
N = ] 7 7 7w 3 1] - O L N K 1 1
T 1989 2 0 1 1 0, 2| 0 3 1 0 1 5 1
R r k3l 75 3l k11 5 | 14 | i3 11 ii] g [ i) o 18
A 1990 8 2 1 4 1 2 0 2 3 2 9 2
T 7 77 2 k) = R b B i T N Ti
0 1991 2 3 2 0 1 1 0 1 0 2 4 2
S T 63 iz J K] 30 3 37 a7 a Vil kL]
1992 § 21 1 3 2 2 3 4 0 § 3
5 T ] 43 4] [ T L} K
P 1992 14| 41 4 i 5 12 5, 2| 6| ki
o i) 787 ERES i ik} EiL) 775 ™ (8 5% |
R 1894 52 47 9 2 4 3 4 4 4
153 85 £33 % 125 2% 15 % 1]
A 1995 2 3 19 7 3 1 25 12)
N 201 3] 145 kY3 i) L§5) () [:53
rxj [+} 1996 9 47 13 4 17, 22 8
e < AL B2 M} T ® (2]
F‘» 1997 13 18 21 3] 3 3
= _g kXl o w7 o 237"31&“_3751“—36’%5"‘
. 1938
- ;~1 k7l = 23 e 15| 6
o R 19 [ R B S Bt
] 2000 2 7 §
L 2 T , [
L2
. 2001 i
5 : 2002 5
&3 09 1200 M5 1012
= CONTRATOS VIGENTES POR ANO % 182 194 183 196 204 258 366 550 626 158 819 1054 1085 1088
- CONTRATOS RETIRADOS POR ANO 9 42 30 A 2 15 17 49 12 69 62 9% 135 141 82 190 103
b SALDO POR ANO 89 150 164 165 15 189 41 37 438 557 696 123 944 - 1016 1011 1012
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El paso a seguir es el calculo de los valores que generan la curva de supervivencia, la légica
dc su'construccion es la siguiente: ’ e )

Se tienen que presentar los resultados del cuadro interior por intervalo de edad de los
contratos y la supervivencia en niimero por cada uno. Los contratos de mas edad son los de
1986 (16 — 17 afios), la peniitima columna de nuestro primer cuadro muestra que para 2002
se tenian vigentes 18 contratos de 1986 y se retird 1, el siguiente intervalo de edad lo
componen los contratos que iniciaron su vida en 1987 y asi consecutivamente.

El cuadro de construccion de la curva de supervivencia cuenta con 6 columnas, las tres
primeras se obtienen del cuadro anterior; la primera “edad del contrato — intervalo de edad”,
la segunda *“‘nimero de contratos expuestos a retiro” y la tercera “contratos retirados por
intervalo de edad”, las siguientes 3 columnas se generan partiendo de las 3 primeras.

La cuarta columna “porcentaje de retiros”, se obtiene de calcular en que proporcién se
retiran contratos por intervalo de edad del niimero total de contratos expuestos a retiro.

La quinta columna “porcentaje de supervivencia”, no es mds que la proporcién de
conservacién de contratos con respecto al afio anterior,

Finalmente, la sexta columna “curva de supervivencia™ se crea partiendo del intervalo de
edad 0 (cero), en el cual no existen retiros, siendo entonces éste nuestro 100% por el
porcentaje de supervivencia del intervalo de edad 0-1 aiios, la cifra obtenida se multiplica
por el porcentaje de supervivencia del intervalo de edad 1-2 afios, ejemplificando:

INTERVALO EDAD CALCULO DE CURVA VALOR
SUPERVIVENCIA
0 100
0-1 100 * 90.79 90.79
1-2 90.79 * 95.20 86.43
23 86.43 * 93.70 81.03
16-17 23.52 * 94.44 22.21

RO OO
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CUADRO CONSTRUCCION DE CURVA DE SUPERVIVENCIA DE CONTRATOS DE REASEGURO

EDAD DEL CONTRATO NUMERO CONTRATOS CONT. RETIRADOS PORCENTAJE DE

INTERVALO DE EDAD EXPUESTOS A RETIRQ POR INTERVALO £DAD RETIRO RosRevENA Nl

16417 18 1 556 B4 48 2n

15.18 ris 1 370 88.30 2352

14.15 28 3 154 88 48 2443

13-14 38 1 278 87.22 2761

12.13 20 2 1000 9000 20840

11412 13 2 15.38 8462 3156

1011 2 3 1429 57N 3720

9-10 3 3 as? 9143 4351

8.9 83 4 635 0365 4758

7-8 100 12 1200 88.00 5081

‘ 6-7 ] 8 899 8101 5774

5.8 85 3 462 9538 6345

4.3 201 k3 1791 82,09 66.52

3-2 88 e 625 9375 8103

2-1 125 8 400 9520 8643

01 76 7 921 9079 8078

0 104 5 100

ORDENANDO LOS RESULTADOS EN PORCENTAJE DE MANERA DESCENDENTE:

CURVA DE SUPERVIVENC!A PARA LOS CONTRATOS DE REASEGURO DE

i E£DAD DEL CONTRATC CURVA DE LINCOLN RE 1986 -2002
INTERVALO DE EDAD SUPERVIVENCIA
! ENANOS
! 0 100
0-1 #0.79
1.2 8643
2.3 8103
4-5 6652
5-8 8345
6-7 57.74
. 7.8 5081
8-9 4750
9-10 4351
10-11 728
1-12 3156
12413 28.40
13-14 27.61
14415 2443
15-18 2352
16-17 221

By N g i & B r 2
o o

INTERVALO DE EDAD EN ANOS r—————j-o—vmcimummnvmvws
PORINTERVALD OF EDAD

LINCOLN RE AL EVALUAR LOS PROYECTOS SUPUSO CINCO ESCENARIOS, COMO UN INTENTO DE REPRODUCIR EL ESTUDIO HECHO POR ESTA COMPANIA. SE PONDERARAN LOS RESULTADOS EN TERMINOS DE CONSERVACION DE CARTER#
DE REASEGURO

OPCION 1 OPERACION NORMAL
OPCION 2 MEJORAR 1A OPERACION NORMAL CON MINIMA INVERSION
OPCION 3 CREACION DE UN SISTEMA DE INFORMACION (MANUALES) DISTINTO A LincUs
OPCION 4 CREACION DE UNA PLATAFQRMA INTERNACIONAL PARA EL SEGURO DE GASTOS MEDICOS MAYORES
OPCION 5 CAMSIO EN LA DISTRIBUCION OE VENTAS
UTILIZANDO LA CURVA DE SUPERVIVENCIA DE LOS CONTRATOS DE REASEGURO DE LAS VENTAS QUE SE DIERON DURANTE EL PERIORO 1986 - 2002 Y 8AJO LA PREMISA DE CONSERVAR LA OPERACION BAJO LAS CIRCUNSTANCIAS ACTUAL

TENEMOS-
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En vista de que se tienen 5 posibles opciones entre las cuales decidir, se pronostica
utilizando de esqueleto la curva de supervivencia original que ya analizamos.

Lo primero por hacer para cada una de las opciones es crear una proyeccion distinta de la
conservacién de la cartera de contratos de reaseguro, para ello debe extenderse la curva de
supervivencia de acuerdo a su tendencia original 1986-2002 a 2002-2020, al ya tenerla, a
cada valor de la misma por intervalo de edad se le aplica el aumento o decremento, segin
sea el caso por opcidn, obteniendo asi el “factor de conservacién de cartera por afio”, éste
factor nos permite a su vez modificar el retiro de contratos del cuadro siguiente; “proyeccion
cuadro de supervivencia”. En caso de la opciéon 1 “operacién normal” se¢ suponc un
decremento de 5% cn ¢l comportamiento base, ya que de no instrumentar mejoras en su
forma de operar sc prevee que se pierda clientela. Para la opcion 2 “mejorar la operacion
normal con minima inversion”, se espera que la conservacion de contratos se incremente en
un 2%, para la opcién 3% “creacién de un sistema de informacién (manuales) distinto de
Linc Us”, se espera un aumento del 5.5%, ya que anteriormente ha presentado este
comportamiento al ofrecer informacion adicional a sus clientes, en el caso de la opcién 4
“creacion de una plataforma internacional para el seguro de gastos médicos mayores” se
pronostica un crecimiento en la fidelidad de la clientela del 6.5%, ello apoyado por algunos
estudios previos a su arranque, por ultimo, la opcién 5 “cambio en la distribucién de ventas™
supone un aumento en la conservacion de la cartera del 2.5%.

Por lo que respecta a las cantidades de los contratos nuevos por afio se ven modificados en
funcién al cambio esperado en las ventas para cada opcién, cifra que se encuentra al calce de
cada uno de los cuadros “proycccion de curva de supervivencia para contratos de
reaseguro”, siendo para la 1 de 5%, para la 2 del 10%, en el caso de la 3 del 6.5%, para la 4
sc pronostica un aumento considerable del 12%, finalmente para la 5 un 5.2%, podemos ver
que Lincoln Re tiene mucha confianza en su proyecto de internacionalizar plataformas de
suscripcion como Linc Us, ello se debe al resultado tan positivo que éste Gltimo a dado.

Es importantc mencionar que se considera el nimero de 99 contratos vigentes como
arranque del 2002 para cada opcidn, ya que el saldo general arrojado por nuestro cuadro
base 1986-2002 incluye contratos abiertos en afios anteriores, donde no todos se encuentran
suscritos bajo los mismos parametros, ademas de considerar que la vida del proyecto se
inicia en el 2002 y se considera que los contratos deben ser también los suscritos como
nuevos a partir del 2002,

Los resultados utilizados de la fase de analisis de curvas de supervivencia son los arrojados
referentes a los contratos vigentes por afio, mismos que se utilizan para iniciar el flujo de
caja descontado por opcion.
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PROYECCION DE CONSERVACION DE CARTERA PARA LOS ANOS 2002-2020
OPCION1  OPERACION NORMAL

A0 ANTIGUEDAD CURVADE FACTOR DE
PROVECTO  INTERVALODEEDAD SUPERVIVENCIA CONSERVACION DE
ENANOS TENDENCIAISTORICA CARTERAPOR ANO
PORGENTAJE PORCENTAJE
a0 0 10
0 0-1 079 %2
0 12 843 04
205 23 8103 806
21 45 852 7%
0 5-6 8345 08
0 §-7 574 845
0 7-8 5081 860
M 8-9 a5 87
am 810 451 %8
an 10-11 Kb 8143
e a1 1-12 35 8038
P 1243 2840 850
= 5 13-14 gm; 23%
; 016 1415 44 U
' E_;: = i 15-16 B8 948
7 3 018 16-17 an 872
o5 iR 019 1718 1% U2
o ] 18-19 1249 840
= O 1920 619 410
| e N |
SR ' |
"2 SEESPERACUEDE SEGUR CON LA OPERACION ACTUAL LINCOLK PRESENTE UN CRECIENTOEN EN LA CONSERVACION DE CONTRATOS O: 0.05
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PROYECCION DE CURVA DE SUPERVIVENCIA PARA CONTRATOS DE REASEGURO

2002 2003 2004 2005

CONTRATOS RETIRADOS POR ARO

2007

OPERACION NORMAL

2014

2018

2020

% 854 m2 688

2002 13 6, 8.16) 845

486

42
303 658 689

152

258! 1.161

718

221

49 231

26

2003 143 8.57]

104 997 811
9]

563 St

5.29) 4581

1137

102
271

262

754 5.16

2.39)

2004 101

109 991
337

%3

16.8 559

245

254
481

261

28 169

§.87)

2005

115
945/

894

9.78] 4.76!

314

5 84|

2006

16.5]

104

9.92 Lxil

33

499

2007

mo-PB—4ZO00

126

17.4] 88

418

495

2008

882

563

9.24i

204 188

2009

§ 36}

614

831

224 192

O T

2010,

201

M

§ 67}

293 236

201

18

rs 308

oz >

2012]

119

457 97

2013

205;

10 6|

539 48

2014

10§

€77 566

2015

908

852

822 n

2016

122

269

93 864

2017]

144

158

2018

167

2019

28

2020

CVA 99 189 276 364
CRA 136 25 271 532
SA 854 167 248 0
PORCENTAJE DE CRECIMIENTO ESPERADQ EN VENTAS
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CUADRO CONSTRUCCION DE CURVA DE SUPERVIVENCIA DE CONTRATOS DE REASEGURO
2002 - 2020

OPERACION NORMAL

OPCION 1

£DAD DEL CONTRATO NUMERO CONTRATOS
INTERVALO DE EDAD EXPUESTOS A RETIRO

18-19
17-18
16-17
15-16
415
13-14
12-13
1-12
10-1

ORDENANDO LOS RESULTADOS EN PORCENTAJE DE MANERA DESCENDENTE:

EDAD DEL CONTRATO
INTERVALO DE EDAD
EN ANOS

EPPaN o
WD ~ND W N -

0
Y
3

10-1
n-12
12-13
13-14
14415
15-16
16-17
17-18
18-19

49
75
28
221
192
179
204
24
293
378
457
59
677
822
953
1283
1513
1756
38

CURVA DE
SUPERVIVENCIA

100

8215
8347
67.88
63.15
5577
4824
4400
38.10
3309
2806
2495
2322
19.96
1813
1531

1222
10.94
797

CONT. RETIRADOS PORCENTAJE DE PORCENTAJE DE CURVA DE
POR INTERVALO EDAD RETIRO SOBREVIVENCIA SUPERVIVENCIA
26 34.46 65.54 797
24 1047 89.53 1094
59 20.16 7984 1222
30 15.55 8445 REX]
16 915 90.85 1813
29 14.04 85.95 1996
16 693 RO 2322
33 11.10 8890 2495
57 1521 8479 2806
79 15.36 B464 3309
60 it 8886 3910
59 878 9122 44.00
na 1350 86.50 4824
1na 1168 83 5611
89 697 9303 63.15
282 1867 81.33 67.88
165 942 90.58 8347
168 785 .15 9215
294 100
CURVA DE SUPERVIVENCIA PARA LLOS CONTRATOS DE REASEGURO DE LINCOLN RE 2002 - 2020
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PROYECCION DE CONSERVACION DE CARTERA PARA LOS ANOS 2002-2020

OPCION 2 MEJORAR LA OPERACION NORMAL CON MINIMA INVERSION

PATIGUEDAD
INTERVALO OE EDAD
ENANDS

0

g-
1.
2-
4

5-
6-
1.
8-
4

U O - T s s e

-
i6-11
1112
1243
-1
145
15-16
16-17
1148
18-13
190

=

CURVADE
SUPERVIVENCIA
TENDENCIA HSTORICA
PORCENTAIE
0
%79
&4
8103
8652
6345
ST
508t
a5
45
0
35
B4
il
U
B8
2
173
4
6.9

FACTOR DE
CONSERVACION DE
CARTERAPORANO

PORCENTAJE

9261
Al
%83
81
92
n8
878
%52
9326
814
83t
9180
W
B
%8R
%3
1988
134
0y
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PROYECCION DE CURVA DE SUPERVIVENCIA PARA CONTRATOS DE REASEGURO

2002-2020

OPCION2  MEJORAR LA OPERACION NORMAL CON MINIMA INVERSION

CONTRATCS RETIRADOS POR ANO

00 2003 oo 205 W6 0T IM3 e A0 2n 012 43 AW M5 W6 A0 M8 09 0
E] a7 J 53 195: "3 €93 62 578 552 515 45 388 |357 14 BE] 33 B2 21 177 (X
2002 13 26 389 13 193 437 £55) 255 In 647 6 16] 318 03 344 057 nsl 613 539' 873
[ 0 7% 336 8 73 738 636 507 56 435 21 392 85 51 Q5 N2 %5 194
2003 805 29 124 152 212 547} 15 26 08 11 678 34| 03 3§ 082 1.2§] 675 703
t 120 103 S EE 753 732 63 B] 533 544 a5 4 377 ] 2t 232 22 25
0 2m 11 144 411 14§ 204 524 [15 7y 393 683 551 3% 0y 329 053 107] snl
N 132 2 18 n EB 23 €57 765 135 65 593 517 i 07 %7 % R
T W% 9 359 518 184 28 662 877] 34 1% 861 82 42 03 397 065 13
R 185 134 13 125 10 192 %3 B6 808 154 55 ] %6 %4 238 238
A 2008 107, 383) 57] 203 283 128 365, 379) 545 941 502) 23 2 258 04
T 153 145 143 137 115 12 104 91 829 329 725 626 574 569 B0
o 2000 118 429 627 23 3n 801 106 41 5] 104 99 513 04 55
§ 175 162 153 151 1% 123 113 102 978 312 77 638 632 625
2068 13 47] €5 25 342 L] ik 45§ 653 RE 109 564 uszl
125 116 112 107 %0 876 813 73 637 €5 %8 49 35
P 2009 524 33 45) 175 24 528 832 327 7] 21 778) m‘
0 13 [ 124 118 £ %3 834 03 767 HE 625 539
R 200 102 369 54 192 288 89 81§ 359 517) 95| asel
151 140 1% 130 10 1 %54 £33 B3 786 638
A 112 406 5% 212 285 i 101 385 569) seal
R 166 154 150 123 120 [ 108 L 926 l 5
0 2m 123 4% 553 233 324 83| 11 134 62
183 163 165 157 12 125 115 07 02
2013 13§ 49 12 5§ 351 919 122 478
20 186 181 173 145 121 5] 18
204 149 5¢ 2 289 3 101 134
2 %5 1% 19 159 155 144
201 164 5.9 81 31 13 14
P % 21 20 175 7
2016 1§ 553 958 3 475
% 8 P FE] 193
P 19§ 719 105 75
295 2 %5 253
2018 HE 79) 11§
24 %0 2
2019 2 87
5] 30
00f %4
CVA 99 0 30 2 5% 650 783 852 0 1097 n07 1209 1318 1433 1582 (6% 188 28 159 148
CRA 3 107 18 426 15 26 555 82 657 8 8 06 %1 106 116 2 139 130 18
SA 97 19 i) 81 49 607 m 5 866 w10 il {7 S B ' 1 NN - S - N ]
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CUADRO CONSTRUCCION DE CURVA DE SUPERVIVENCIA DE CONTRATOS DE REASEGURO

2002 - 2020

OPCION2 MEJORAR LA OPERACION NORMAL CON MINIMA INVERSION

EDAD DEL CONTRATO
INTERVALO DE EDAD

18-13
1718
8-17
15-16
14.15
1314
12-13

ORDENANDD LOS RESULTADOQS EN PORCENTAIE DE MANERA DESCENDENTE:

EDADDEL CONTRATO
INTERVALO DE EDAD
ENAROS

NUMERO CONTRATOS
EXPUESTQS A RETIRQ

177
x5
82
*0
a8
%9
832
490
€25
nB6
28
1068
1209
1551
754
04
250
02
%66

CURVA DE
SUPERVIVENCIA

100
9756
ars
6053
7887
7387
€749
6502
6121
5469
4874
4560
4511
4114
4083
3857
3244
835
1631

CONT.RETIRADOS
PORINTERVALO EDAD

87
70
57
13
04
56
05
40
(13
99
63
48
134
ni
47
s
16
87
Ha

PORCENTAJE DE
RETIRO

Y
2455
1588
555
o
8t
107
643
1088

PORCENTAJE DE
SOBREVIVENCIA

8705
7505
8412
BT
9326
9119
89
93s7
8912
£33
sa 18
%35
9136
966
9788
8566
SRt
756

CURVA DE
SUPERVIVENCIA

®N
83
3244
857
4083
4114
LLA|
4560
4874
5469
12t
6502
6749
1387
wer
8053
9719
97.56
R

CURVA DE SUPERVIVENCIA PARA LOS CONTRATOS DE REASEGURO DE LINCOLN RE 2002 - 2020 OPCION
1

INTERVALO DE EDAD EN ANOS
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SE ESPERA QUE DE SEGUIR CON LA GPERACKON ACTUAL LINCOLN PRESENTE UN CRECIHIENTO EN EN LA CONSERVACION DE CONTRATOS DE:

PROYECCION DE CONSERVACION DE CARTERA PARA LOS ANOS 2002-2020
OPCION 3 CREACION DE UN SISTEMA DE INFORMACION (MANUALES)

ANTIGUEDAD
INTERVALO DE EDAD
EN ANOS

=]

e I s i
O o LN R e

-1
10-41
111
123
13-4
1445
15-16
16-17
17-18
18-19
19:00

@«
=

CURVADE
SUPERVIVENCIA
TENDENCIA HISTORICA
PORCENTAJE
10
%79
8643
8103
662
8345
4
5081
43
4351
78
%
840
St
14
Ak
20
1%
1249
619

FACTOR DE
CONSERVACION DE
CARTERAPOR ANO

PORCENTAJE

978
1004
%9
860
1063
%02
94
%80
%46
904
8
9%
10257 -
93
1015
9064
024
15%
2%

0.055
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PROYECCION DE CURVA DE SUPERVIVENCIA PARA CONTRATOS DE REASEGURO

2002-2020

OPCION 3 CREACION DE UN SISTEMA DE INFORMACION (MANUALES)

2002 2003 2004 2005 2006

2008

CONTRATOS RETIRADOS POR ANO

2009

2011

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
[ ] 948 952 942 B1€ 788 732 €97 €31 %63 535 548 512 52 518 427 324 7
2002, 4 17] -0 4] 1.04] 12.6 327 5 64] 034 § 6 677, 2 84 -14 366 08 015} 3.1 103 15.5)
105 101 103 100 87.4 538 7 743 872 60 569 584 545 554 552 455 M5
2003 4 45| 04 ARA § 348 601 273 71 7.2 3.0 -1 5i 39 0.9 02 97 109
4 12 02 881 755 76 677 665 5 583 521 495 33 08 n3 32 %7
o 2004 103 138 17 05 333 081 2.37) 6.181 5 261 263 13 22 RE 011 548
N 120 15 114 935 952 884 873 842 762 €8 41 421 382 99 397
T 2005} 504 1 26] 15.2] -06 6.82) 106 309 § 06 817 343 -1.1 281 06 0.14]
R 127 123 121 106 101 941 93 897 g1 29 215 282 264 %8
A 2006} RE 1.34 16.2] 42 7 26! 113 33 8 59 8N 146 L7 186] 04
T 130 130 1z 112 108 100 931 956 264 2K 732 751 701
o] 2007) 572 06 143 07 4 38 773 12 351 91§ 9.27] 39 -1.9) 501
] 144 138 137 L] 120 15 107 105 102 82 821 78 80
2008} 6.08) 0 6 18 4 08 477] 8§24, 1.28 374 9 74| 9 87| 415 -2
125 120 118 103 104 95 824 913 881 796 n 675
P 2009; §27) 1.32 156 0 6| 413 713 111 323 843 8.54) 359
o 128 128 127 110 110 106 984 972 938 848 757
R 2010) -0 6| 14 17} 07 44 7.59] 118 344 8 98] 9.1
142 136 136 135 "7 18 13 105 104 999 903
A 2011 5§98 0 6] 1.45) 181 07 468 808 1.26] 367 9 56|
i 151 145 145 14 124 125 120 112 110 106
4] 2012 6.37 D€ 154 192 08 499 8561 133 39
16t 154 155 153 133 133 128 118 17
2013 6.78) 0.7 169 205 08| 53 9.17 142
1 164 165 183 1 142 136 127
2014 1.22) 07 18] 218 0.9 566 976
182 175 175 174 150 151 %5
2018| 7.69 08| 1.92 232) 0.9 6.02
194 186 187 185 160 161
216! 8.19| 48 2.04 248 -
207 198 199 97 170
2017} 8.72 09 218 264
20 m yaks 210
9.29) -0.5¢ 2.32)
8 235 225 226
9.9) -1
219 250 23¢
2020 105
CVA 93 200 309 417 512 752 847 1054 159 1269 1383 1507 1636 1689 1840 175 1670 1504
CRA 417 403 109 N6 188 308 ne 457 514 %9 584 651 692 69.3 846 86 106
SA 948 196 298 385 493 2 815 1008 1108 1212 1325 1442 1567 1620 1756 1670 1564

P&)RCENTAJE DE CRECIMIENTO ESPERADO EN VENTAS
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CUADRO CONSTRUCCION DE CURVA DE SUPERVIVENCIA DE CONTRATOS DE REASEGURO

OPCION 3 CREACION DE UN SISTEMA DE INFORMACION (MANUALES)

EDAD DEL CONTRATO NUMERO CONTRATOS
INTERVALO DE EDAD EXPUESTOS A RETIRO

18419
17-18
16-17
15-16
1415
13-14
12-13
1112
0-11

ORDENANDO LOS RESULTADOS EN PORCENTAJE DE MANERA DESCENDENTE:

EDAD DEL CONTRATC
INTERVALO DE EDAD
EN ANCS

v R
DD NN -

DwaOANo

©
=

10-11
11-12
1213
13-14
14-15
1516
16-17
17-18
18-19

R4
455
N2
3%9
%4
751

780

ny

B4B
999
103
1189
1%4
1512
1601
19%8
220
247
439

CURVA DE
SUPERVIVENCIA

100
100.39
9936
8700
8744
8415
nn
77.90
7534
68.81
6254
59.69
6158
5762
57.94
5763
49.70
R
210

2002 - 2020
CONT. RETIRADOS PORCENTAJE DE PORCENTAJE DE CURVA DE
POR INTERVALO EDAD RETIRO ' Ul

155 3402 6598 2130
0.9 s07 6493 xu
55 1375 86.25 4970
01 055 99.45 57.63
04 056 100.56 57194
50 643 9357 5762
-20 282 102.82 6158
36 423 9577 59.89
91 an 9089 6254
96 867 91.33 68.81
as k¥ 9671 75.34
14 104 98.96 n9%
98 6.46 93.54 1872
60 e 9624 8415
-1.0 051 100.51 87.44
264 1244 87.56 87.00
23 103 9897 9936
1.0 2039 100.39 10033
105 100

»

CURVA DE SUPERVIVENCIA PARA LOS CONTRATOS DE REASEGURO DE LINCOLN RE 2002«
2020 OPCION 1

INTERVALO DE EDAD EN AROS
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PROYECCION DE CONSERVACION DE CARTERA PARA LOS ANOS 2002-2020
OPCION 4 CREACION DE UNA PLATAFORMA INTERNACIONAL PARA EL SEGURO DE GASTOS MEDICOS MAYORES

ANO ANTIGUEDAD CURVA OE FACTORDE

PROYECTO INTERVALO DE EDAD SUPERVIVENCIA CONSERVACION DE
ENANOS TENDENCIA HISTORICA CARTERAPOR ANO
PORCENTAEE PORCENTAIE
m 0 0
0 01 979 0569
b 1-2 843 10139
A0 2 8103 WY
206 4.5 852 a4
207 5.6 §345 10158
— 2008 §-7 514 %93
N 209 1-8 5081 B2
e 200 8-9 4158 ®7
a1 9-10 251 ay
0 10-11 92 9129
a3 12 3156 3,
a 123 B4 0385
VilH 13-4 78 10354
2016 1415 1B U
m 15-16 B 10256
a8 15-17 o 10038
2019 1718 13 820
ifl] 18-19 1249 7668
19:20 £49 5280
= SE ESPERA CUE DE SEGUIR CON LA OPERACION ACTUAL LINCOLN PRESENTE UN CRECIMIENTO EN EN LA CONSERVACION DE CONTRATOS DE: 0,065
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PROYECCION DE CURVA DE SUPERVIVENCIA PARA CONTRATOS DE REASEGURO
2002-2020
OPCION 4 CREACION DE UNA PLATAFORMA INTERNACIONAL PARA EL SEGURO DE GASTOS MEDICOS MAYORES
CONTRATOS RETIRADOS POR ANQ

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 am 2012 2013 2014 2015 2018 2017 2018 2018 2020

9 957 9 99 847 861 833 782 7 59 £9.3 625 §99 62 584 §9.9 602 501 304 203

2002 328 -1.3) 015 122 1.3 2 64) 524 02 205} 662 685 259 2 3.594 15 03] 10.1 17 181
1 107 109 103 449 964 934 876 873 85 me 699 67 €94 654 671 675 561 43

2003 367 -1 5) 017] 13¢] -1.5] 2.964 587 023 2.3 741 7.67) 29 24 402 1.7 04 11.3] 131
124 113 974 973 851 854 838 185 783 762 636 627 601 3 kK] a9 21 %7

2004 114 153 015 122 13 266} 526 021 2.06 6.64) (1 26 21 1.31 0B 02 §.39)
139 134 136 136 19 121 "7 110 110 107 974 877 4 a5 40 4 413

2005 4.6 19 0.21 17.1 -1.9 n 7.36) 029 288 929 962 364 -15] 246} -1 02
156 151 183 152 133 135 kil 123 123 19 109 29 28 288 21 278

2006 516! 21 0 24) 192l 2% 4 3§} 824 032 322 104 108 12 - 167 Q7
174 163 m m 149 152 147 138 137 134 122 10 105 199 103

2007] 577 -2.3) 0.27] 215 24 4 65} 923 0.3¢] 361 11.7] 121 457) 37 632
195 189 192 191 167 170 165 154 152 150 137 123 18 122

2008] £47) -2 6] 03 241 -2§) 522 10.3, 04 405 13.1 139 512 42
125 121 123 122 107 109 108 987 983 959 875 89 756

2009 414 17 0.19] 15 4| 1.7 13 6! 026 259 835 8 85| 3.27)
140 135 137 137 120 122 18 nt "M 107 98 883

2010 462 -19) 0 172 -18 374 741 029 29 9 35} 3 €9}
157 152 154 153 134 136 132 124 123 120 10

2011 519 2.1 024 193 21 419 83 032 3.25) 105
176 170 172 172 159 183 148 139 138 135

2012 581 -24 027 21 6} 24 4.69) 929 936 364
197 190 193 183 168 m 166 158 155

2013) 651 28] 03] 242 27 525 104l 04t
22 213 216 216 189 191 186 174

2014 129 -3 0.34 21 -3 5689 11.7]
27 238 282 PO am 74 208

2018 816 33 93 304 A3 85
276 27 n 270 236 240

2016 o 814 a1 04 3 7]
09 299 303 303 265

2017 e 102) 420 041 3
M7 335 310 333

11.5] 47 053
8 388 s 8/

12.8) 52
219 435 420

2020) 144
] 207 8 457 S0t 740 918 1014 v 1250 1379 1530 1696 1886 2099 ay un 238 292 24

38 px 101 23 157 173 283 278 139 458 462 545 565 632 704 n 8937 893 18

%7 204 318 425 565 m 889 987 1093 1204 133 1475 1639 1823 2029 225 238 29 an

PORCENTAJE DE CRECIMIENTO ESPERADO EN VENTAS

0.12
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CUADRO CONSTRUCCION DE CURVA DE SUPERVIVENCIA DE CONTRATOS DE REASEGURO
2002 - 2020
OPCION 4 CREACION DE UNA PLATAFORMA INTERNACIONAL PARA EL SEGURO DE GASTOS MEDICOS MAYORES

EDAD DEL CONTRATO NUMERDO CONTRATOS
INTERVALO DE EDAD EXPUESTOS A RETIRO

18-19
17-18
16-17

ORDENANDO LOS RESULTADOS EN PORCENTAJE DE MANERA DESCENDENTE:

EDAD DEL CONTRATC
INTERVALO DE EDAD
ENANOS

Lo uPy ]
SODuNt LN -

BN DNEN -

©w
"

10-11
11-12
12413
13-14
14-15
15-16
16-17
17-18
18-18

ne
%1
ko3l
a0
a1
02
182
7S
E1
1202
1383

CURVA DE
SUPERVIVENCIA

100
10120
101.06

CONT. RETIRADOS PORCENTAJE OF PORCENTAJE DE CURVA DE
PORINTERVALO EDAD RETIRO SOBREVIVENCIA SUPERVIVENCIA
181 n 67.69 253
RkR 40.82 59.18 un
54 114 86.86 5875
<2 2088 10088 6763
27 063 100.63 67.04
6.3 535 9465 66,62
42 53 10531 7039
33 i 96.66 6684
97 806 9194 8915
105 158 242 na
36 234 97.66 817
04 022 99.78 8332
nr 543 9457 8351
66 279 9721 8831
A7 124 10124 90.84
B.1 12 8379 8m
05 014 9986 101.06
52 120 101.20 10120
144 100
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PROYECCION DE CURVA DE SUPERVIVENCIA PARA CONTRATOS DE REASEGURO
2002-2020

OPCION 5 CAMBIO EN LA DISTRIBUCION DE VENTAS

CONTRATOS RETIRADOS POR ARO

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 201 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
lj 921 899 864 727 M 663 598 574 538 413 4 378 7 342 Bz krdj 261 183 98
2002 6.87) 2.23) 35! 162] 477 6 5] 24 361 §53 627 3.1§ 0.13 351 0.44) 1.08 65 6.85] 9.49)
104 969 946 909 765 748 637 629 604 566 497 431 398 396 359 35 U3 5 203
2003] 723 235 13 4] 171 5 02| 683 252 38 6 87 66 334 0.14) 37 0.47 1.13 6.84 72
c 1o 995 86 826 €95 €8 634 512 549 514 452 392 362 kX] 299 295 286 228
o] 2004 10.1 336 13.1 1.55] 4.56) 621 229 3 454 625 [ 304 013 308 039 0.94; 57|
N 15 107 105 101 846 827 172 696 668 626 55 a7 41 409 k14 %6 354
T 2005 26 4 091 159 1.89 5 55 7 56} 279 4.2 7.6 1.3 3N 014 381 048 1.17)
R 121 113 10 106 89 87 812 732 703 659 518 29 68 267 242 238
A 206 s on| a3 wesl  vss|  se e 2e  am o vesl 2a)  om| e wm
T 128 19 116 m 937 916 854 w 74 693 60.9 528 487 486 44
o sos) 281 asty  wil 208 evs|  aw| 30| asst  aal  modl  avel  om|  ass
5 ™ |5 [ W |85 %3 |®8 [0 |78 |78 [&v |we  [%13 e
2008] 931 3.02 476 18 6| 2.2 547 881 3.25 4.89 885 8.5] 4.31 0 18]
125 116 114 109 918 89.7 837 55 725 67.9 597 518 417
P 2009 8.68 2.82] 4.43 17 3| 205 6 02| 82| 303 4 56} 8 25| 7.92 4.01
] 132 122 19 15 9%6 934 88.1 794 162 1"s 628 544
R 2 o13) o0l aesl w2 215 en|  se 3wl a0  ses] a3
W s | |1 | |83 |26 &6 %z (B2 | &
A o, 96 3.12 491 19.1 2.27] 6.67 908 335 5.04) 913
] 146 135 132 127 107 104 975 8738 844 91
o 2012 10.1 328 5.16) 201 2. 101 955 352 53
153 142 139 134 112 10 103 925 888
203} 10.6 345 543 212 251 7.38] 10] in
161 150 146 (L3 18 116 108 913
2014 112 3.63] 51 223 264 1.76) 10.6)
169 158 154 148 124 122 13
2015} us|  3ml  sofl 234 am]  a
W | |2 |we [Br @
2016 124 40 6.32] 247 292
- 188 174 170 164 138
o1 o a2 e 259
197 184 179 72
2018 17 4 i
¢ 208 193 188
2019 14.4) 467
218 203
| ‘ il 152
VA W% % W W 55 e T M R T R 7 R T R LT R S B R T
CRA 6o7 94 159 B3 04 53 455 CAaT0 se2 @7 TS . T S &7 w7 %6 8 10¢ 1
SA 921 187 280 357 448 540 05 782 e 857 . - 932 1008 1088 1" 1255 1320 1408 1306 1192
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CUADRO CONSTRUCCION DE CURVA DE SUPERVIVENCIA DE CONTRATOS DE REASEGURO

2002 - 2020
OPCION 5 CAMBIO EN LA DISTRIBUCION DE VENTAS
EDAD DEL CONTRATO NUMERD CONTRATOS CONT. RETIRADOS PORCENTAJE DE PORCENTAJE DE CURVA DE
INTERVALO DE EDAD EXPUESTOS A RETIRO POR INTERVALO EDAD RETIRO ¢ 1A S 1A
18419 193 95 150 6550 16.28
17-18 25 72 2521 7479 2486
16-17 26 57 1558 8442 1323
15-16 k1 12 483 8517 3936
14.15 22 03 085 2935 4136
, 13-14 488 45 884 91.16 4163
H 12-13 513 02 034 9366 5867
11.12 518 40 639 961 4582
1011 628 83 1108 6892 4895
9-10 %2 9.1 10.82 8918 5505
8-9 84 53 574 9426 61.73
7-8 25 37 344 9656 65.49
6-7 w79 106 869 9N 6782
5-6 e 82 624 9376 7421
4.3 9 29 178 82 7921
3-2 1636 258 14.49 B551 80.65
2.1 171 70 362 9638 31
0-1 1931 47 214 9786 9186
283 152 100
CURVA DE SUPERVIVENCIA PARA LOS CONTRATOS DE REASEGURO DE LINCOLN RE 2002-
; 2020 OPCION 1
; ORDENANDO LOS RESULTADOS EN PORCENTAJE DE MANERA DESCENDENTE:
EDAD DEL CONTRATC CURVA DE
; INTERVALO DE EDAD SUPERVIVENCIA
! EN AROS
[ 100
0-1 97.86
. 1-2 943
2-3 8065
4.5 7921
5.6 7427
6.7 6782
7.8 6549
= 8-9 61
E?" 9-10 55.05
10-11 4885
anm] 11-12 4582
> 12413 4567
2.A 13-14 4163
e =i 14-15 41.36
[ 15-16 3336 >
.~ 1617 3323 INTERVALO DE EDAD EN ANOS
RN 17-18 2486
g T 18-19 1628
— =
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7.1.2 FLUJOS DE CAJA DESCONTADOS PROYECTADOS

El nimero de contratos de reaseguro vigentes por aiio, obtenidos a través de las curvas de
supervivencia son el punto de partida para el calculo del flujo de caja descontado proyectado
por opcidn, siendo el primer renglén de cada flujo es precisamente el nimero de contratos
vigentes por afio, el segundo es la prima por afio, la cual se obtiene de multiplicar el nimero
de contratos por el valor promedio estimado de los mismos, al resultado debe restarsele la
siniestralidad, la cual es el importe pagado por siniestros mas el gasto de ajuste y la suma de
estos ultimos vs la prima, la cual generalmente se expresa como una proporcién de la prima,
debe restarse también el costo administrativo, hasta éste punto tendriamos como resultado el
ingreso bruto, al cual a su vez debe descontarse el pago de los dividendos a los
inversionistas, al resultado de ello debe restarse los impuestos, para finalmente obtener el
valor presente neto de los flujos.

Para cada opcién se tienen diferentes consideraciones; las tasas de retorno de la inversién
varian de acuerdo al riesgo que representa cada opcion a los inversionistas, cabe hacer notar
que aunque la opcidn 4 “creacion de una plataforma internacional para el seguro de gastos
médicos mayores™ es la mas probable a realizarse debido a las expectativas de crecimiento
que promete, se considera también la opcién de mayor riesgo, por significar mucha
investigacion y disposicion de todo tipo de recursos.

El factor de descuento que es una constante en las 5 opciones se plantea del 5%, ya que ésta
es la tasa libre de riesgo que se presenta en el 2002 en los instrumentos financieros a 25 afios
de los Fondos Federales de EUA.

El costo administrativo igualmente varia por opcién, entre mas sofisticado y elaborado sea el
cambio sugerido por la opcién en cuestion, mas caro sera el costo administrativo, sin
embargo se ve directa ¢ inversamente correspondido con la siniestralidad ya que se presume
que a mejor suscrito el riesgo la siniestralidad sera menor, asi pues, la opcidn 4 tiene el més
elevado costo administrativo y el menor porcentaje de siniestralidad.

Es importante hacer notar que en los flujos de caja descontados utilizados no se contempla
la depreciacidn, ello sc debe a la condicion propia de los activos intangibles, contablemente

no se tiene previsto.

El resultado de cada uno de los flujos de cada para cada opcidn es utilizado como punto de
partida de la siguiente fase del anélisis; opcién real de valor.

147
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FLUJO DE CAJA DESCONTADO PROYECTADO 2002 -2020
OPCION 1 OPERACION NORMAL

CIFRAS EXPRESADAS EN MILLONES DE DOLARES

ANO 002 2003 2004 2005 2006 2007 008
CONTRATOS VIGENTES POR AND ® 7 F] m m a5 2
PRIMA POR ANO 3 %820 3 1100 3 100X 5 24200 3 200 $ 300 5 W
PAGO DE SINIESTROS $ 5504 % 2B 5 1034 3 10840 § 2032 3 M40 5 MM
COSTO ADMINISTRATIVO TSNS WS WM WM S BMS AU NG
INGRESO BRUTO S Mm% NS NS XV WK aW 5 a3
PAGO DE DIVIDENDOS S5 203 1% 43 SN sm§ 7o
INGRESO DESPUES DE DIVIDENDOS oy NNE 202 BRI V2P BRI Mn
IMPUESTOS 3 208 473 Tu s BB S WS 1242 3 wes
INGRESO DESPUES DE IMPUESTOS S 43 £ 5 N § VeI WM N3 X0
FACTOR DE DESCUENTO $ ocEs 3y 0% S 0mM 3 oEZ S are s O9s on
PERIODOS ANUALES ACUMULADOS 1 H L] 4 s ¢ '
FLUJD DECA/ADESCONTADOPORANO 5 4343 8035 141§ 105 1545 025 u8
TOTAL GENERAL PROYECTO
VALOR PROMEDIO DE CONTRATO DE REASEGURO 800,000
SIMESTRALIDAD PROMEDIO 050
PAGO DE DIVIDENDOS 015
COSTO ADMIMSTRATIVO 008
IMPUESTOS 035
FACTOR DE DESCUENTO 0.05
NOTAS:
1 - EL NUMERO DE

[60% OPCION & BO% OPCION &

{PROYECTADAS PARA CADA OPCION EN NUMEROS REDONDFADOS.
2-SE CONSIDERA UNA TASA DE RETORNG SOBRE LA NVERSION DEL 15% PARA LA OPCION 1, 0% PARA LA OPCION 2,
25\ PARA LA OPCION 3, J0% PARA 1A OPCION £ Y 15% PARA LA OPCION 5.
3. SE CONSDERA UN FACTOR DE DESCUENTO DE 5% ANUAL
4+ EL COSTO ADMNISTRATIVO VARIA PARA CADA OPCION DE ACUERDO ALO

ISIGUENTE: 8% PARA LA OPCION 1, 12% PAR LA OPCION 2, 15% PARA LA OFCION 3.

1% PARA LA OPCION 4 ¥ 10% PARA LA OPCION §.

5. LA SINIE STRALOAD VARIA OE ACUERDO A LA GPCION; 80% OPCION 1, 78% OPCION 2, Ta% OPCION 3,
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FLUJO DE CAJA DESCONTADO PROYECTADO 2002 -2020
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FLUJO DE CAJA DESCONTADO PROYECTADO 2002 -2020
OPCION 2MEJORAR LA OPERACION NORMAL CON MINIMA INVERSION
CIFRAS EXPRESADAS EN MILLONES DE DOLARES

ANO 2002 2003 2004 2005 2008 2007 2000 2009 2010 011 2012 2013 Eill ms 06 2017 018 09 202
CONTRATOS VIGENTES POR ARO o 00 %52 » &0 14 nr o " 1] 1029 e nn 1238 T4 1513 i 150 1%
PRIMA POR ANG $ T3 12005 M0N0 S 0480 B 0700 5 4500 5 SATOT S LISX § 200§ T20 § MM § MM42 § 343 § 10040 3 1AM § 129K § WD $ 12790 5 10K
PAGO DE SINIESTROS ToOSSH S NSRS N5 255 7025 N0 3 2023 42755 SMN OSN30 § emte f M § MIN S SN 3 e 3 1000 3 ORM 5 Madr
COSTO ADMINISTRATIVO $OBM S M5 AN S WML M S BT 5 KNS MA S M5 0M 5 WK T MWW NI § 84S S tola § 01 5 vesss § 100 5 1987
INGRESO BRUTQ 3eM 3 MM s BT WS M5 RS K S TEZ S M3 004§ %05 W § N4 S 12045 8 10T § M0 5 wSK 3 8% 5 13007
PAGO DE DIVIDENDOS T3 eS s 805 TS Ga 3 M S NS M QA 5 1053 1M S AT 5 N s 256008 ;83 WA (LS XRS5 TR
INGRESO DESPUES DE DIVIDENDOS I MK 3 2a 3 ®BE 3OV 3 ew s S0 3 WMHB S S 5 G5 A F K3 NI 5 W s MK S 1XB § MM S} S 1mer
IMPUESTOS Toozars smoE 73 M3 M BN S WM S M3 DA 88 MRS X058 R 5 NS Rar§ oM 3 48455 200 5 W
NGRESQ DESPUES DE IMPUESTOS IO4R Y a3 MRS we2S 405 XS MA S WM OD 5 €023 SR 5 KNS 6055 el s BB TR mm3 mms nm
FACTOR DE DESCUENTO $ 08 % 0013 opeS 028 OMMS O3 O S 0% CsM3 oty 03 g% 5 0523 05 S o4 s oa g ou s oas o4
PERIODOS ANUALES ACUMULADOS * H k] < s ] 14 [ 8 ] " 2 " 1 5] » k14 n ®
FLUJO DECAJADESCONTADOPORAND 5 4323 se0 S 1% 5 15058 917 S 22615 257 5 2083135 2087 % 228t §

N33 NN LW AN S B2 NS My ns

28
TOTAL GENERAL PROYECTO $ @
VALOR PROMEDIO DE CONTRATO DE REASEGURO 800,000
SIMESTRAUIDAD PROMEDIO 076
PAGO DE DIVIDENDOS 020
€OSTO ADMINISTRATIVO 0.12
IMPUESTOS 035
FACTOR DE DESCUENTO 0.05
{
’1 NOTAS:
i 1 EL NUMERG OE CONTRATOS VIGENTES DE REASEGURD SON TONADQS DE LAS CURVAS DE SUPERVIVENCIA FLUJO DE CAJA DESCONTADO PROYECTADO 2002 -2020
} [PROYECTACAS PARA CADA OPCION EN NUMEROS REDONDEADOS. CIFRAS EXPRESADAS EN MILLONES DE DOLARES
| [2-SE CONSDERA UNA TASA DE RETORND SOBRE LA NVERSION DEL 15% PARA LA OPCION 1, 20% PARA LA OPCION 2, 4000
t 125% PARA LA OPCION 3, 30% PARA (A OPCION 4 Y 15% PARA LA OPCION &
! 3. SE CONSIDERA UN FACTOR DE DESCUENTO DE 8% ANUAL s500
} (o EL COSTO ADMINISTRATNG VARIA PARA CADA CPCION DE ACUERDQ A LO .
ISGUENTE 8% PARA LA OPCION 1, 12% PAR LA OPCION 2, 19% PARA LA OPCION 3,
i 18% PARA LA OPCION 4 Y 10% PARA LA OPCION 5 53000
! 5 . LA SNESTRALDAD VARIA DE ACUERDO A LA OPCION; 80% GPCION 1, T8% OPCION 2, TO% OPCIONSS,
{60% OPCION 4, 30% ORCION § 2500
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FLUJO DE CAJA DESCONTADO PROYECTADO 2002 -2020
OPCION 3 CREACION DE UN SISTEMA DE INFORMACION (MANUALES), DISTINTO A Linc Us
CIFRAS EXPRESADAS EN MILLONES DE DOLARES

ANO 2002 2003 2004 2008 2006

2007 2008
CONTRATOS VIGENTES POR ANO o L) e 5 m £Y m
PRIMA POR ANO 3003 15080 5 28O S 0500 5 X440 5 400 3 ST
PAGO DE SINIESTROS S 505 M5 1098 3 2560 $ 200§ 04 5 4N
COSTO ADMINISTRATIVO § NS NS WMY 403 %W T NWS mu
INGRESO BRUTO S MO 3 A3 BT HN3 WiEes RS
PAGO DE DIVIDENDOS S s sa3 AMS NS MBS wH Y e
INGRESG DESPUES DE DIVIDENDOS S 8BS 5 MM S RS ME 3 M5 MIZ 5 um
IMPUESTOS S es SsWS XS WS BN WSS =n
INGRESO DESPUES DE IMPUESTOS S s% S nars A S nRS MM B8NS au
FACTOR DE DESCUENTO 3 [T 81 oot 3 o 3 o § ors 3 075§ on
PERIODOS ANUALES ACUMULADOS 1 2 k) 4 H L} 7
FLUJO DECAJADESCONTADOPORANO ¢ 52 § 1040 3 1500 § 1853 § 2260 § 205 3 3002
TOTAL GENERAL PROYECTO
VALOR PROMEDIO DE CONTRATO DE REASEGURO 800,000
SINIESTRALIDAD PROMEDIO .70
PAGO DE DIVIDENDOS. 025
COSTO ADMINISTRATIVO 015
IMPUESTOS 035
FACTOR DE DESCUENTO 0.05
INOTAS:
1.+ €L HUMERQ DE COF VIGENTES DE S

[PROYECTADAS PARA CADA OPCION EN NUMEROS REDONDEADOS.

2-8E CONSIDERA UNA TASA DE RETORNG SOBRE LA NVERSION DEL 15% PARA LA OPCION 1, 20% PARA LA OPCION 2,
24% PARA LA OPCION 3, 30% PARA LA OPCION 4Y 15% PARA LAOPCION 5.

1. SE CONSIDERA UN FACTOR DE DESCUENTO OF 5% ANUAL

o EL COSTO ADMINISTRATVO VARW PARA CADA OPCION DE ACUERDO ALO

ISIGUIENTE: 1% PARA LA OPCION 1, 17% PAR LA OPCION 2, 13% PARA LA OPCIOK ),

18% PARA LA OPCION & Y 10% PARA LA OPCION 5.

IS . LA SMESTRALDAD VARIA DE ACUERDO A LA OPCION; 0% DPCION 1,78% OPCION 2, 70% OPCION 3,

[80% OPCION 4, 30% OPCION §.
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a8 3 9B 3 267§ s o 3 TS5 8 843§ ore7 s L RCEE -2 4 0 ] 9T 3 N4
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RF MBI XD NN e s 4N 5 291 S uw s Q8 “82 s 405 3 on
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FLUJO DE CAJA DESCONTADO PROYECTADO 2002 -2020
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FLUJO DE CAJA DESCONTADO PROYECTADO 2002 -2020
QOPCION 4 CREACION DE UNA PLATAFORMA INTERNACIONAL PARA EL SEGURO DE GASTOS MEDICOS MAYORES
CIFRAS EXPRESADAS EN MILLONES DE DOLARES

ARO 002 00 2004 2005 2008 2007 2008 2009 2018 a1 2012 2013 2014 018 208 017 08 09 2020

CONTRATGS VIGENTES POR AND o E 8 428 %5 nz 885 ? 193 1264 "y tar % 1w xn® s n 2 e
PRIMA POR ARD SO0 3 00 2840 8 MO0 S A2 3 STTE0 S M0 § TRRNC 5 BhaaC § 08320 § 0043 § 1IACD0 31NN S 145840 § L2120 $ 170000 § 14AC 5 1AM § 17020
PAGO DE SINIESTROS S 4008 3 6702 5 1264 3 2aD0 3 27120 3 3RS 3 472§ 4TS S S4e4 § 7702 S ONB S YA B TNCTZ S 87504 § GREZ 3 102000 § 114288 § 110018 § 1082
COSTO ADMINISTRATIVO SN S WM 4SS NS IS 0073 ME2 S 2N 5 1S3 MBS 306 3 M0 5 N0 S X251 8 X2tB S Neoo 5 428§ NS I8
INGRESO BRUTO $ 1m0 3 S5 3 M08 M 3 IET § G4 S I S WS X § 48 3 2NM 3 M 5 IS S TI0 § M0 3 AN0s 3 KIN P AN
PAGO DE DIVIDENDOS 3 5078 19773 KRS Na 3 %M 3 W23 484 s SIM % SThoy aIsT § TS YRS M54 3 08253 OIS 1N S 28720 N2 S 1
INGRESO BESPUES DE DIVIDENDOS S MBS 25005 9T 23S 93 M55 10052 5 20003 1M § MM 5 M T2 S MK S 4% 2GOT S 203 M 3 M 5 e
IMPUESTOS S o4t se0 s MNP MU M T NN BB/ L0 DS N@E TAs NS Wy MM MA@y 0NeI§ w05 RN 5 BN
INGRESO DESPUES DE IMPUESTOS $T® 3 13 s 2543 MO A58 M S N § T4 3 SIS 0842 F MWOTH 3 MBI § 25 3 MEKG 3 12483 I F 10087 3 IS 5 wR0
FACTOR DE DESCUENTO 3 o0 s 0ctP oS ocm23 o™ 3 orSt O0mM s oeA s os s 0et § 0S8 5§ c® 3 053 sm g 0w s Qe 3 0as § 2z 3 LT
PERIODOS ANUALES ACUMULADOS 1 2 3 ) s ° r ] [ ° 1" H n " s " EH " "
FLUJO DECAJADESCONTADOPORARO 5 7225 mm 3 2200 § 20¢ 3 5453 Qn 5 9% § N0 § %Q 3§ NN Q0§ %73 6§ NG Mg mes 010§ 7075 8%
TOTAL GENERAL PROYECTO s e
VALOR PROMEDIO DE CONTRATO DE REASEGURO 800,000

SINIESTRALIOAD PROMEDIO 0.60

PAGO DE DIVIDENDOS 2.30

COSTO ADMINISTRATIVO 0.18

IMPUESTOS 0.35

FACTOR DE DESCUENTO 0.05

[KOTAS:

1.-eL VIGENTES DE O LAS CURVAS OE FLUJO DE CAJA DESCONTADO PROYECTADO 2002 -2020

[PROYECTADAS PARA CADA OPCION EN NUMEROS REDONDEADDS. CIFRAS EXPRESADAS EN MILLONES DE DOLARES
|2-8E UNA TASA DE RETORI ELA 15% PARA LA OPCION 1, 20% PARA LA OPCION 3, $9000

25% PARA LA OPCION 3, 30% PARA LADP CION 4 Y 18% PARA LA OPCION &,

3 SE CONSIDERA UN FACTOR DE DESCUENTO DE 5% ANUAL

l4.- EL COSTO ADMINISTRATIVO VARLA PARA CADA ORCION DE ACUERDO A LG

ISIGUENTE: 8% PARA LA OPCION 1, 12% PAR LA OPCION 2. 15% PARALA OPCION 3,

[18% PARA LA OPCION 4 Y 1C% PARA LA OPCION 8.

5 - LA SINESTRALIDAD VARIA DE ACUERDO A LA OPCION; 20% OPCION ¢, T¥N OPCION 2, 0% OPCION 3,
(00% OPCION 4, 5% OPCION &
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FLUJO DE CAJA DESCONTADO PROYECTADO 2002 -2020
OPCION 5 CAMBIO EN LA DISTRIBUCION DE VENTAS i
CIFRAS EXPRESADAS EN MILLONES DE DOLARES

ANO 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 010 201 2012 0 14 015 s 217 00 2018 20
CCONTRATOS VIGENTES POR ANO o2 »? ™ » a“ 0 o s e es? =2 1008 1088 it ] 1288 me 1400 e "e
PRIMA POR ANO § NW S G0 3 203 MM 3 30T 200 8 NI 3 00 S 67500 5 09500 3 S0 § BOOA0 S BN0A0 S GIA00 § 100400 § 108800 3 112720 § 104480 3 0360
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7.1.3 OPCION REAL DE VALOR

Dentro de los fundamentos tedricos de éste trabajo se explica como se adapta la férmula de
‘Black & Sholes para evaluar'la diferencia en el valor de un activo intangible resultado de
asumir el riesgo de mantener abierta la de ejercer ahora uno u otro proyecto.

El resultado obtenido de cada uno de los flujos descontados proyectados para cada opcién se
somete a la posibilidad de posponer arrancar el proyecto en el 2002 o a través de la Black &
Sholes en el 2004. Cada opcidn real de valor comienza con el valor presente del flujo
descontado, tomandose éste como S, lo que en el mundo financiero es el valor de mercado

de la accion. Las variables € (funcién exponencial), t (tiempo de vida), asi como 1 (tasa
libre de riesgo), se mantienen constantes, la primera por razones obvias, la segunda porque
se espera que de no cjercerse las posibilidades que se tienen como maximo de 2 afios no se
podran desarrollar bajo las premisas consideradas y debera hacerse nuevamente todo el
estudio de las variables, muy seguramente la competencia conocera de las posibles
estrategias y encontrard como suplirlas eficazmente. Las variables que cambian para cada

opcion; O, ya que depende del CAP y el valor presente de los flujos de caja descontados

proyectados, X, debido a que también se encuentra en funcién del CAP, o, que representa la
incertidumbre para cada opcidn y desde luego el CAP (costo anual de mantener el proyecto
abierto sin ejercerse) que varia considerablemente entre una y otra estrategia.

Se presentan también 3 escenarios por opcidn, uno normal que supone que las condiciones
planteadas para el célculo de las curvas de supervivencia y de flujos de caja descontados
proyectados se mantienen constantes, un escenario pesimista que supone una contraccion del
mercado de seguros en un 30% y otro escenario optimista que supone que el mercado se
vera favorecido con un crecimiento de un 30%, ello quiere decir que al mantener la opcién
abierta para cada caso por 2 afios se puede enfrentar Lincoln Re a 3 escenarios distintos, uno
en el que los supuestos del estudio sean constantes, otro en el que no le favorezcan, ya sea
porque el mercado no lo recibe como se espera, y otro que tenga resultados por encima de
los esperado.
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donde :

CAP=

OPCION REAL DE VALOR

OPCION 1 OPERACION NORMAL

Formula Black & Sholes = S*e™*{N(d1)}-X*e™{N (d2)}
d1={In(SIX)+(i-5+0*12)t}/a* (1)
d2=d1-o*(t"?)

ESCENARIO  ESCENARIO  ESCENARIO

NORMAL PESIMISTA ~ OPTIMISTA

El valor de mercado de la accion 330.41  231.287  429.533
El valor presente de los flujos de caja proyectados para cada opcién (EXPRESADO EN MILLONES DE DOLARES)

La funcién exponencial 271828183 2.7182818 2.71828183
Dividendos pagados por la accion 0.00605309 0.0060531 0.00605309

Costo anual de mantener el proyecto dividido por el valor presente de los flujos de caja
Se entiende como la cantidad de valor perdido por mantener abierta la opcién

Periodo de tiempo restante en que la opcitn es vélida 2 2 2
Tiempo de vida, explotacion probable y/o expiracion de los derechos legales

El precio convenido en que el tenedor de la opcién sea ejercida en el tiempo t 4 4 4
Valor presente de la suma de los costos anuales del proyecto (EXPRESADO EN MILLONES DE DOLARES) .

Tasa libre de riesgo como la tasa de rendimiento dada por los instrumentos de fos Fondos Federales 0.055 0.055 0.055
de EUA.

Medida de incertidumbre sobre el precio de Ia opcién 0.15 0.15 0.15
Incertidumbre por escenario

Costo anual de mantener el proyecto abierto sin ejercerse. 2 2: 2
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Obtencion de la Opcién Real de Valor

Para obtener d1y d2
In (S/X)=2 4.41403995 4.057365 4.67640421
H * -
(|-6:r,zc 12)*t = 0.12039383 0.1203938 0.12039383
g*(t™)= 0.21213203  0.212132 0.21213203
di= 21.3755258 19.694144 22.6123228
d2= 21.1633938  19.482012 22.4001908
Nd1= 1 1 1
Nd2= 1 1 1
Sustituyendo en la formula de Black-Sholes

&t - '
S*eT*{N(d1)}= 326434115 228.50388 424.364349
X*e®™ (N (d2)}= 3.58333654 3.5833365 1.58333654

ESCENARIO  ESCENARIO  ESCENARIO

NORMAL

ROV = Opcion real de valor =

Notas:

Se asume que e! valor dado a X es el costo de investigacion y desarrollo para cada opcién, mismo que en los flujos de caja considera
dentro de los costos administrativos, para efecto del célculo de la opcion real de valor se consideran como un promedio anual, distinto
para cada opcion, siendo como sigue: 2 opcion 1, 8 opcidn 2, 16 opcion 3, 26 opcion 4 y 10 opcién 5.

Se asigna igualmente un porcentaje de rendimiento esperado por el inversionista de acuerdo a la incertidumbre considerada para cada
opcidn, sirviéndome como parametro en la figura No. 16, teniendo asi lo siguiente: .15 opcion 1, .20 opcion 2, .3 opcion 3, .5

opcion 4 y .3 opcion 5.

La tasa libre de riesgo utilizada es de .055, misma que es la presentada en los intrumentos financieros a 25 anos del los Fondos Federa-
les de Estados Unidos de Norteamerica.

Se considera para escenario pesimista un decremento de! 30% y para el optimista un incremento del 30% sobre el VP de los flujos de caja

PESIMISTA

OPTIMISTA

322.85 224.92 420.78
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donde:

CAP=

OPCION REAL DE VALOR

OPCION 2 MEJORAR LA OPERACION NORMAL CON MiNIMA INVERSION

Formula Black & Sholes = S*e™*{N(d1)}-X*e ™ {N (d2)}
d1={n(SIX)+(i-5+a’/2)t}/o* (")
d2=d1-a*(t'?)

ESCENARIO  ESCENARIO  ESCENARIO

NORMAL PESIMISTA  OPTIMISTA

El valor de mercado de 12 accion 490.2 343.14 637.26
El valor presente de los flujos de caja proyectados para cada opcion (EXPRESADO EN MILLONES DE DOLARES)

La funcion exponencial 2.71828183 2.7182818 2.71828183
Dividendos pagados por fa accién 0.01631987 0.0163199 0.01631987

Costo anual de mantener el proyecto dividido por el valor presente de los flujos de caja
Se entiende como la cantidad de valor perdido por mantener abierta la opcién

Periodo de tiempo restante en que la opcion es valida 2 2 2
Tiempo de vida, explotacién probable y/o expiracion de los derechos legales

El precio convenido en que el tenedor de la opcion sea ejercida en el tempo t 16 16 16
Valor presente de la suma de los costos anuales del proyecto (EXPRESADO EN MILLONES DE DOLARES)

Tasa libre de riesgo como la tasa de rendimiento dada por los instrumentos de los Fondos Federales 0.055 0.055 0.055
de EUA.

Medida de incertidumbre sobre el precio de fa opcidn 0.2 02 0.2

Incertidumbre por escenario
Costo anual de mantener el proyecto abierto sin ejercerse. 8 8 8
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Obtencion de la Opcion Real de Valor

Para obtener d1y d2

In(S/X) = 3.42222475
(i-8+0%2)*t = 011736026

w2y o

o*{t")= 0.28284271
dr= 12.5143228
d2= 12.2314801
Nd1= 1
Nd2= 1
Sustituyendo en la formula de Black-Sholes

S+ eﬂ.{ N ( d1) } = 474.4583
X*e it e { N ( d2 ) }: 14.3333462

ESCENARIO
NORMAL

ROV = Opcion real de valor = 460.12

Notas:

Se asume que el valor dado a X es el costo de Investigacion y desarrollo para cada opcion, mismo que en los flujos de caja considera
dentro de los costos administrativos, para efecto del célculo de la opcién real de valor se consideran como un promedio anual, distinto
para cada opcidn, siendo como sigue: 2 opcién 1, 8 opcidn 2, 16 opcion 3, 26 opcion 4 y 10 opcién 5.

Se asigna igualmente un porcentaje de rendimiento esperado por el inversionista de acuerdo a la incertidumbre considerada para cada
opcion, sirviendome como parametro en fa figura No. 16, teniendo asi lo siguiente: .15 opcidn 1, .20 opcion 2, .3 opcién 3, .5

opcion 4 y .3 opcion 5.

La tasa libre de riesgo utilizada es de .055, misma que es la presentada en los intrumentos financieros a 25 anos del los Fondos Federa-
les de Estados Unidos de Norteamerica.

Se considera para escenario pesimista un decremento del 30% y para el optimista un incremento de! 30% sobre el VP de los flujos de caja

3.0655498
0.1173603
0.2828427
11.253286
10.970444

1

1

332.12081
14.333346
ESCENARIO

PESIMISTA

317.79

3.68458901
0.11736026
0.28284271
13.4419206
13.1590779

1

1

616.79579
14.3333462
ESCENARIO

OPTIMISTA

602.46
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donde :

g=

CAP=

OPCION REAL DE VALOR

OPCION 3 CREACION DE UN SISTEMA DE INFORMACION (MANUALES), DISTINTO DE LINC US
FérmulaBlack & Sholes = S*e™*{N({d1)}-X*e ™ {N (d2)}

di={In(SIX)+(i-5+0%2)t} a*(t"?)
d2=d1-0*(t'"?)

ESCENARIO  ESCENARIO  ESCENARIO

NORMAL  PESIMISTA  OPTIMISTA
El valor de mercado de la accion 601.52  421.064  781.976

El valor presente de los flujos de caja proyectados para cada opcion (EXPRESADO EN MILLONES DE DOLARES)

La funcién exponencial 271828183 27182818 2.71828183

Dividendos pagados por la accion 0.02659928 0.0265993 0.02659928
Costo anual de mantener el proyecto dividido por el valor presente de los flujos de caja

Se entiende como la cantidad de valor perdido por mantener abierta la opcién

Periodo de tiempo restante en que la opcion es valida 2 2 2
Tiempo de vida, explotacion probable y/o expiracion de los derechos legales

E! precio convenido en que el tenedor de la opcion sea ejercida en el tiempo t 32 32 32
Valor presente de la suma de los costos anuales del proyecto (EXPRESADO EN MILLONES DE DOLARES)

Tasa libre de riesgo como la tasa de rendimiento dada por los instrumentos de los Fondos Federales 0.055 0.055 0.055
de EUA.

Medida de incertidumbre sobre el precio de |a opcién 0.3 03 0.3

Incertidumbre por escenario :
Costo anual de mantener el proyecto abierto sin efercerse. 16 . 16 16
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Obtencion de la Opcion Real de Valor

Para obtener d1 y d2
In (S/X)=
(i-5+0%12)*t =
o*(t?)=

di=

d2=

Nd1=

Nd2=

Sustituyendo en la férmula de Black-Sholes
S*e¥<{N(d1)}=
X*e ™ (N (d2)}=

ROV = Opcio6n real de valor =

2.93372388 2.5770489 3.19608815
0.14680144 0.1468014 0.14680144

0.42426407 0.4242641 0.42426407
7.26086781 6.4201769 7.87926631
6.83660374 5.9959128 7.45500224
1 1 1
1 1 1

570.356282  399.2494 741.463166
28.6666923 28.666692 28.6666923

ESCENARIO ESCENARIO  ESCENARIO

NORMAL PESIMISTA  OPTIMISTA

541.69 370.58 712.8

Notas:

Se asume que el valor dado a X es el costo de investigacion y desarrolio para cada opcion, mismo que en los flujos de caja considera
dentro de los costos administrativos, para efecto del calculo de la opcion real de valor se consideran como un promedio anual, distinto
para cada opcién, siendo como sigue: 2 opcidn 1, 8 opcién 2, 16 opcidn 3, 26 opcién 4 y 10 opcion 5.

Se asigna igualmente un porcentaje de rendimiento esperado por el inversionista de acuerdo a Ia incertidumbre considerada para cada
opcion, sirviendome como parametro en la figura No. 16, teniendo asi lo siguiente: .15 opcion 1, .20 opcion 2, .3 opcion 3, .5

opcion 4 y .3 opcion 5.

La tasa libre de riesgo utilizada es de .055, misma que es la presentada en los intrumentos financieros a 25 afios del los Fondos Federa-

les de Estados Unidos de Norteamerica.

Se considera para escenario pesimista un decremento del 30% y para el optimista un incremento del 30% sobre el VP de los flujos de caja
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OPCION REAL DE VALOR

OPCION 4 CREACION DE UNA PLATAFORMA INTERNACIONAL PARA EL SEGURO DE GMM

FormulaBlack & Sholes = S*e™*{N(d1)}-X*e**{N (d2)}

di={In(S/X)+(i-5+0%/2)t} o *({"?)
d2=d1-o*(t"?)

ESCENARIO  ESCENARIO  ESCENARIO

NORMAL  PESIMISTA  OPTIMISTA
El valor de mercado de la accion 102642 718494  1334.346

El valor presente de los flujos de caja proyectados para cada opcién (EXPRESADO EN MILLONES DE DOLARES)

La funcién exponencial 2.71828183 27182818 2.71828183

Dividendos pagados por la accién 0.02533076 0.0253308 0.02533076
Costo anual de mantener el proyecto dividido por el valor presente de los flujos de caja

Se entiende como la cantidad de valor perdido por mantener abierta Ia opcién

Periodo de tiempo restante en que Ia opcién es valida 2 2 2
Tiempo de vida, explotacion probable y/o expiracién de los derechos legales

El precio convenido en que el tenedor de la opcion sea ejercida en el tiempo t 52 52 52
Valor presents de la suma de los costos anuales dal proyecto (EXPRESADO EN MILLONES DE DOLARES}) '

Tasa libre de riesgo como la tasa de rendimiento dada por los instrumentos de los Fondos Federales 0.055 0.055 0.055
de EUA. ’ '

Medida de incertidumbre sobre €l precio de la opcion 0.5 0.5 0.5

Incertidumbre por escenario
Costo anu~! de mantener el proyecto abierto sin ejercerse. 26 26 26
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Obtencion de la Opcion Real de Valor

Para obtener d1y d2

In(8X)= 2.98258858
. 2 -

(i-6+0%12)*t = 0.30933848
w2y o

o (t7)= 0.70710678

di= 4.65548789

d2= 3.94838111

Nd1= 0.99999838

Nd2 = 0.99996064

Sustituyendo en la formula de Black-Sholes

s*e™ {N(d1)}= 975.713656

Xwe-H*(N (dz)}= 46.5815416

ESCENARIO
NORMAL

ROV = Opcién real de valor = 929.13

Notas:

Se asume que el valor dado a X es el costo de investigacion y desarrollo para cada opcion, mismo que en los flujos de caja considera
dentro de los costos administrativos, para efecto de! calculo de la opcion real de valor se consideran como un promedio anual, distinto
para cada opcion, siendo como sigue: 2 opcidn 1, 8 opcidn 2, 16 opcion 3, 26 opcién 4 y 10 opcion 5.

Se asigna igualmente un porcentaje de rendimiento esperado por el inversionista de acuerdo a la incertidumbre considerada para cada
opcion, sirviéndome como parametro en la figura No. 16, teniendo asi lo siguiente: .15 opcidn 1, .20 opcion 2, .3 opcién 3,.5

opcion 4y .3 opcion 5.

La tasa libre de riesgo utilizada es de .055, misma que es la presentada en los intrumentos financieros a 25 anos del los Fondos Federa-
les de Estados Unidos de Norteamerica.

Se considera para escenario pesimista un decremento del 30% y para el optimista un incremento del 30% sobre el VP de los flujos de caja

2.6259136
0.3093385

0.7071068
4.1510733
3.4439666
0.9999834
0.9997133

682.98936
46.570021
ESCENARIO

PESIMISTA

636.42

3.24495284
0.30933848

0.70710678
5.02652699
4.31942021
0.99999975
0.99999217

1268.42949
46.5830104
ESCENARIO

OPTIMISTA

1221.8



donde :

o=

CAP=

OPCION REAL DE VALOR

OPCION 5 CAMBIO EN LA DISTRIBUCION DE VENTAS

FormulaBlack & Sholes = S*e™*{N(d1)}-X*e®*{N (d2)}
d1={In(SIX)+(i-5+a%12)t} a*(t"?)
d2=di-0*(t'?)

ESCENARIO  ESCENARIO  ESCENARIO

NORMAL PESIMISTA  OPTIMISTA

El valor de mercado de la accién 380.69 266483  494.897
El valor presente de los flujos de caja proyectados para cada opcién (EXPRESADO EN MILLONES DE DOLARES)

La funcién exponencial 2.71828183 2.7182818 2.71828183
Dividendos pagados por la accion 0.02626809 0.0262681 0.02626809

Costo anual de mantener el proyecto dividido por el valor presente de los flujos de caja
Se entiende como la cantidad de valor perdido por mantener abierta la opcién

Periodo de tiempo restante en que la opcion es vélida 2 2 2
Tiempo de vida, explotacidn probable y/o expiracién de los derechos legales

El precio convenido en que ¢l tenedor de Ia opcién sea ejercida en el tiempo t 20 20 20
Valor presente de [a suma de los costos anuales del proyecto (EXPRESADO EN MILLONES DE DOLARES)

Tasa libre de riesgo como la tasa de rendimiento dada por los instrumentos de los Fondos Federales 0.055 0.055 0055
de EUA.

Medida de incertidumbre sobre el precio de la opcién 0.3 0.3 0.3
Incertidumbre por escenario

Costo anual de mantener el proyecto abierto sin ejercerse. 10 10 10
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Obtencion de la Opcion Real de Valor

Para obtener d1y d2

In (S/X) = 2.94625312
(i-83+0%/2)*t = 014746382
o* ( t1f2 ) = 0.42426407
di= 7.29196075
d2= 6.86769668
Nd1= 1
Nd2= 1
Sustituyendo en la formula de Black-Sholes

S*e® {N(d1)}= 361.206281
X*e® (N (d2)}= 17.9166827

2.5895782 3.20861739
0.1474638 0.14746382

0.4242641 0.42426407
6.4512698 7.91035925
6.0270058 7.48609519
1 1
1 1

252.8444 469.568166
17.916683 17.9166827

ESCENARIO  ESCENARIO  ESCENARIO

NORMAL

ROV = Opcion real de valor = 343.29

Notas:

Se asume que el valor dado a X es el costo de investigacién y desarrollo para cada opcion, mismo que en los flujos de caja considera
dentro de los costos administrativos, para efecto del calculo de la opcion real de valor se consideran como un promedio anual, distinto
para cada opcion, siendo como sigue: 2 opcion 1, 8 opcion 2, 16 opcion 3, 26 opcion 4 y 10 opcion 5.

Se asigna igualmente un porcentaje de rendimiento esperado por el inversionista de acuerdo a la incertidumbre considerada para cada
opcidn, sirviendome como parametro en la figura No. 16, teniendo asi o siguiente: .15 opcidn 1, .20 opcién 2, .3 opcion 3, .5

opcion 4 y .3 opcion 5.

La tasa libre de riesgo utilizada es de .055, misma que es la presentada en los intrumentos financieros a 25 aitos del los Fondos Federa-

les de Estados Unidos de Norteamerica.
Se considera para escenario pesimista un decremento del 30% y para el optimista un incremento del 30% sobre el VP de los flujos de caja

PESIMISTA OPTIMISTA

234.93 451.65



RESULTADOS A LA VALUACION DE DE
LINC US PARA LINCOLN RE

Los resultados que arroja el analisis presentado teniendo como punto de partida la curva de
supervivencia demuestran que a mayor seguridad en los resultados, en el caso que nos ocupa
me refiero a la correcta y rapida suscripcion de riesgos, es evidente que las aseguradoras
como clientes de las reaseguradoras deciden por una u otra principalmente bajo éste criterio,
ya que ello significa menos pérdidas financieras, tanto por la eficiencia en los procesos

como por la correcta ponderacion de la posible ocurrencia de las eventualidades previstas en
las diferentes coberturas de seguro.

I CUADRO RESUMEN DE RESULTADOS NUMERICOS

CURVAS DE FLUJO DE CAJA OPCION DE VALOR
SUPERVIVENCIA VALOR PRESENTE DE TRES ESCENARIOS
(CONTRATOS LOS FLUJOS DE CAJA POR OPCION
VIGENTES PARA 2020) 2002-2020 (Expresada cn millones de
(Expresada en millones de délares)
délares)
OPCION 1 712 $ 330.41 NORMAL S 3229
PESIMISTA § 2249
OPTIMISTA § 420.8
OPCION 2 1458 $ 490.20 NORMAL S 460.1
PESIMISTA § 317.8
OPTIMISTA S 602.5
OPCION 3 1564 $ 601.52 NORMAL S s541.7
PESIMISTA § 370.6
OPTIMISTA § 7128
OPCION4 2174 $1,026.42 NORMAL $ 929.1
PESIMISTA § 6364
OPTIMISTA S 1,222.0
OPCION 5 1192 $ 380.69 NORMAL  § 3433
PESIMISTA § 2439
OPTIMISTA S 451.7

Es muy claro que la opcién que mas rendimiento promete es la 4, sin embargo debe
observarse que el nimero de contratos pronosticados vs su respectivo flujo de caja
descontado guarda una medida proporcional, aunque no estricta, teniendo el siguiente
rendimiento promedio en millones de délares por contrato:

Opcidn | 0.4640
Opcidn 2 0.3362
Opcidn 3 0.3846
Opcidn 4 0.4721
Opcidn 5 0.3193
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La eleccién entre uno y otro posible proyecto no solo depende de el rendimiento de cada
uno, sino como ya lo hemos mencionado antes de la aversion al riesgo de los inversionistas
involucrados.

Ahora la pregunta concluyente, cuanto vale el activo intangible
involucrado con llevar a cabo la opcion 4 ;“Creacion de una
plataforma internacional para el seguro de gastos médicos
mayores”?, lo viable es restarle el flujo descontado proyectado que
se obtuvo de la opcion 1 “operacion normal”, siendo la operacion
como sigue: $ 1,026.42 - $ 330.41 = $696.01.

LA PLATAFORMA INTERNACIONAL PARA LA
SUSCRIPCION DE RIESGOS PARA EL SEGURO DE GASTOS
MEDICOS MAYORES VALE 696.01 MILLONES DE DOLARES
AMERICANOS.

Aunque los resultados numéricos no son los reales si se acercan mucho a la realidad, las
ascguradoras y reascguradoras buscan ‘“asociarse” con empresas que tengan una sana
politica de seleccion de riesgos, pues aunque cs cierto que ¢l concepto del seguro es cubrir
las posibles eventualidades, se deben tener siempre claros los factibles desenlaces asi como
la mayor exposicion al riesgo, un ejemplo claro es el gigantesco evento de terrorismo
presentado el 11 de Septiembre de 2001, donde el asegurado (torres gemelas, cmpresarios e
incluso individuos), quedaron subasegurados, dondc las aseguradoras y reaseguradoras se
descapitalizaron cncarecicndo cl costo de otros seguros, en el mejor de los casos y algunas
definitivamente desaparecieron o se vendieron al mejor postor para liquidar sus deudas.
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CONCLUSIONES

Las empresas poseen activos tangibles e intangibles, tradicionalmente se administran y
contabilizan los activos tangibles asumiendo empiricamente la existencia y valor de los
intangibles, sin embargo mediante la presente investigacién se ha demostrado, no solo que
existe ya una corriente de investigacion en términos de administracién del conocimiento y
gestion del capital intelectual, sino que existen empresas que tienen ya afios valuando sus
activos intangibles, como son el caso de Skandia, el Banco Mundial, Microsoft, British
Petroleum y la misma Lincoln Re, todas reconociendo que el administrar sus activos
intangibles, proceso dentro del cual se encuentra la valuacion de los mismos, les permite
encauzar el mejor uso del total de sus recursos, no solo de sus activos tangibles.

En Lincoln Re, que ha sido recientemente adquirida por Swiss Re, no se lleva abiertamente
una valuacion y reporte de sus activos intangibles, a pesar de ello es claro que es una de sus
grandes palancas comerciales, de no contar con los equipos de investigacién especializados
en areas médicas, estadisticas, actuariales, técnicas en seguros, etc., mismos que permiten
crear bases de datos altamente confiables para la correcta suscripcion de riesgos mediante
elaborados sistemas de software, Lincoln Re no contaria con el mimero de clientes actuales,
las aseguradoras buscan una reaseguradora, que aunque no sea la mas econdmica en el corto
plazo, comparta con clla la responsabilidad de suscribir correctamente el riesgo, al hacerlo
los egresos por siniestros disminuye geométricamente, siendo mucho mayor el *ahorro”
acumulado que el gasto en prima de reaseguro.

Los activos intangibles son valuables, contrario a lo que las corrientes tradicionales
contables y financieras actualmente consideran, la importancia de valuarlos es cada vez més
importante, como lo demuestra el interés que han puesto muchas grandes empresas en
hacerlo, difundirlo y venderlo.

Los métodos para valuar intangibles son muy similares a los empleados para valuar
tangibles, pero deben conocerse todas las implicaciones y posibles fuentes de valor al
utilizarlos para hacerlo, como fue expuesto en el desarrollo de ésta investigacion.

CONCLUSIONES GENERALES

La administracion del conocimiento y gestion del capital intelectual, asi como la valuacion
de activos intangibles dan a la empresa una via mas directa hacia la innovacion en productos
y servicios, ya que son los activos intangibles los grandes diferenciadores entre una empresa
y otra, al ser estos crcados segun los objetivos, politicas y recursos de cada institucion,
creando mayor valor a quicn pertenccen, por otro lado, al ser activos de la empresa los
intangibles pueden protegerse legalmente mediante patente, secreto comercial, contrato
laboral, etc., garantizando con ello que lo creado generara valor solamente a su duefio o
creador por ¢l tiempo y términos que definan tales protecciones.

TESIS CON
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ANEXO 1

DEFINICIONES POR LA ORGANIZACION
MUNDIAL DE LA PROPIEDAD INTELECTUAL
(OMPI) ACERCA DE LA PROPIEDAD
INTELECTUAL

PROPIEDAD INDUSTRIAL

& Qué es una patente?

Una patente es un derecho exclusivo concedido a una invencién, que es el producto o
proceso que ofrece una nueva manera de hacer algo, o una nueva solucién técnica a un
problema.

&, Cémo actiia una patente?

Una patente proporciona proteccidn para la invencién al titular de la patente. La proteccién
se concede durante un periodo limitado que suele ser de 20 afios. '

. Qué tipo de proteccién ofrece una patente?

La proteccidon de una patente significa que la invencién no puede ser confeccionada,
utilizada, distribuida o vendida comercialmente sin el consentimiento del titular de la
patente. El cumplimiento de los derechos de patente normalmente se hace respetar en los
tribunales que, en la mayoria de los sistemas, tienen la potestad de sancionar las
infracciones a la patente. Del mismo modo, un tribunal puede asimismo declarar no vélida
una patente si un tercero obtiene satisfaccion en un litigio relacionado con la patente.

&De qué derechos goza el titular de una patente?

El titular de una patente tiene el derecho de decidir quién puede -0 no puede- utilizar la
invencion patentada durante el periodo en el que esta protegida la invencion. El titular de la
patente puede dar su permiso, o licencia, a terceros para utilizar la invencion de acuerdo a
términos establecidos de comun acuerdo. El titular puede asimismo vender el derecho a la
invencion a un tercero, que se convertird en el nuevo titular de la patente. Cuando la patente
expira, expira asimismo la proteccion y la invencién pasa a pertenecer al dominio piiblico;
es decir, el titular deja de detentar derechos exclusivos sobre la invencion, que pasa a estar
disponible para la explotacion comercial por parte por parte de terceros.
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. Por qué son necesarias las patentes?

Las patentes constituyen incentivos para las personas, ya que les ofrece reconocimiento por
su creatividad y recompensas materiales por sus invenciones comercializables. Estos
incentivos alientan la innovacion, que garantiza la mejora constante de la calidad de la vida
humana,

. Qué funcién desempeiian las patentes en 1a vida cotidiana?

Las invenciones patentadas han invadido todos los aspectos de la vida humana, desde la luz
cléctrica (cuyas patentes detentaban Edison y Swan) al plastico (cuyas patentes detentaba
Baekeland), pasando por los boligrafos (cuyas patentes detentaba Biro) y los
microprocesadores (cuyas patentes detentaba Intel), por ejemplo.

Todos los titulares de patentes deben, a cambio de la proteccién de la patente, publicar
informaciéon sobre su invencién, a fin de enriquecer el cuerpo total de conocimiento
técnico del mundo. Este creciente volumen de conocimiento piiblico promueve una mayor
creatividad e innovacién en otras personas. Asi pues, las patentes proporcionan no sélo
proteccion para el titular sino asimismo informacion e inspiracién valiosa para las futuras
generaciones de investigadores e inventores.

. Como se concede una patente?

El primer paso para obtener una patente consiste en presentar una solicitud de patente. La
solicitud de patente contiene, por lo general, el titulo de la invencion, asi como una
indicacion sobre su ambito técnico; debe incluir los antecedentes y una descripceién de la
invencion, en un lenguaje claro y con los detalles suficientes para que una persona con un
conocimiento medio del ambito en cuestion pueda utilizar o reproducir la invencién. Estas
descripciones estdn acompaiiadas, gencralmente, por materiales visuales como dibujos,
planos o diagramas que contribuyen a describir mas adecuadamente la invencion. La
solicitud contiene asimismo varias "reivindicaciones", es decir, informacién que determina
el alcance de proteccion que concede la patente.

. Qué tipo de invenciones pueden ser protegidas?

Una invencién debe, por o general, satisfacer las siguientes condiciones para ser protegida
por una patente: debe tener uso prictico; debe presentar asimismo un elemento de
novedad; es dccir, alguna caracteristica nueva que no se conozca en el cuerpo de
conocimiento cxistente en su ambito téenico. Este cuerpo de conocimiento existente se
llama "estado de la técnica". La invencion debe presentar un paso inventive que no podria
ser deducido por una persona con un conocimiento medio del ambito técnico. Finalmente,
su materia debe ser aceptada como "patentable” de conformidad a derecho. En numerosos
paises, las teorias cientificas, los métodos matematicos, las obtenciones vegetales o
animales, los descubrimientos de sustancias naturales, los métodos comerciales o métodos
para el tratamiento médico (en oposicion a productos médicos) por lo general, no son
patentables.
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& Quién concede 1as patentes?

Las patentes son concedidas por una Oficina nacional de patentes o por una Oficina
regional que trabaja para varios paises, como la Oficina Europea de Patentes y la
Organizacién Regional Africana de la Propiedad Industrial. De conformidad con dichos
sistemas regionales, un solicitante pide proteccion para la invencién en uno o mas paises y
cada pais decide si brinda proteccidn a la patente dentro de sus fronteras. El Tratado de
Cooperacién en materia de Patentes (PCT), administrado por la OMPI, estipula que se
presente una unica solicitud internacional de patente que tiene el mismo efecto que las
solicitudes nacionales presentadas en los paises designados. Un solicitante que desee
proteccion puede presentar una unica solicitud y pedir proteccién cn tantos paises
signatarios como seca necesario.

+Qué cs una marca?

Una marca es un signo distintivo que indica que ciertos bienes o servicios han sido
producidos o proporcionados por una persona o empresa determinada. Su origen se remonta
a la antigiiedad, cuando los artesanos reproducian sus firmas o "marcas" en sus productos
utilitarios o artisticos. A lo largo de los afios, estas marcas han evolucionado hasta
configurar el actual sistema de registro y proteccién de marcas. El sistema ayuda a los
consumidores a identificar y comprar un producto o servicio que, por su caricter y calidad,
indicados por su marca tinica, se adecua a sus necesidades.

,Como actiia una marca?

Una marca ofrece proteccién al titular de la marca, garantizandole ¢l derecho exclusivo a
utilizarla para identificar bienes o servicios, o a autorizar a un tercero a utilizarla a cambio
de un pago. El periodo de proteccién varia, pero una marca puede renovarse indefinidamente
mis alla del plazo limite del pago de las tasas adicionales. Los tribunales hacen respetar la
proteccion de las marcas y, en la mayoria de los sistemas, tienen la potestad de sancionar la
infraccion de las marcas.

En un sentido amplio, las marcas promueven la iniciativa y la libre empresa en todo el
mundo, rccompensando a los titulares de marcas con rcconocimiento y beneficios
financicros. La proteccion de marcas obstaculiza asimismo los esfuerzos de los
competidores desleales, como los falsificadores, por utilizar signos distintivos similares para
designar productos o servicios inferiores o distintos. El sistema permite a las personas con
aplitudes e iniciativa producir y comercializar bienes y servicios en las condiciones mas
Jjustas posibles, con lo que se facilita el comercio internacional.

&Qué tipo de marcas pueden registrarse?

Las posibilidades son practicamente ilimitadas. Las marcas pueden consistir en una palabra
© en una combinacién de palabras, letras y cifras. Pueden consistir asimismo en dibujos,
simbolos, rasgos en tres dimensiones como la forma y el embalaje de bienes, signos
auditivos como la musica o sonidos vocales, fragancias o colores utilizados como
caracteristicas distintivas.
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Ademas de las marcas que identifican el origen comercial de bienes y servicios, existen otras
categorias dc marcas. Las marcas colectivas son propiedad de una asociacién cuyos
miembros las utilizan para identificarse con un nivel de calidad y otros requisitos
cstablecidos por la asociacién. Ejemplos de dichas asociaciones son las asociaciones de
contables, ingenieros o arquitectos. Las marcas de certificaciéon se conceden a un producto
que satisface determinadas normas, pero no se restringen a los miembros de organizaciones.
Pueden ser concedidas a cualquicra que pueda certificar que los productos en cuestién
satisfacen ciertas normas cstablecidas. Las normas de calidad aceptadas
internacionalmente "ISO 9000" son un ejemplo de cstas certificaciones ampliamente

reconocidas.

&, Como se registra una marca?

En primer lugar, debe presentarse una solicitud de registro de una marca en la oficina de
marcas nacional o regional apropiada. La solicitud debe contener una reproduccién clara
del signo que desca inscribirse, incluyendo los colores, las formas o los rasgos
tridimensionales. La solicitud debe contener asimismo una lista de los bienes o servicios a
quienes se aplicara el signo. El signo debe satisfacer ciertas condiciones para poder ser
protegido como marca registrada o cualquier otro tipo de marca. Debe ser inconfundible, de
manera que los consumidores puedan identificarlo como atributo de un producto particular,
asi como distinguirlo de otras marcas que identifican a otros productos. No debe inducir a
cngaiio a los consumidores, defraudarlos ni infringir la moralidad o el orden publico.

Finalmente, los derechos que se solicitan no pueden ser los mismos, o similares, que los
derechos que hayan sido concedidos a otro titular de una marca. Esto puede determinarse
mediante la investigacion y examen por partec de la oficina nacional o mediante la
oposicion de terceros que reivindican derechos similares o idénticos.

., Cual es cl alcance de proteccion de una marca?

La mayoria de los paises del mundo registran y protegen las marcas. Cada oficina nacional o
regional manticne un Registro de marcas que contiene toda la informacién relativa a los
registros y renovaciones que facilita el examen, la investigacion y la oposicion eventual por
parte de terceros. No obstante, los efectos de este registro se limitan al pais (o, en el caso de
un registro regional, a los paises) concernidos.

A fin dc evitar el registro de la marca en cada oficina nacional o regional, la OMPI
administra un sistema internacional de registro de marcas. Este sistema estd administrado
por dos tratados, el Arreglo de Madrid relativo al Registro Internacional de Marcas y el
Protocolo de Madrid. Una persona que tiene un vinculo (por medio de la nacionalidad, el
domicilio o el establecimiento) con un Estado parte en uno o ambos de estos tratados puede,
sobre la base de un registro o solicitud en la Oficina de marcas de dicho Estado, obtener un
registro internacional que sca efectivo en alguno o todos de los paises de la Unién de
Madrid. Actualmente, mas de 60 paises son parte en uno o ambos de los acuerdos.
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,Qué es un dibujo o modclo industrial?

Un dibujo o modelo industrial es el aspecto ornamental o estético de un articulo. El dibujo
o modelo industrial puede consistir en rasgos en tres dimensiones, como la forma o la
superficie de un articulo, o rasgos en dos dimensiones, como los diseiios, las lineas o el
color.

Los dibujos y modelos industriales se aplican a una amplia variedad de productos de la
industria y la artesania: desde instrumentos técnicos y médicos a relojes, joyas: y otros

articulos de lujo; desde electrodomésticos y aparatos eléctricos a vehiculos y. estructuras

arquitectonicas; desde estampados textiles a bienes recreativos.

Para estar protegido por la mayoria de las legislaciones nacionales, un dlbu_]o o modelo ’
industrial debe ser no funcional. Esto significa que el caracter de un dibujo:o- modelo
industrial es esencialmente estético y la legislacion no protege ninguno de los rasgos
técnicos del articulo al que se aplica.

;Por qué deben protegerse los dibujos y modelos industriales?

Los dibujos y modelos industriales hacen que un producto sea atractivo y atrayente; por
consiguiente, aumentan el valor comercial de un producto, asi como su comerciabilidad.

Cuando se protege un dibujo o modelo industrial, el titular -la persona o entidad que ha
registrado el dibujo o modelo- goza del derecho exclusivo contra la copia no autorizada o
Ia imitacién del dibujo o modelo industrial por parte de terceros. Esto contribuye a que el
titular pueda recobrar su inversion. Un sistema eficaz de proteccién beneficia asimismo a los
consumidores y al piblico en general, promocionando la competencia leal y las practicas
comerciales honestas, alentando la creatividad y promoviendo productos estéticamente mas
atractivos.

La protecciéon de los dibujos o modelos industriales contribuye al desarrollo econémico,
alentando la creatividad en los sectores industriales y manufactureros, asi como en las artes
y artesanias tradicionales. Contribuye asimismo a la expansién de las actividades
comerciales y a la exportacion de productos nacionales.

Los dibujos o modelos industriales pueden ser relativamente simples y su elaboracion y
proteccién poco costosa. Son razonablemente accesibles para las pequefias y medianas
empresas, asi como para los artistas y artesanos individuales, tanto en los paises
industrializados como en los paises en desarrollo.

- Como pueden protegerse los dibujos o modelos industriales?

En la mayoria de los paises, un dibujo o modelo industrial debe registrarse a fin de estar
protegido por el derecho que rige los dibujos y modelos industriales. Por norma general,
para poder registrarse, el dibujo o modelo debe ser "nuevo" u "“original". Los distintos
paises proponen distintas definiciones de dichos términos, asi como variaciones en el
proceso de registro. Por lo general, "nuevo" significa que no se tiene conocimiento de que
haya existido anteriormente un dibujo o modelo idéntico o muy similar. Cuando se registra




un dibujo o modelo, se emite un certificado de registro. A partir de este: momento, el plazo
de proteccién suele ser de cinco afios, con la posibilidad de seguir renovando el periodo
hasta los 15 aiios, en la mayoria de los casos.

Dependiendo de cada legislacion nacional y del tipo de dibujo o modelo, un dibujo o
modelo industrial puede asimismo estar protegido como obra de arte en virtud de la
legislacién de derecho de autor. En algunos paises, la proteccion de dibujos y modelos
industriales y la proteccioén del derecho de autor pueden existir simultdneamente. En otros
paises, se excluyen mutuamente: cuando el titular escoge un tipo de proteccion, deja de
poder acogerse a la otra.

Bajo ciertas circunstancias, un dibujo o modelo industrial puede estar protegido por la
legislacién sobre competencia desleal, si bien las condiciones de proteccion y los derechos
y recursos que garantiza pueden ser considerablemente diferentes.

. Cual cs el alcance de la proteccién de los dibujos o modelos industriales?

Por lo general, la proteccion de los dibujos o modelos industriales se limita al pais que
concede la proteccién. De conformidad con el Arreglo de La Haya relativo al Depésito
Internacional de Dibujos y Modelos Industriales, tratado administrado por la OMPI, se
existe un procedimiento para realizar una solicitud internacional. Un solicitante puede
presentar una tnica solicitud internacional antc la OMPI o la Oficina nacional de un pais
que sea parte en el tratado en cuyo caso, el dibujo o modelo industrial estara protegido en
tantos Estados parte del tratado como desee el solicitante.

Indicaciones geograficas

¢ Qué es una indicaciéon geografica?

Una indicacién geogrifica es un signo utilizado para productos que tienen un origen
geografico concreto y poseen cualidades o una reputacién derivadas especificamente de su
lugar de origen. Por lo general, una indicacion geografica consiste en el nombre del lugar de
origen de los productos. Un ejemplo tipico son los productos agricolas que poseen
cualidades derivadas de su lugar de produccién, y estan sometidos a factores locales
especificos como el clima y el terreno. El hecho de que un signo desempeiie la funcién de
indicacion geografica depende de la legislacion nacional y de la percepcién que tengan de
ese signo los consumidores. Las indicaciones geograficas pueden utilizarse para una amplia
gama de productos agricolas como, por ejemplo, "Toscana" para el aceite de oliva producido
en esa regidn italiana (indicacion geografica protegida, por ejemplo, en Italia, en virtud de la
Ley N" 169 de 5 de febrero de 1992), o "Roquefort" para el queso producido en Francia
(indicacion protegida, por ejemplo, en la Union Europea, en virtud del Reglamento CE
N“2081/92, y cn los Estados Unidos, en virtud del registro de la marca de certificacién US
N® 571.798).
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& Qué cs una indicacién geografica?

Una indicacion geografica es un signo utilizado para productos que tienen un origen
geografico concreto y posecn cualidades o una reputacién derivadas especificamente de su
lugar de origen. Por lo general, una indicacion geografica consiste en el nombre del lugar de
origen de los productos. Un ejemplo tipico son los productos agricolas que poseen
cualidades derivadas de su lugar de produccion, y estin sometidos a factores locales
especificos como el clima y el terreno. El hecho de que un signo desempeiie la funcién de
indicacion geografica depende de la legislacion nacional y de la percepcidn que tengan de
csc signo los consumidores. Las indicaciones geograficas pueden utilizarse para una amplia
gama de productos agricolas como, por ejemplo, "Toscana" para el accite de oliva producido
en esa region italiana (indicacion geografica protegida, por ejemplo, en Italia, en virtud de la
Ley N° 169 de 5 de febrero de 1992), o "Roquefort” para el queso producido en Francia
(indicacién protegida, por ejemplo, en la Unién Europea, en virtud del Reglamento CE
N®2081/92, y en los Estados Unidos. en virtud del registro de la marca de certificacion US
N® 571.798).

&Sc utilizan las indicaciones geograficas iinicamente para productos agricolas?

La utilizacién de las indicaciones geograficas no se limita a los productos agricolas. Pueden
asimismo servir para destacar las cualidades especificas de un producto que sean
consccuencia de factores humanos propios del lugar de origen de los productos, tales como
unos conocimientos y tradiciones de fabricacion concretos. El lugar de origen puede ser un
pucblo o una ciudad, una region o un pais. Un ejemplo es el término "Switzerland" (Suiza) o
"Swiss" (suizo), considerado como indicacién geogrifica en numecrosos paises para
productos fabricados en Suiza y, en particular, para relojes.

&Qué es una denominacion de origen?

Una denominacién de origen es un tipo especial de indicacién geografica, que se aplica a
productos que poscen una calidad especifica derivada exclusiva o esencialmente del medio
geogrdfico en el que se elaboran. El concepto de indicacion geogrifica engloba a las
denominaciones de origen.

&Qué funcidén tienc una indicacién geografica?

Una indicacion geografica hace referencia al lugar o region de produccion que determina las
cualidades cspecificas del producto originario de dicho lugar o regién. Es importante que las
cualidades y la reputacion del producto sean atribuibles a dicho lugar. Habida cuenta de que
dichas cualidades dependen del lugar de produccion, cabe hablar de "vinculo" especifico
entre los productos y su lugar de produccién original.

. Por qué hay que proteger las indicaciones geograficas?

Los consumidores perciben las indicaciones geograficas como indicadores del origen y de la
calidad de los productos. Muchas indicaciones geograficas han adquirido una reputacién
que, de no ser adecuadamente protegida, podria ser desvirtuada por empresas deshonestas.
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La utilizaciéon deshonesta de indicaciones geogréficas por terceros no autorizados es
perjudicial para los consumidores y los productores legitimos. Induce a engafio a los
consumidores, que creen estar comprando un producto genuino con. cualidades y
caracteristicas especificas, cuando en realidad se trata de una imitacién sin valor. Perjudica-
asimismo a los productores, que pierden una parte importante de sus ganancias y ven
mermada la reputacion de sus productos.

;Cual es la diferencia entre una indicaciéon geografica y una marca?

Una marca es un signo que utiliza una empresa para distinguir sus propios bienes y servicios
de los de sus competidores. La marca confiere a su titular el derecho de impedir a terceros la
utilizacion de la misma. Una indicacién geogrifica indica a los consumidores que un
producto procede de cierto lugar y posee ciertas caracteristicas derivadas de dicho lugar de
produccion. La indicacion geografica puede ser utilizada por todos los productores que
fabrican sus productos en el lugar designado por la indicacién geografica y cuyos productos
comparten las cualidades tipicas de su lugar de origen.

¢ Cémo se protegen las indicaciones geograficas?

Las indicaciones geograficas se protegen de conformidad con las legislaciones nacionales y
en virtud de una amplia gama de conceptos, como las leyes contra la competencia desleal,
las leyes de proteccion del consumidor, las leyes para la proteccién de las marcas de
certificacion o leyes especiales para la protecciéon de las indicaciones geogréficas o las
denominaciones de origen. En resumen: las partes no autorizadas no deben utilizar las
indicaciones geograficas si dicha utilizacion puede inducir a error en relacién con el
verdadero origen del producto. Las sanciones aplicables van desde mandamientos judiciales
que prohiben la utilizacién no autorizada, a casos extremos como penas de prisién, pasando
por el pago de daiios y perjuicios y multas.

., Coémo se protegen las indicaciones geograficas en el plano internacional?

Varios tratados administrados por la Organizacion Mundial de la Propiedad Intelectual
(OMPI) estipulan la proteccion de las indicaciones geograficas, especialmente ¢l Convenio
de Paris para la Proteccion de la Propiedad Industrial de 1883, y cl Arrcglo de Lisboa
relativo a la Protecciéon de las Denominaciones de Origen y su Registro Internacional.
Asimismo, los articulos 22 a 24 del Acuerdo sobre los Aspectos de los Derechos de
Propiedad Intelectual relacionados con el Comercio (Acuerdo sobre los ADPIC) se ocupan
de la proteccidn internacional de las indicaciones geogrificas en el marco de la
Organizaciéon Mundial del Comercio (OMC).

&En qué consiste una indicacién geogrifica "genérica"?

Un término geografico que sc utiliza para designar un tipo de producto en lugar de utilizarse
para indicar el lugar de procedencia del mismo deja de desempeiiar la funcidn de indicacidn
geografica. Cuando csta situacion perdura durante un periodo considerable en un pais
determinado, los consumidores pueden llegar a identificar un término geografico que
designaba anteriormente el origen del producto (por ejemplo "Mostaza de Dijon" para
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designar un tipo de mostaza procedcnlc de la ciudad francesa de Dijon) con un cierto tipo de
mostaza, independientemente de su lugar de produccion.

& Cual es la funcién de Ia OMPI en la protecciéon de las indicaciones geograficas?

La OMPI administra varios tratados internacionalcs que se ocupan en parte o totalmente dc
la proteccion de las indicaciones geogréficas (véase, especialmente, el Convenio de Paris
para la Proteccion de la Propiedad Industrial, y el Arreglo de Lisboa relativo a la Proteccién
de las Denominaciones de Origen y su Registro Internacional). Por otro lado, y por medio de
la labor del Comité Permanente sobre ¢l Derecho de Marcas, Dibujos y Modelos Industriales
¢ Indicaciones Geograficas, compuesto por representantes de los Estados miembros y de
otras organizaciones interesadas, la OMPI intenta hallar nuevos medios para mejorar la
proteccion internacional de las indicaciones geograficas.

DERECHO DE AUTOR

& Qué cs cl derecho de autor?

El derecho de autor es un término juridico que describe los derechos concedidos a los
creadores por sus obras literarias y artisticas.

&, Qué abarca el derecho de autor?

El tipo de obras que abarca cl derecho de autor incluye: obras literarias como novelas,
poemas, obras de teatro, documentos de referencia, periddicos y programas informaéticos;
bases de datos; peliculas, composiciones musicales y coreografias; obras artisticas como
pinturas, dibujos, fotografias y escultura; obras arquitectdnicas; publicidad, mapas y dibujos
técnicos.

. Qué derechos proporciona el derecho de autor?

Los creadores originales de las obras protegidas por el derecho de autor, y sus herederos,
gozan de ciertos derechos basicos. Detentan el derecho exclusivo a utilizar o autorizar a
terceros a utilizar la obra de conformidad con términos convenidos de comin acuerdo. El
creador de una obra puede prohibir o autorizar:

e reproduccion bajo distintas formas, como la publicaciéon impresa o el grabado de

sonidos;

176




« su-ejecucién o interpretacién:publica, como-en el-caso’ de una‘obra de teatro o

musical;

"« ‘grabaciones de la misma, por ejemplo bajo forma de discos compactos, casetes 0

videocasetes;
« suradiodifusién por radio, cable o satélite;

e su traduccién en otros idiomas o su adaptacién, como en el caso. de.una novela
adoptada en guién cinematografico.

Muchas obras creativas protegidas por el derecho de autor requieren una gran distribucion,
comunicacidn e inversién financiera para ser divulgadas (por ejemplo las publicaciones, las
grabaciones de sonidos y las peliculas); por consiguiente, los creadores suelen vender los
derechos de sus obras a individuos o empresas mas capaces de comercializar sus obras a
cambio de un pago. Estos pagos se supeditan con frecuencia al uso real de la obra, en cuyo
caso se denominan regalias.

Estos derechos patrimoniales tienen un plazo limite, de conformidad con los tratados
pertinentes de la OMPI, de 50 afios tras la muerte del creador. Las distintas legislaciones
nacionales pueden establecer plazos mds largos. Este plazo permite tanto a los creadores
como a sus herederos sacar provecho financiero de la obra durante un periodo razonable de
tiempo. La proteccidon del derecho de autor incluye asimismo los derechos morales, que
incluyen el derccho a reivindicar la autoria de una obra y el derecho a oponerse a
modificaciones que puedan atentar contra la reputacion del creador.

El creador -o el titular del derecho de autor de una obra- puede hacer valer sus derechos
administrativamente y ante los tribunales, mediante la inspeccién de locales para encontrar
pruebas de proteccion o posesion de productos "pirateados" (realizados de manera ilegal)
relacionados con obras protegidas. El titular puede obtener una decisién de justicia
encaminada a detener dichas actividades, asi como percibir reparacién por la pérdida de
reconocimiento y ganancias financieras, consecuencia de los actos de pirateria.

. Pucden las ideas, procedimientos, métodos de operacién o conceptos matematicos ser
protegidos por el derecho de autor?

La proteccion del derecho de autor se extiende sélo a las formas de expresion y no a las
ideas, procedimicntos, métodos de operacién o conceptos matemdticos como tales, Este
principio ha sido confirmado por el Acuerdo sobre los aspectos de los derechos de
propiedad intelectual relacionados con el comercio (Acuerdo sobre los ADPIC) de la
Organizacion Mundial del Comercio (OMC), asi como por el Tratado de la OMPI sobre
Derecho de Autor.
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¢ Cuiles son los derechos conexos al derecho de autor?

Durante los tltimos cincuenta afios, se ha desarrollado rapidamente un conjunto de
dcerechos conexos al derecho de autor. Estos derechos conexos han evolucionado en torno
a las obras protegidas por ¢l derecho de autor y proporcionan derechos similares aunque, con
frecuencia, mas limitados y de menor duracién a:

« los artistas ejecutantes (como actores y musicos) en sus interpretaciones o

ejecuciones;

« los productores de grabaciones de sonidos (por ejemplo, grabaciones de casetes y
discos compactos) cn sus grabaciones; '

+ los organismos dc radiodifusién en sus programas de radio y television.

,Por qué debe protegerse el derecho de autor?

El derecho de autor y sus derechos conexos son esenciales para la creatividad humana ya
que ofrecen a los creadores incentivos bajo forma de reconocimiento y recompensas
econémicas equitativas. En virtud de este sistema de derechos, los creadores cuentan con la
garantia de que sus obras seran divulgadas sin tener que preocuparse por la copia no
autorizada o la pirateria. Esto contribuye, a su vez, a facilitar el acceso y a intensificar el
disfrute de la cultura, el conocimiento y el entretenimiento ¢n todo el mundo.

& Coémo ha seguido el derecho de autor los avances en la tecnologia?

La esfera del derecho de autor y de los derechos conexos se ha expandido enormemente
gracias a los progresos tecnolégicos acaecidos durante los ultimos decenios, que han
aportado nuevas mancras de divulgar creaciones por formas de comunicacién mundial
como la radiodifusiéon por satélite y los discos compactos. La divulgacién de obras por
Internet es cl acontecimicnto mas reciente que plantca nuevas cuestiones en relacién con el
derccho de autor. La OMPI participa activamente en ¢l debate internacional en curso, sobre
la configuracién de nuevas normas para proteger el derecho de autor en el espacio
cibernético. La Organizacién administra el Tratado de la OMPI sobre Derecho de Autor y el
Tratado de la OMPI sobre Interpretacion o Ejecucidon y Fonogramas (conocidos
conjuntamente como "Tratados de Intermnet"), que establecen normas internacionales
destinadas a impedir el acceso no autorizado y la utilizacién de obras creativas en Internet u
otras redes digitales.

+Como esti regulado el derecho de autor? ;Es necesario el registro para beneficiarse
de una proteccién del derecho de autor?

Segin el Convenio de Berna para la proteccion de las obras literarias y artisticas, la
proteccion es automatica, no siendo necesario el cumplimiento de ninguna formalidad en los
paises Miembros del Convenio. Por cllo, la OMPI no ofrece ningtlin tipo de registro
internacional de derecho de autor.
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No obstante, numerosos paises poseen una oficina nacional de derecho de autor, y ciertas
legislaciones nacionales establecen procedimientos de registro, por ejemplo, con el
propésito de identificar o distinguir titulos o contenido de obras. En algunos paises, el
registro de obras puede servir como prueba semiplena por ante los tribunales en caso de -
conflictos sobre el derecho de autor.

Estadisticas de la OMPI sobre propiedad industrial

La OMPI compila y publica estadisticas anuales sobre propiedad industrial, por pais, y
conforme a los correspondientes sistemas de clasificacién internacional de la propiedad
industrial administrados por la OMPI. Se trata de estadisticas relativas a las patentes, los
modelos de utilidad, las marcas, los dibujos y modelos industriales, las obtenciones
vegetales y los microorganismos, que se publican en una compilacién de cuadros con datos
proporcionados por las Oficinas de propiedad industrial respecto de la presentacién de
solicitudes en virtud de las legislaciones nacionales, regionales e internacionales.

Clasificaciones internacionales

Tanto a nivel nacional como internacional, al solicitar una patente o al registrar una marca o
un dibujo o modelo industrial hay que determinar si se trata de una creacién nueva o si esa
creacion pertenece o ha sido reivindicada por otra persona. Para ello es necesario examinar
enormes cantidades de informacion. Los cuatro tratados de la OMPI que se enumeran a
continuacién crearon sistemas de clasificacién que subdividen la informacién relativa a las
invenciones, marcas o dibujos y modelos industriales en grupos y por indices, a fin de
facilitar la consulta. Regularmente actualizados para incorporar los cambios y avances en el
ambito de la tecnologia y de las nuevas metodologias, los sistemas de clasificacién son
utilizados por muchos paises que no son Estados parte en esos acuerdos.

Este sitio contiene informacion bésica sobre cuatro clasificaciones internacionales, su
utilizacion en el mundo, los principios de su aplicacién y revisién, asi como material
explicativo. Asimismo conticne la edicién mas reciente de cada una de las clasificaciones en
francés e inglés. Para mas informacidn, haga clic en uno de los siguientes titulos:

Clasificacién Internacional de Patentes (IPC)
Clasificacién de Niza
Clasificacién de Locamo

Clasificacién de Viena

La OMPI administra cuatro tratados que establecen clasificaciones internacionales y cuyos
textos también estan disponibles:

« el Arreglo de Estrasburgo relativo a la Clasificacién Internacional de Patentes (IPC);
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o ¢l Arreglo de Niza relativo a la CIa51f'ca01on Intcmacnonal de Productos g SCWICIOS
para el Registro de las Marcas; :

o el Arreglo de Locarno que establece una Clastﬁcacxén ntemacxona para los Dxbu_]os'
y Modelos Industriales; S

« ¢l Acuerdo de Viena por el que se establece una Clasificacién Internacional de los
clementos figurativos de las marcas. k ‘ ’
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ANEXO 2

PRINCIPALES ENTIDADES REGULADORAS DE
LA PROPIEDAD INTELECTUAL PARA EL CASO
DE MEXICO

INSTITUTO MEXICANO DE LA PROPIEDAD INDUSTRIAL

Es un Organismo publico descentralizado con personalidad juridica y patrimonio propio y
con la autoridad legal para administrar el sistema de propiedad industrial en nuestro pais.”

Misién

Es un organismo descentralizado del Gobierno Federal que protege juridicamente a la
propiedad industrial mediante el otorgamiento de patentes, registro de marcas, otras figuras
juridicas y la atencion a las infracciones en materia de comercio, asi como la promocién y
difusidn del sistema, brindando orientacién y asesoria a los particulares, para fomentar el
desarrollo tecnoldgico, comercial e industrial del pais.

Antecedentes

La evolucion del Sistema de Propiedad Industrial en México se ha venido desarrollando
paulatinamente y sus antecedentes datan desde las Cortes Espaiiolas en 1820, en las que se
protegieron los derechos de los inventores, pero es hasta 1942 que se publica la Primera Ley
que contiecne en un sélo ordenamiento disposiciones de patentes y marcas, ya mas
recientemente, en 1987 se reforma y adiciona la Ley de Invenciones y Marcas y en 1991 se
publica la Ley de Fomento y Proteccion de la Propiedad Industrial y se estableci6é en su
articulo 7° la creacién de una Institucién especializada que brindara apoyo técnico a la
Secretaria de Economia en la administracion del sistema de propiedad industrial.

La Direccién General de Desarrollo Tecnoldgico (DGDT), dependiente de la Secretaria de
Comercio y Fomento industrial, cs el antecedente inmediato del IMPI. La DGDT tenia
encomendada una scrie de actividades encaminadas a promover el desarrollo tecnolégico,
especialmente a través de la proteccién a la propiedad industrial y la regulacion de la
transferencia de tecnologia. No obstante, la instrumentaciéon de una profunda politica de
desregulacion por parte del gobiemo federal trajo como consecuencia importantes cambios
en la estructura institucional de propiedad industrial.

El 10 de diciembre de 1993 se publico en el Diario Oficial de la Federacion el Decreto por el
que se crea el Instituto Mexicano de la Propiedad Industrial. De conformidad con este

" www.impi.zob.ms, Instituto Mexicano de la propiedad industrial, 2002;
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Decreto de creacion, el IMPI continuaria teniendo como objeto brindar apoyo técnico y
profesional a la Secretaria de Economia.

A partir de ese decreto y durante los casi cuatro afios y medio siguientes de operacion del
Instituto, se registraron importantes avances asi como diversas modificaciones en su
operacidn, ya que a partir del mes de agosto de 1994, en virtud de las reformas a la Ley de
Fomento y Proteccion de la Propiedad Industrial el Instituto es autoridad administrativa en la
materia, por lo que se le confieren en la Ley de la Propiedad Industrial las siguientes
atribuciones:

Otorgar proteccion a través de patentes, registros de modelos de utilidad y disefios
industriales; registros de marcas y avisos comerciales y publicacion de nombres
comerciales; autorizar el uso de denominaciones de origen y proteger los secretos
industriales;

Prevenir y combatir los actos que atenten contra la propiedad industrial y constituyan
competencia desleal, asf como aplicar las sanciones correspondientes;

Promover y fomentar la actividad inventiva de aplicacion industrial, las mejores técnicas y
la difusién de los conocimientos tecnoldgicos dentro de los sectores productivos,
fomentando la transferencia de tecnologia para coadyuvar a la actualizacion tecnolégica de
las empresas, mediante la divulgacion de acervos documentales de informacion tecnolégica
contenidos en medios electrénicos, microfilmes y papel, asi como de la situacién que
guardan los derechos de propiedad industrial en el extranjero; y

Promover la cooperacion internacional mediantc el intercambio de experiencias
administrativas y juridicas con instituciones cncargadas del registro y proteccion legal de la
propiedad industrial en otros paises.

INSTITUTO NACIONAL DEL DERECHO DE AUTOR

El 24 de diciembre de 1996, aparece la nueva Ley del Derecho de Autor, entrando en vigor
cl 24 de marzo dc 1997. Esta nueva Ley da nacimiento al INSTITUTO NACIONAL DEL
DERECHO DE AUTOR (INDAUTOR), como un organismo desconcentrado de la
Sceretaria de Educacién Pablica.”

Funcién principal de la Direccién Juridica del INDA

Establecer, sistematizar, unificar y difundir, previa aprobacién del Director General, los
criterios juridicos del Instituto; fungir como asesor y revisar los aspectos de legalidad de las

H .. . s . .
www.sep.gob.nx, pagina de Internet de la-Secretaria de Educacion Publica.




resoluciones que emita el Instituto, determinando, en su caso, los lineamientos. generales
para su observancia; asi como elaborar y revisar 10s convenios 'y contratos en que deba
intervenir el Instituto, llevando un registro de éstos una vez formalizados. !

Funcién principal de la Subdireccién de Conciliacién y Consulta del INDA

Atender las quejas promovidas para el inicio de los procedimientos de avenencia; revisar y
firmar los acuerdos de tramite emitidos dentro del procedimiento, asi como los oficios y
notificaciones relativos al mismo. Imponer las multas correspondientes en términos de ley y
girar los oficios a las autoridades competentes para el cobro de las mismas. Supervisar y
coordinar la asesoria juridica prestada a toda persona fisica o moral, privada o pablica, asi
como del cumplimiento de los requerimientos de las autoridades administrativas y
judiciales. Revisar los dictamenes técnicos e informes recuerdos por autoridades judiciales,
administrativas y laborales.

Funcion principal de la Subdireccién de Asuntos Contenciosos del INDA

Llevar el conteo de los términos relativos a los juicios de amparo y juicio ordinarios locales
y federales, asi como los laborales; responsabilizindose de la contestaciéon en tiempo y
forma, y de todo tipo de promociones y recursos que correspondan. Verificar la legalidad y
constitucionalidad de las resoluciones del recurso administrativo de revisién.

Preparar los informes previos o justificados en los juicios de amparo, de contestacién de
demandas, de alegatos, de interposicion de toda clase de recursos y del juicio de amparo, asi
como intervenir en toda clase de procedimientos judiciales y contenciosos administrativos
en el ambito de competencia del Instituto y cuidar su tramitacion.

Funcién principal de la Direccion del Registro Publico del Derecho de Autor del INDA
La funcion principal de esta Direccidn es garantizar la seguridad juridica de los autores, de
los titulares de los derechos patrimoniales respectivos y sus causahabientes, asi como dar
una adecuada publicidad a las obras, actos y documentos a través de su inscripcion.

Funcion principal de 1a Subdireccion de Registro de Obras y Contratos del INDA
Expedir los certificados de registro de las obras que establece la Ley y su Reglamento, asi

como  determinar la rama cn que deberén registrarse las obras que por su analogia puedan
considerarse literarias o artisticas

Funcién principal de Ia Subdireccion de Registro de Sociedades de Gestién Colectiva y
Anotaciones Marginales del INDA
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Expedir los certificados de mscnpcnén de los documenlos y actos Jurldlcos que establecc la
Leyy su'Reglamento."

Funcién principal dé la Direccién de Rcservak de Dercchos del INDA

De conformidad con lo dispuesto por el articulo 11 del Reglamento Interior del Instituto
Nacional del Derecho de Autor, es atribucién del suscrito:

Expedir los dictamenes previos de procedencia para la obtencién de reservas, derivados de
las solicitudes que presenten los usuarios. Autorizar o negar el otorgamiento de reservas y
expedir el certificado o resolucién respectiva. Evaluar, dictaminar y autorizar o negar la
procedencia y otorgamiento de las renovaciones de las reservas, asi como emitir las
constancias correspondientes.

Funcién principal de la Direccién de Proteccion Contra la Violacién del Derecho de
Autor

Admitir o desechar las solicitudes, en su caso, iniciar de oficio, substanciar y resolver los
procedimientos de declaracion administrativa de infraccién en materia de derecho de autor.
Solicitar a las autoridades competentes ordenar los actos para prevenir y evitar la violacién
del Derecho de Autor.

Funcién principal de la Subdireccién de Sociedades de Gestién Colectiva del INDA

Adnitir o desechar la solicitud para obtener la autorizacion para ser habilitado como
apoderado para la administracién individual de derechos patrimoniales, resolver sobre su
otorgamicnto, ademas de llevar y mantener actualizada la relacién de los apoderados
autorizados y la de sus poderdantes.

Funcion de Ia Subdireccién de Infracciones del INDA

Supervisar a las diversas personas incluidas las propietarias y encargadas de los
establecimientos comerciales, ejecutando y coordinando los actos de inspeccién vy
vigilancia, para que sc ajusten a las disposiciones de la Ley y su Reglamento, autorizar a las
personas que deban de practicarlas, habilitar dias y horas habiles para su realizacion, asi
como elaborar y autorizar los informes o resoluciones de las visitas y determinar las medidas
que procedan para corregir las violaciones al Derecho de Autor.
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LA ORGANIZACION MUNDIAL DE LA PROPIEDAD
INTELECTUAL

La Organizacion Mundial de la Propiedad Intelectual (OMPI* es una organizacion
internacional dedicada a fomentar el uso y la proteccion de las obras del intelecto humano.
Dichas obras -la propiedad intelectual- amplian las fronteras de la ciencia y la tecnologia y
enriquecen el mundo de la literatura y de las artes. Gracias a su labor, la OMPI desempeiia
una funcién importante en la mejora de la calidad de vida y su disfrute, ademas de generar
riqueza para las naciones.

Con sede en Ginebra (Suiza), la OMPI es uno de los 16 organismos especializados del
sistema de organizaciones de las Naciones Unidas. Tiene a su cargo la administracion de 23
tratados internacionales que abordan diversos aspectos de la proteccién de la propiedad
intelectual. La Organizacién tiene 179 Estados miembros.

Estados Miembros

El Convenio que establece la Organizaciéon Mundial de la Propiedad Intelectual (el
Convenio de la OMPI) estipula que puede ser miembro de la OMPL: ,

1. Cualquier Estado miembro de la Unién de Paris para la Proteccion de la Propiedad
Industrial o de la Unién de Berna para la Proteccion de las Obras Artisticas 'y
Literarias;

2. Cualquier Estado miembro de las Naciones Unidas o de cualquiera de sus
organismos especializados, o del Organismo Internacional de Energia Atémica, o
que sea parte en el Estatuto de la Corte Internacional de Justicia; y

3. Todo Estado invitado por la Asamblea General de la OMPI a convertirse en Estado
miembro de la Organizacion. Por consiguiente, tinicamente los Estados pueden ser
miembros de la OMPI.

COMITE INTERNACIONAL DE ESTANDARES PARA LA
VALUACION DE ACTIVOS

(TVIASC)™, Internacional Assets Valuation Standards Committee, fue fundada en 1981, su
principal objetivo es el de formular y publicar procedimientos de guia para la valuacién de
activos en un sentido financiero, para ser reflejados en los estados financieros, promover su

o www.ompi.org, La Organizacion Mundial Propiedad Intelectual, 2002.
" wwawivse.org, Internacional Assets Valuation Standards Comitee, 2002.
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aceptacion y observancia mundial,- su segundo objetivo es armonizar  los: estindares
utilizados en todo el mundo. Como meta especifica tiene el que los estandares-acordados por-
los ahora 50 paises miembros, entre ellos México, sean rcconocndos ‘en:‘los. estados
financicros y otros reportes corporativos anivel internacional.. e sl ns e

Publica regularmente los “Estandares Internacionales de Valuacién”, IVSC por.sus siglés en
inglés.

ORGANIZACION MUNDIAL DE COMERCIO

La Organizacion Mundial del Comercio’ naci6 en 1995, lo que la convierte en una de las

organizaciones internacionales mas jévenes. La OMC es la sucesora del Acuerdo General
sobre Aranceles Aduaneros y Comercio (GATT), establecido tras la segunda guerra
mundial,

Aunque no es una organizacién dedicada solamente a temas referidos a la propiedad
intelectual, si ésta dentro de sus procesos, regulaciones y politicas vigilar que se cumplan en
transacciones comerciales convenios internacionales, entre ellos los de la propiedad
intelectual.

ORGANIZACION PARA LA COOPERACION Y EL
DESARROLLO ECONOMICO

Son muchas sus actividades buscando siempre prospere la economia mundial en conjunto,
no por paises, no por bloques, muestra de ello es lo que dijo Mr. Rubén Goldberg Javkin,
Presidente de la Asociacion de Instituciones Financieras Internacionales, como parte de la
“Tercera Mesa Redonda Latinoamericana del Gobierno Corporativo™®

“En cuanto a promover la confianza entre el pablico inversionista, el caso Enron claramente
muestra la necesidad de adoptar estandares de reporte de informacién mas rigurosos que
rebasen el ambito financiero en el sentido de que la informacidén disponible sea un reflejo
fiel del desempeiio y el estado que guarda de la empresa. Cabe destacar la necesidad de

“ \\’orld Trade Organization, www.wio.org, 2002,
* www.oecd.org, “Tercera Mesa Redonda Latinoamercana del Gobierno Corporativo de Hoy™, Abril 2002.
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profundizar el disclosure®® y clara comunicacion en aspectos como el objetivo, relevancia,
condiciones, riesgos y obligaciones potenciales que pueden surgir a raiz del uso de
operaciones fuera del balance que representan activos o pasivos contingentes, como es el
uso de instrumentos derivados, vehiculos de propésito especifico, asi como informacién
sobre ¢l reconocimiento de activos intangibles, entre otros. .................”

Seguramente habra muchas otras organizaciones de las cuales depende el desarrollo y
direccién que tomara en el futuro el Capital Intelectual, sin embargo, creo que es suficiente
muecstra de la importancia que muchos medios e instituciones reconocen sobre el tema.

ASOCIACION AMERICANA DE VALUADORES

AAAY por sus siglas en inglés (Appraisers Association of America), ésta asociacién aunque
no es una institucion de regulacién si sirve de parametro para la actividad de valuacién,
cualquiera que sea la “cosa” valuada, puede consultirsele de manera directa para algiin caso
en particular, sin embargo lo méas comin es que se sigan las recomendaciones basicas para la
valuacién y reporte de la misma.

Existen por supuesto muchas otras organizaciones, asociaciones y entidades que regulan o
bien sirven de parametro a la valuacién de activos intangibles o bien al registro de su valor
contable, los expuestos son solo una muestra.

‘"7' Se refiere a la revelacion de informacién fianciera,
O . P N I3 . 3
© www.appraisersassoc.org, pagina de internet de la AAA (Appraisers Association of America), 2002.
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ANEXO 3

DEFINICIONES TECNICAS DE SEGURO Y REASEGURO

DEFINICIONES BASICAS DE REASEGURO

Contrato de seguro:

Es un contrato entre el asegurado y la Compaiiia de Seguros para resarcir la perdida o daﬁo
de cualquier bien cubierto dentro de la péliza, esto mediante el pago de una prima por parte
del Asegurado.

La funcién del Seguro es otorgar un respaldo econémico al Asegurado protegicndd‘, sus
bienes de futuros peligros no previstos y fuera de su control, brindandole tranquilidad. -

Péliza de seguro:

Para fines de prueba, es el contrato del Asegurado, asi como sus condiciones adicionales y
reformas que se hara constar por escrito, donde la empresa aseguradora estara obligada a
entregar al contratante del seguro, y consten los derechos y obligaciones de las partes.

Prima:

Es la cantidad que paga el Asegurado para transferir la Responsabilidad de un riesgo.

Reascguro®™:;

Es el contrato que un asegurador celebra con otro para protegerse de las consecuencias de
los seguros que ha otorgado, en cuanto excedan de su capacidad y convenicncia,
transfiriendo al reasegurador una parte o la totalidad de los riesgos en las condiciones que se

" Vaughan, Emmett J. & Vaughan, Terréese, 1999"Fundamentals of Risk and Insurance”, Eighth Edition,Ed.
fohn Wiley & Sons, Inc., p. 146-149,
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convengan entre ambos. Es una manera de repamr los nesgos conservando la
responsabilidad ante el asegurado.

El reaseguro puede contratarse en condiciones iguales 0 mas o menos favorables que las del _
seguro. Y como caracleristicas especiales tiene las que no extingue las obligaciones del
coasegurador, ni confiere al asegurado accidn directa contra el reasegurador.

Es, pues, el reaseguro -un contrato independiente del seguro, con modalidades propias y su
celebracion o extincidn no influyen sobre el de seguro.

Rc'lscgurado.

Reascgurador: -

Es la empresa que da o acepta una cobertura de reaseguro.

Compaiiia Cedente:

Es el asegurador directo del seguro original, qulen ‘compra-la proteccmn del reaseguro - y

asi transfiere por su cuenta y riesgo toda: su obhgacxon o responsabilidad bajo-el seguro

aceptado, o parte de ella — a un reasegurador que asume la obligacién o responsabilidad
transferida a un precio o prima.

La Cesion:

Cuando se trata de reaseguros proporcionales, se trata de la cuantia de la responsabilidad
que se transfiere por reaseguro al reasegurador, y el asiento correspondiente incluye toda la
informacion anotada en la linea de la cesion, a saber: niimero de serie, nimero de 1 a pdliza
reasegurada, nombre del asegurado, clase de riesgo, suma asegurada, tasa y prima; suma
reasegurada (es decir cedida) y prima correspondiente; vy, si los hay, los nimero de serie de
reaseguro sobre el mismo riesgo o riesgo colindantes; y observaciones.

La prioridad:

Cuando se trata de reaseguros de exceso de pérdidas, es la pérdida neta final por cuenta del
reascgurado en primer término, También puede llamarse deducible.

Retracesion:

Es la cuantia de la responsabilidad proporcional cedida por el asegurador al reasegurador.
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Linea Neta:

Es la retencion del asegu
proporcionales. .

ASPECTOS LEGALES DEL REASEGURO

Los reaseguros son contratos bilaterales entre reasegurado y reasegurador, sujetos a las
reglas generales del contrato. Muchas veces estos contratos estan firmados por entidades
domiciliadas en dos paises diferentes; si asumen participaciéon reaseguradores de varios
paises, normalmente, sus apoderados, en el sitio principal, aceptan y firman en su nombre.
El contrato sc completa con la tltima firma.

Ley aplicable al Contrato:

Normalmente debe ser aplicable la ley internacional particular y no la publica entre Estados,
para resolver cualquicr conflicto de leyes respecto a los contratos de reaseguros.

M:ixima buena fé:

L.a obligacion dc obrar de maxima buena fé bajo un contrato automatico, opera no solamente
durante toda la vigencia del contrato y respecto a cada uno de los riesgos cedidos, sino
respecto a los riesgos que deban cederse; y la compaiiia cedente debe obrar siempre, como si
rcalmente no tuviecran reaseguro.

Indemnizacién:

Los reaseguradores sc obligan a indemnizar, segun los términos del contrato de reaseguro, y
solamente los reasegurados tiencn dercchos bajo el contrato de reaseguro, salvo que la
vigencia de alguna ley altere la operacion de la privacia de contrato entre las partes.
Arbitraje:

La cldusula de arbitraje puede tratar de diferencias entre las partes, pero no puede tratar
sobre asuntos tales como las nulidades del contrato o su ilegalidad.

Interés asepurable:

Bajo un contrato de reaseguro, se trata de la pérdida que puede sufrir el reasegurado bajo la
poliza emitida por él.

Pagos Graciosos:

Entre las clausulas hay una que ha causado problemas y algunos litigios a través de los afios
y ¢s la que dice que el reasegurador sigue la suerte del asegurador, en cuanto a su interés
bajo el contrato. El reasegurador de ningiin modo seria responsable por la de deudas de
primas y otras deudas que no sean por siniestros amparados. Seguramente ¢l reasegurador
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quedaria comprometido por pagos al margen de la aparentemente estricta respogsépilidad :
del reasegurado o por pagos para evitar litigio en los Tribunales, sometiéndose a una
decision adversa de aquellos, ya que dichos pagos pueden ser normales en el mercado.

Los limites aparentes de la obligacion del Reasegurador de seguir la suerte del
reasegurado.

1.

Segun el contrato de Reaseguro, el reasegurador debe seguir el riesgo original
asegurado por el asegurador, y compartirlo en la medida de su interés. Pero se
entiende que lo que deba seguir y compartir son los riesgos en lo técnico y lo
contractual, Esta es la real " suerte " segin el punto de vista del reasegurador y es la
"suerte" que ¢l debe seguir con base en la naturaleza misma del reasegurado.

Otro deber, basado en el contrato de reaseguro, es el de seguir la conducta del
asegurador en el negocio mismo, como por ejemplo, en la seleccién de riesgos
(Salvo alguna exclusion especifica en el contrato), en la tarifacién y en la liquidacién
de siniestros justos. Este deber es, en fin, el de seguir los actos de la compaiiia
cedente como asegurador.

El contrato de reaseguro es, en el fondo, un nuevo contrato de seguro,
independientemente del seguro original, en el cual se basa no obstante la relacién

Finalmente, la contribucién del reasegurador a los pagos graciosos depende del texto
de la clausula correspondiente en el contrato, entendido que la frase " por pagar
segun lo que se pague sobre el mismo" no incluye pagos graciosos, sino solamente,
la estricta responsabilidad.

EVALUACION Y PROCEDIMIENTOS DEL REASEGURO

Para efectos de determinar en qué medida el programa y procedimientos de reaseguro-de la
compaiiia le proporcionan una adecuada proteccidn, en relacién a la naturaleza y monto de
los riesgos involucrados, sobre la base del conocimiento de la compaiiia, evalia los
siguientes aspectos:

1.

o

Requerimientos de reaseguro y reaseguro contratado: Se determina en qué medida
los contratos de reaseguro vigente le proporcionan a la compaifiia una adecuada
estabilidad en sus resultados. Asimismo, se evalia si los montos retenidos por tipo
de riesgo y totales son compatibles con el objetivo de estabilizacion de resultados y
su capacidad de absorber pérdidas inesperadas.

Propésito de reaseguro: Se determinan las principales motivaciones a que obedece la
politica de reaseguro de la compaiiia, entre las que se distinguen: la estabilizacion de
resultados, proteccidén por pérdida catastrofica, introducciéon de nuevos productos,
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mayor capacidad de acceso a nuevos mercados, incremento‘de cartera de clientes o
financiamiento de operaciones y otras.

3. Diversificacion: Para aquellos contratos en- que los -montos- reasegurados- son - -

relativamente importantes en relacion al patrimonio, se verifica si existe una
adecuada diversificacion respecto de los reaseguradores involucrados, con el objeto
de determinar en qué medida la solvencia de la compaiiia puede verse comprometida
frente a la respuesta de algun reasegurador.

4. Ocurrencia de eventos y siniestros; Se estima la pérdida maxima.probable asociada-a:
la simulacién de eventos y siniestros relevantes por ramo, a efectos de determinar si
los montos reasegurados son apropiados en relacién a la naturaleza y monto de los
riesgos.

5. Administracion del programa de reaseguro: Se evaltian los procedimientos de control
y verificacion respecto del cumplimiento de los objetivos definidos para el programa
de reaseguro. :

6. Evaluacion de los reaseguradores: Sobre la base de la informacién disponible a la
fecha de clasificacion, respecto del comportamiento que en el pasado hayan tenido
los reaseguradores, se evalia la calidad de los reaseguradores con los cuales la
compaiiia mantiene contratos vigentes.

7. Evaluacién de los resultados técnicos asociados a los contratos y negocios
facultativos: Se analiza el movimiento de reaseguradores segin el efecto conjunto
del perfil de utilidades o pérdidas y la permanencia o rotacion de los suscriptores.

8. Evaluacion de los corredores de reaseguro: Se evalta la gestién global de los
corredores con que opera la compaiiia.

ALGUNAS REASEGURADORAS A NIVEL MUNDIAL

MUNCHENER RUCK Alemania

SWISS RE Suiza

HANNOVER RUCK Alemania
EVEREST RE. Estados Unidos

SCOR RE Francia

AXA REASSURANCE Francia

ST. PAUL REISURANCE Estados Unidos
TOKIO MARINE Japén ‘ |




GERLING GLOBAL Alemania
FRANK,ONA;»RE. ,lngrlaterrai :

FUNCIONES DEL REASEGURO

ECONOMICA

* Es la financiacion o crédito que el reaseguro cumple en la industria del seguro, porque el
reaseguro constituye en parte el capital de garantias del asegurador, permitiendo asumir
grandes masas de riesgos con capitales menores de los que necesitaria tomar el seguro, v, si
no existiera el reaseguro se quedarian desamparados.

* Buscar nivelacién econémica en la cartera.

* Aumentar la capacidad para aceptar riesgos mayores de los que normalmente podria
aceptar la compaiifa aseguradora.

* Nivelar los costos de operacidn entra las aseguradoras

SOCIAL

* Despertar un interés progresivo en la esfera individual y colectxva. Un gran numero de
compaiilas de seguros dependen del desarrollo econémico del: rease rado, por ser este un
auxilio de indemnizacion y de interés asegurable. e

Ser garantia para los asegurados y proporcionar tranquilidad a los L

* Garantizar a las aseguradoras limites normales de smlestrahdad Permméndoles hacer
reservas para afios de alta siniestralidad.

TECNICA

* Operar como sistema de compensacion mediante la desintegracion de carteras aseguradas,
pues asi el asegurador puede asumir responsabilidades cuantiosas sin sacrificar el equilibrio
de su cartera, siempre que se busque la uniformidad de los riesgos.

* Intercambiar informacion técnica y de desarrollo a la industria aseguradora y
rcaseguradora a nivel mundial.
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RAZONES PARA REASEGURARSE

DIStl‘IDUClon’ DlStI‘lbUIr los nesgos parcxal o totalmeme a ﬁn de dlsmmulr el nesgo de una
posible pérdida.

Flexibilidad: Sin la existencia del reaseguro los aseguradores tendria que limitar la
aceptacion de riesgos a un importe que pudie frontar con sus pl‘OplOS recursos, 51endo una
limitacion del servicio, la cual traeria desventa_]a para el: pubhco L

Desarrollo: Sin el reaseguro seria muy d1ﬁc11 para los aseguradores aumentar el volumcn de
sus negocios y la nuevas compaiiias no se podrian desarrollar .

Acumulacién: Poder contratar varios negocios, respaldados por reaseguradora.

EL REASEGURO COMO CONTRATO

Elementos Esenciales:

1. Interés asegurable: En el reaseguro es el patrimonio, concretamente, la conservacién de
su patrimonio, por esto tiene el poder de valorarse en dinero en un momento dado'y de un
modo razonable.

2. Riesgo Asegurable: Es la posibilidad de que se produzca un dafio como consecuencia de
un suceso o evento. Es el perjuicio eventual del asegurador, para el caso de que se produzca
siniestro indemnizarlo.

esta es la base para calcular el tipo de prima.

En el reaseguro no constituye un dafio propxamente dlch
patrimonio.

3. Obligacion Condicional: El reaseguro presupone un’ segur
asegurado posee interés y el asegurador asume resarcir la dlsmmucwn que el patrimonio
pueda sufrir.

El contrato de reaseguro, supone la existencia de una relacién juridica anterior, entre un
ascgurado y un presupuesto técnico necesario para el nacimiento a la vida juridica, como
sucede en el reascguro facultativo, -

Todas las alteraciones en el seguro principal que afecten el contrato, vienen a repercutir en
cl reaseguro. El reaseguro sufrirda los mismos cambios en los aspectos técnicos y
contractuales.
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4. Prima: El reaseguro no se concibe juridicamente, ni econémicamente sin la retribucion
en dinero que es la prima, en el reaseguro se recibe una prima que se expresa en un
porcentaje de la prima producida en el negocio cubierto por el asegurador, a veces por un
importe fjjo.

FACTORES QUE SE TIENEN EN CUENTA PARA EL CALCULO DE LA PRIMA

Una prima de riesgo que toma en cuenta es la experiencia siniestral de la cedente en los
tultimos afios, las experiencias del mercado en el ramo, la evolucién futura del mismo y las
desviaciones extraordinarias de siniestralidad.

Recargo por gastos de administracién del reasegurador

El margen de utilidad del reasegurador

EL MERCADO DE REASEGURO

1. Compaiiias aseguradoras nacionales: que ademds de sus propios negocios directos,
aceptan reaseguros ocasionalmente o en seccién permanente especializada, o por conducto
de subsidiarias dedicadas al reaseguro de toda clase, retrocediendo a su vez.

2. Reaseguradotas de capital particular: normalmente, son compaiiias cuyo tinico fin es el
de reasegurar, retroceder y aceptar por retrocesion. Se denomina comuinmente
“reaseguradoras especializadas " y solo se entienden con las cedentes y corredores. Hay
alrededor de 200 en el mundo.

3. Compaiiias ascguradoras y reaseguradotas extranjeras: cuyo fin principal , si no
exclusivo, es el de aceptar reaseguros sobre riesgos provenientes desde cualquier parte del
mundo.

4. Lloyd’s de Londres: este es un sector muy importante del mercado mundial que consiste
en algo més de 340 grupos o "sindicatos" que comprenden mas de 10.000 suscriptores, cada
uno de los cuales recibe su participacién fija.

5. Pools: llamadas también asociaciones o consorcios de compaiiias aseguradoras
manejados por administradores, apoderados, con reparticién de los reaseguros aceptados,
segun lo convenido.

6. Reaseguros por la operacion de la Ley: en algunos paises, la cesiéon de excedentes se
crea por operacion de la Ley, ora porque ésta dispone la obligacion de los aseguradores
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aulorlzados a- lraba_)ar en seguros de ccder determinadas porclones de sus _seguros-a una

CLASIFICACION DEL REASEGURO

1. l or h forma dc Contrataclon

a.

acultatxvo

Es aquel bajo el cual cada riesgo propuesto para reasegurar, es . tratado
individualmente y ‘el reasegurador a quien el riesgo es ofrecido, puede ‘aceptar,
rechazar o rehuir segtin su deseo.

El cedente como el reasegurador, tienen absoluta libertad para aceptar o ceder; €l
reasegurador puede aplicar su criterio libremente, tratando cada riesgo

individualmente.

El procedimiento normal a seguir para el reaseguro facultativo, consiste en obtener
cobertura del reascguro, antes de emitir la poliza, para ascgurar que la tasa que el
reasegurador establezca, no sera inferior a la tasa que fija el asegurador y equilibrar
la responsabilidad para no sobrepasar el nivel maximo cstablecido en cada riesgo. El
reaseguro facultativo, permite a la compafia limitar sus riesgos y asumir riesgos
menos frecuentes que presenten una posibilidad de pérdida superior a la normal.

Automatico

Consiste en un acuerdo estipulado por escrito, entre un asegurador directo y uno o
mas rcascguradores, en virtud de los cuales la compaiiia de seguros directos se
compromete a ceder y las reaseguradoras a aceptar cesiones de negocios dentro de
limites prestablecidos, no pudiendo rehusar el reasegurador la aceptacion de ninguna
cesién, una vez firmado el convenio. Serd automatico desde el momento ¢n que
empiece la vigencia del seguro original y la responsabilidad del asegurador, con
respecto al asegurado.

El asegurador cedente, ticne la obligaciéon en principio de conceder prioridad, al
reasegurador o reaseguradores del contrato y Unicamente, si la cobertura que necesita
supera los limites del contrato, podrd contratar el excedente con otros

reascguradores.
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2. Por el Sistema de Cobertura

a.

Reaseguro Proporcional

Operan sobre el riesgo en estado de indemnidad, mediante la distribucion de su valor
asegurado, asumiendo en ¢l proporciones variables que regulan la responsabilidad en
la pérdida. La prima, generalmente se ajusta al seguro original, de acuerdo con el
modus operandi de la distribucién.

Reaseguro No Proporcional

Esta modalidad, se da cuando el reaseguro se hace en términos diferentes a los del
contrato original y la prima no puede dividirse entre el asegurador directo y el
reasegurador, en la misma proporcion en que pagan los siniestros. La caracteristica
esencial de éste tipo de reaseguro, consiste en que la totalidad de la cartera es
retenida por la cedente, que a su vez toma reaseguros para proteger su patrimonio, lo
que le permite cubrir siniestro que exceden determinados volimenes, asi sea
individualmente considerados o en conjunto, a cambio de una prima que es
generalmente reajustable. El reasegurador interviene tinicamente, cuando un siniestro
alcanza cierto importe. El reaseguro no proporcional, se aplica a siniestros limitando
la cifra del asegurador original en cada siniestro; nunca se aplica a riesgos
especificos. El asegurador no suele ceder riesgos individuales y el reasegurador
acuerda pagar aquella cuota o cifra del siniestro, por encima de una cierta suma (la
retencion del asegurador).
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ANEXO 4

MARCO JURIDICO MEXICANO DE LA PROPIEDAD
INTELECTUAL

> LEY DE LA PROPIEDAD INDUSTRIAL
( D.O.F. 27 de junio dec 1991; reforma D.F.O. 2 dec agosto de 1994; 26 de diciembre de 1997,

y 17 de mayo de 1999)

» REGLAMENTO DE LA LEY DE LA PROPIEDAD rNDUSTRIAL
( D.O.F. 23 de noviembre de 1994) :

> LEY FEDERAL DEL DERECHO DE AUTOR
( D.O.F. 24 de diciembrc de 1996; reforma D.O.F. 19 de mayo de 1997)

> REGLAMENTO DE LA LEY FEDERAL DEL DERECHO DE AUTOR
( D.O.F. 22 de mayo de 1998)

> DECRETO POR EL QUE SE CREA EL INSTITUTO MEXICANO DE LA
PROPIEDAD INDUSTRIAL
( D.O.F. 10 de diciembre de 1993)

» REGLAMENTO DEL INSTITUTO MEXICANO DE LA PROPIEDAD INDUSTRIAL
( D.O.F. 14 dc diciembre de 1999) : .

» ESTATUTO ORGANICO DEL INSTITUTO MEXICANO DE LA PROPIEDAD
INDUSTRIAL
(D.O.F. 27 de diciembre de 1999)

» ACUERDO QUE DELEGA FACULTADES EN LOS DIRECTORES GENERALES
ADJUNTOS, COORDINADOR, DIRECTORES DIVISIONALES, TITULARES DE LAS
OFICINAS REGIONALES, SUBDIRECTORES DIVISIONALES, COORDINADORES
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DEPARTAMENTALES Y OTROS SUBALTERNOS DEL INSTITUTO MEXICANO DE
LA PROPIEDAD INDUSTRIAL
(D.O.F. 15 de diciembre de 1999)
(Aclaracién D,O.F. 4 de febrero de 2000)

> ACUERDO POR EL QUE SE SENALAN LOS DIAS DEL ANO 2002 EN LOS QUE
EL INSTITUTO MEXICANO DE LA PROPIEDAD INDUSTRIAL SUSPENDERA LOS
SERVICIOS DE ATENCION AL PUBLICO e
(D.O.F. 13 de enero del 2000)

> ACUERDO POR EL QUE SEDA A CONOCER LOS HORARIOS DE TRABAJO
DEL INSTITUTO MEXICANO DE LA PROPIEDAD INDUSTRIAL
(D.O.F. 31 de marzo de 1999)

» ACUERDO POR EL QUE SE CREA LA COMISION INTERSECRETARIAL PARA
LA PROTECCION, VIGILANCIA Y SALVAGUARDA DE LOS DERECHOS DE
PROPIEDAD INTELECTUAL

(D.O.F. 4 de octubre de 1993)

» ACUERDO QUE ESTABLECE LAS REGLAS PARA LA PRESENTACION DE
SOLICITUDES ANTE EL INSTITUTO MEXICANO DE LA PROPIEDAD INDUSTRIAL
(D.O.F. 14 de diciembre de 1994, reforma 22 de marzo de 1999)

> ACUERDO POR EL QUE SE ESTABLECEN LOS PLAZOS MAXIMOS DE
RESPUESTA A LOS TRAMITES ANTE EL INSTITUTO MEXICANO DE LA
PROPIEDAD INDUSTRIAL

(D.O.F. 10 de diciembre de 1996)

» ACUERDO POR EL QUE SE DAN A CONOCER LOS TRAMITES INSCRITOS EN
EL REGISTRO FEDERAL DE TRAMITES EMPRESARIALES QUE APLICAN LA
SECRETARIA DE COMERCIO Y FOMENTO INDUSTRIAL Y SU SECTOR
COORDINADO

(D.O.F. 7 de abril de 1999)

» ACUERDO POR EL QUE SE DA A CONOCER LA LISTA DE INSTITUCIONES
RECONOCIDAS POR EL INSTITUTO MEXICANO DE LA PROPIEDAD INDUSTRIAL
PARA EL DEPOSITO DE MATERIAL BIOLOGICO g :

(D.O.F. 30 de mayo de 1997)
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> LEY FEDERALDE VARIEDADES VEGETALES
(D.O.F: ”5 dc octubre de 1996) .

> REGLAMENTO DE. LA LEY FEDERAL DE VARIEDADES VEGETALES
(D. O .F, 24 dc scpuembre dc 1998)

> LEY ADUANERA ‘
-(D.O. F 15 de dlmembre de- 1996)

> CODIGO PENAL FEDERAL
(reforma D.O.F. 24 de diciembre de 1996, 19 de mayo de 1997 y 17 de mayo de 1999)

» ACUERDO POR EL QUE SE DETERMINAN LA ORGANIZACION, FUNCIONES Y
CIRCUNSCRIPCION DE LAS OFICINAS REGIONALES DEL INSTITUTO
MEXICANO DE LA PROPIEDAD INDUSTRIAL

(D.O.F. 7 de abril de 2000)

» ACUERDO POR EL QUE SE PRORROGA EL PLAZO DE VENCIMIENTO PARA
LOS TRAMITES QUE SE REALICEN ANTE EL INSTITUTO MEXICANO DE LA
PROPIEDAD INDUSTRIAL

> ACUERDO POR EL QUE SE DA A CONOCER LA TARIFA POR LOS SERVICIOS
QUE PRESTA EL INSTITUTO MEXICANO DE LA PROPIEDAD INDUSTRIAL
México, D.F., a 14 de marzo de 2002.

> ACUERDO POR EL QUE SE PRORROGA LA ENTRADA EN VIGOR DEL
DIVERSO POR EL QUE SE DA A CONOCER LA TARIFA POR LOS SERVICIOS QUE
PRESTA EL INSTITUTO MEXICANO DE LA PROPIEDAD INDUSTRIAL

» AVISO DE APERTURA DE LA OFICINA REGIONAL SURESTE DEL INSTITUTO
MEXICANO DE LA PROPIEDAD INDUSTRIAL. .

> Declaracién General de Proteccion de la Denominacion de Ongen "Tequila"
(D.O.F. 13 de octubre de 1977, modificacién D.O.F. 3 de noviembre de 1999, modificacién

D.O.F. 26 de junio de 2000)

nOTe o0
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4 Dcclaracxén General de Protccc:on de la Denominacién de Ongen "Me7cul"
(D.OF; 78 de noviembre de’ 1994) :

> Declaracién General de Proteccion de la Denominacion de Origen "Olinala"
(D.O.F. 28 de noviembre de 1994)

> Declaracion General de Proteccién de la Denominacion de Origen "Talavera"
(D.O.F. 17 de:marzo de 1995, modificacion D.O.F. 11 de septiembre de1997):

» Declaracién General de Proteccién de la Denominacién de Origen "Bacanora"
(D.O.F. 6 de noviembre de 2000)

> Declarzicién General de Proteccién de la Denominacién de Origen "Café Veracruz"
(D.O.F. 15 de noviembre de 2000)

> Declaracién General de Proteccién de la Denominacién de Ongen "Ambar de Chxapas"
(D.O.F. 15 de noviembre de 2000)
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ANEXO 5

MARCO JURIDICO INTERNACIONAL DE LA
PROPIEDAD INTELECTUAL

> CONVENIO DE PARIS PARA LA PROTECCION DE LA PROPIEDAD
INDUSTRIAL (Acta de Estocolmo de 1967 )

Adoptado el 14 de julio de 1967

Vigente en México desde el 26 de julio de 1976

> ARREGLO DE LISBOA RELATIVO A LA PROTECCION "DE LAS
DENOMINACIONES DE ORIGEN Y SU REGISTRO INTERNACIONAL" '

de 1958 (Acta de Estocolmo 1967)

Adoptado el 14 de julio de 1967

Vigente en México desde el 26 de enero de 2001

» REGLAMENTO DEL ARREGLO DE LISBOA RELATIVO A LA PROTECCION DE
LAS DENOMINACIONES DE ORIGEN Y SU REGISTRO INTERNACIONAL (‘Acta de
Lisboa )

Adoptado el 31 de octubre de 1958

Vigente en México desde el 25 de septiembre de 1966

> TRATADO DE NAIROBI SOBRE LA PROTECCION DEL SIMBOLO OLIMPICO
Firmado el 26 de septiembre de 1981
Vigente en México desde el 16 de mayo de 1985

» TRATADO DE COOPERACION EN MATERIA DE PATENTES (PCT)
Adoptado el 19 de junio de 1970
Vigente en México desde el 1 de enero de 1995

» REGLAMENTO DEL TRATADO DE COOPERACION " EN - MATERIA DE
PATENTES (PCT) :

Adoptado el 19 de junio de 1970

Vigente en México desde el 1 de enero de 1995

]
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> CONVENCION INTERNACIONAL SOBRE LA PROTECCION DE VARIEDADES
VEGETALES (UPOV)(Acta dc 1978) - ‘ :

Adoptado ¢l 2 de diciembre de 1961

Vigente en México desde el 9 de agosto-de 1997

> ARREGLO DE ESTRASBURGO" RELATIVO A LA CLASIFICACION
INTERNACIONAL DE PATENTES de 1971
Adoptado ¢l 24 de marzo de 1971

Vigente en México a partir del 26 de‘enero de 2001

» ARREGLO DE LOCARNO QUE ESTABLECE . UNA: CLASIFICACION
INTERNACIONAL PARA LOS DIBUJOS Y LOS MODELOS INDUSTRIALES de 1968
Adoptado ¢l 8 de octubre de 1968 :

Vigente en México desde el 26 de enero de 2001

> ACUERDO DE VIENA POR EL QUE SE ESTABLECE UNA CLASIFACACION
INTERNACIONAL DE LOS ELEMENTOS FIGURATIVOS DE LAS MARCAS de 1973
Adoptado el 12 de junio de 1973 R ) :
Vigente en México desde el 26 de enero de 2001

> ARREGLO DE NIZA RELATIVO A LA CLASIFICACION IN ' 'A' IONAL DE
PRODUCTOS Y SERVICIOS PARA EL REGISTRO DE MARCAS de 957 :
Adoptado el 15 de junio de 1957 P 0
Vigente en México desde el 21 de marzo de 2001

» TRATADO DE BUDAPEST SOBRE EL RECONO(
DEL DEPOSITO DE MICROORGANISMOS A LOS FINES D
MATERIA DE PATENTES de 1977 e
Adoptado el 28 de abril de 1977

Vigente en México desde el 21 de marzo de 2001

PROCEDIMIENTO EN

» CONVENIO DE BERNA PARA LA PROTECCION DE LAS OBRAS LITERARIAS
Y ARTISTICAS dc 1886 '

Adoptado el 24 de julio de 1971

Vigente en México desde ¢l 24 de enero de 1975

» CONVENIO DE ROMA SOBRE LA PROTECCION DE LOS ARTISTAS
INTERPRETES O EJECUTANTES, LOS PRODUCTORES DE FONOGRAMAS Y LOS
ORGANISMOS DE RADIODIFUSION



Adoptado el 26 de octubre de 1961
Vigente en México desde el 27 de mayo de 1964

» CONVENIO DE GINEBRA® PARA LA PROTECCION DE LOS PRODUCTORES DE
FONOGRAMAS CONTRA LA REPRODUCCION NO ' AUTORIZADA DE - SUS
FONOGRAMAS

Adoptado el 29 de octubre de 1971

Vigente en México desde el 8 de febrero de 1974

> CONVENIO DE BRUSELAS SOBRE LA DISTRIBUCION DE SENALES
PORTADORAS DE PROGRAMAS TRASMITIDAS POR SATELITE
Adoptado el 21 de mayo de 1974

> TRATADO DE LA OMPI SOBRE DERECHO DE AUTOR
Adoptado el 20 de diciembre de 1996
México es pais signatario y ya lo ratificd, pero el tratado aiin no entra en vigor

> TRATADO DE LA OMPI SOBRE INTERPRETACION O EJECUCION Y
FONOGRAMAS

Adoptado el 20 de diciembre de 1996

México es pais signatario y ya lo ratificé, pero el tratado atin no entra en vigor

> ACUERDO SOBRE LOS ASPECTOS DE LOS DERECHOS DE PROPIEDAD
INTELECTUAL RELACIONADOS CON EL COMERCIO (ADPIC)

( Anexo 1C del Acuerdo de Marrakech por el que se establece la Organizacién. Mundxal de '
Comercio ) de 1994

Firmado el 15 de Abril de 1994 (Acta Final de la Ronda de Uruguay de Negocxoclones
Comerciales Multilaterales)

Vigente en México desde el 1 de enero de 2000

> ACUERDO ENTRE MEXICO Y LA UNION EUROPEA CONCERNIENTE AL
RECONOCIMIENTO MUTUO Y PROTECCION DE LAS DENOMINACIONES EN EL
SECTOR DE LAS BEBIDAS ESPIRITUOSAS

Firmado el 27 de mayo de 1997

Vigente en México desde el 28 de agosto de 1997

~ TRATADO DE LIBRE COMERCIO DE AMERICA DEL NORTE ENTRE CANADA
ESTADOS UNIDOS Y MEXICO (TLCAN) :
( Sexta Parte, Capitulo XVII Propiedad Intelectual )

Firmado el 17 de dicicmbre de 1992
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Decreto aprobatorio publicado en el DOF el 8 de diciembre de 1993
Decreto promulgatorio publicado en'el DOF el 20 de dxclembre de 1993 -
Vigente en México desde el 1 de enero de 1994 . .

> TRATADO DE LIBRE COMERCIO ENTRE LOS ESTADOS UNIDOS MEXICANOS
Y COSTA RICA :

( Capitulo X1V Propiedad Intelectual )

Firmado el 5 de abril de 1994 ‘

Decreto aprobatorio publicado en el DOF-el 21" de_|umo de 1994
Decreto promulgatorio publicado en el DOF el 10 de enero de 1995
Vigente en México desde el 1 de enero de 1995 e

> TRATADO DE LIBRE COMERCIO DEL GRUPO DE LOS TRES (G3) INTEGRADO
POR MEXICO, COLOMBIA Y VENEZUELA
( Capitulo XVIII Propicdad Intelectual )
Firmado ¢l 13 de junio de 1994 L
Decreto aprobatorio publicado en el DOF el 16'de dICIc

Decreto promulgatorio publicado en el DOF el 9 de enero e 1995
Vigente en México desde el 1 de enero de 1995 R

» TRATADO DE LIBRE COMERCIO ENTRE LOS ESTADOS UNIDOS MEXICANOS '
Y LA REPUBLICA DE BOLIVIA .
( Capitulo XVI Propiedad Intelectual )

Firmado ¢l 10 de septicmbre de 1994

Decreto aprobatorio publicado en el DOF el 28 de diciembre de 1994

Deccreto promulgatorio publicado en el DOF ¢l 11 de enero de 1995

Vigente en México desde el 1 de encro de 1995

> TRATADO DE LIBRE COMERCIO ENTRE EL GOBIERNO DE LOS ESTADOS
UNIDOS MEXICANOS Y LA REPUBLICA DE NICARAGUA

(Capitulo XVII Propicdad Intelectual)

Firmado ¢l 18 de diciembre de 1997

Decreto aprobatorio publicado en el DOF el 26 de mayo de 1998

Decreto promulgatorio publicado en el DOF el 1 de julio de 1998

Vigente en México desde el 2 de julio de 1998

» TRATADO DE LIBRE COMERCIO ENTRE LOS ESTADOS UNIDOS MEXICANOS
Y LA REPUBLICA DE CHILE

(Capitulo XV Propicdad Intelectual)

Firmado el 17 de abril de 1998

Decreto aprobatorio publicado en el DOF el 30 de dlcwmbre de 1998
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Decreto promulgatorio publicado en el DQOF el 28 deJullo de 1999
Vigente en México desde el 30 de julio® de 1999

» TRATADO DE LIBRE COMERCIO ENTRE MEXICO Y LA UNION EUROPEA
(Titulo 1V. Propiedad Intelectual. Acuerdo Global y Titulo V. Mecanismo de Consulta. :
Acuerdo Interino)

Firmado ¢l 23 y 24 de febrero de 2000

Decreto aprobatorio publicado en el DOF el 6 de junio de 2000

Decreto promulgatorio publicado en el DOF el 26 de junio de 2000

Vigente en México desde el 1 de octubre de 2000

» TRATADO DE LIBRE COMERCIO ENTER LOS ESTADOS UNIDOS MEXICANOS
Y EL ESTADO DE ISRAEL

Firmado el 10 de abril de 2000

Decreto aprobatorio publicado en el DOF el 2 de junio de 2000

Decreto promulgatorio publicado en el DOF el 28 de junio de 2000

Vigente en México desde el 1 de julio de 2000

» TRATADO DE LIBRE COMERCIO ENTER LOS ESTADOS UNIDOS
MEXICANOS, GUATEMALA, HONDURAS Y EL SALVADOR

(Capitulo XVI) Firmado el 29 de junio de 2000

Decreto aprobatorio publicado en el DOF el 19 de enero de 2001

Vigente en México desde el | de enero de 2001

> TRATADO DE LIBRE COMERCIO ENTER LOS ESTADOS UNIDOS MEXICANOS
Y LA ASOCIACION EUROPEA DE LIBRE COMERCIO (EFTA)
Firmado el 27 de noviembre de 2000




ANEXO 6

SOFTWARE DE GESTION DE INTANGIBLES Y DEL
CAPITAL INTELECTUAL

» ICBS Intellectual Capital Benchmarking System. Metodologia que con su software
correspondiente permite gestionar el capital intelectual de operaciones utilizando técnicas de

Benchmarking, http://www.intellectualcapitalmanagementsystems.com

> ICBS Innovation Capabilities Benchmarking System. Metodologia que permite gestionar
el capital intelectual de innovacion utilizando técnicas de Benchmarking.
http://www.intellectualcapitalmanagementsystems.com

> SCBS Social Capital Benchmarking System. Metodologia que con su software
correspondiente permite identificar y evaluar el capital social existente en diferentes clusters
alternativos; capital social necesario para desarrollar la especifica organizacién en forma de
red que cada modelo de negocio requiere.

http://www.intellectualcapitalmanagementsystems.com

> Dataware Aplicacion de e-business que permite capturar, gestionar y compartir todos los
activos de conocimiento de una organizacién incluyendo documentos y bases de datos
corporativas._http://www.dataware.com

» Lotus Notes Software de trabajo en grupo (groupware) que permite que las personas
puedan comunicarse en un entorno corporativo y gestionar conversaciones, reuniones,
documentos y proyectos. http://www.lotus.com/home.nsf/tabs/lotusnotes.

» Meta4d KnowNet de Metad Es una herramienta que permite la creacion, captura,
intercambio y difusion del conocimiento explicito (informacion documental) y de meta
conocimiento. También permite crear mapas de conocimientos. http:/www.meta4.es
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» Tango Simulation http://www.tangonow.net/

> Dolphin Navigator System: Herramienta estratégica de Skandia Navigator que permite
crear una conexion entre la estrategia de la empresa y los indicadores que miden los activos
intangibles. Esta disefiada para ayudar a directivos a gestionar y difundir los indicadores -
intangibles._http://www.icvisions,com/dolphin.shtml '

> KMAP Knowledge Management Activity Planning: Es un proceso para. crear.y
planificar proycctos para poner en marcha una estrategia basada. en el conocimiento.
http://www.knowinc.com/products/kmap.htm '
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ANEXO 7
DOS EJEMPLOS IMPORTANTES:

REPORTE DE CAPITAL INTELECTUAL
POR SKANDIA

Y

PAGINA DE INTERNET PARA LA
ADMINISTRACION DEL CONOCIMIENTO
DEL BANCO MUNDIAL

Los documentos son ejemplos de lo que algunas empresas hacen respecto a la
administracién, medicién y explotacién de su capital intelectual y activos intangibles, como
es el caso de Skandia, un grupo financiero sueco o bien de la publica divulgacion del

conocimiento como es el caso del Banco Mundial.

209



Visualizing
Intellectual Capital
in Skandia

TESIS CON
FALLA DE ORIGEN

SUPPLEMENT TO SKANDIA'S
1994 ANNUAL REPORT

209 ¢




Contents

Hidden Values In Skandla
Indicators for the Future

Vislon of the Satistled Cuatomaer
Search for Success Factors
Quality is In the System

People and Technology
Compaeatence Behind the Facade
Renewal and Growth

The Path Forward

Qlossary

10

12

14

16

18

.21

. 22

Laasad

FALLA DE ORIGE)

360



Hidden Values in Skandia.

Commercial enterprises have always been valued
according to their financial assets and sales, their
real estate holdings, or other tangible assets. These
views of the industrial age dominate our percep-
tion of l)usinesses to this ‘day -'even though the
underlying reality began changing decades ago.
Today it is the service sector that stands for dyna-
mism and innovative capacity — where jobs are
being created and investment is in high demand.
The service sector has few visible assets, however.
What price does one-assign to.creativity, service.
standards or unigqe_i:ornputer systems? Auditors;
analysts and accounting people have long lacked
instruments and generally accepted norms for ac-
curately valuatlng service companies and their
“intellectual capital.”

At Skandia we have always maintained that our
intellectual capital is at least as important as our
financial capital in providing truly sustainable earn-
ings. That is why we have made substantial efforts
in recent years to visualize and more concretely
describe those assets that are difficult to distinguish
in the overwhelming mass of financial information.
On the pages that follow we report for the first time
on our progress in this work.

Back in 1991 we instituted a function in our AFS

e "QGN

FALLA DE ORIGEN

unit to develop a me’th:odf_for describing Skandia's
human capital, structnral' capital and customer
capital, The mtentlon was to try to devise adequate
valuation mdlcators that could at the same time
serve as*manag:ernent tools ,for a service'company.
Our first repo’rtl on tnese‘activities entitled Bal-
anced Annual Report on ]ntellectual Capital of AFS,

was publnshed last year asa supplement to AFS’s

annual report. R

It was e phasxzed that this’ supplement should

be vxewed asia: way ol' descnblng _he otherwnse

mtangxhle dxmensx eratxons and not as

an attempt to create added value in the llkes of the
emperor’s new clothes. ‘

As we now extend th"is information to -cover
additional Skandid units, we do so under the name
Skandia Navigator, to underscore the fact that itis
an instrument to help us navigate into the future
and thereby stimulate renewal and development
within the group.

A clearer and more balanced reporting of Skan-
dia not only makes it easier for the world around us
to value our operations — it also gives us. more
effective instruments to better manage and develop
our hid'd'en;values. And-the more tangible we can

make our hidden values, the better for all of us.
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Indicators for the Future. 'i

INTELLECTUAL CAPITAL — ACCOUNTING FOR SKANDIA'S PLATFORM FOR THE FUTURE

Many Swedish companies on the
Stockholm Stock Exchange are val-
uad at 3-8 times their book value,
l.e., the tinanclal capltal. In the U.S.
the corresponding valuation is often
even higher. This Implies that there
will be huge hidden values in such
companlies that are not visibie in the
traditional accounting. Yet it is pre-
cisely these hidden areas - from an
accounting viewpoint - in which ma-
jor investments for the future are
made. Such intangible investments

hi

n st relatior ps, In-

formation technology, networks and

the employees’ competence.

Hidden A ts in the Company

As growing numbers of companies
become engaged in knowledge-inten-
sive operations, a new perspective is
emerging around the reporting of hid-

den values. The aggregate sum of these

SOME MEMBERS OF THE DEVELOPMENT TEAM N SWEDEN. $ROM LEFT MARKE KXLLVERTZ, LEF EDVINSSON,

PETER WESTOO. BARDRO ERICSSON. MIKAEL SELIN, TOVE HUSELL. JOACIM LINDGHEN, INGELA LISPERS.

intangible values can be called Intel-
lectual Capital, which comprises both
human capital and structural capital.
Humun capital represents the knowl-
edge, skill and capability of the indi-

vidual emplaoyees to provide solutions

to the customers. Structural capital con-
sists of everything that remuains when
the employees go home: databases, cus-
tomer files, software, manuals, trade-
muarks, organizational structures, and
s0 on - in other words, organizational

-
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Davelopment Process

BUSINESS CONCEPT

SUCCESS FACTORS

INDICATORS

capability. Customer capital, i.e., the
relationships built up with the custom-
ers, is a significant part of structural
capital. Structural capital can hbe own-
ed, which is not the case for human
capital.

Human capital and structural capi-
tal are an indication of a company's
future value and ability to generate
financial results. This is why a more
systematic method of reporting on and
managing these intangible dimensions
is needed.

Early Indicators

Although substantial investments are
made today in intellectual capital, the
payoff and value will not be visible in
the financial accounting until some
time: later on. Through systematic ac-
counting of developments in various
areas - such as the customer base, staff
competence and processes — an earlier

indication of the company’s future per-

FOCUS

FINANCIAL

RENEWAL
&
DEVELOPMENT

Development Work In Progreas
Measurement of intellectual capital and
a halanced reporting represent an im-
portant milestone in the shift from the
Industrial Era into the Knowledge
Economy. Thus interest in this type of
measurement and management is very
high internationally.

In October 1994, the work that
Skandia’s AFS unit has been carrying
outsince 1991 was featured in an article
in Fortune magazine. The process of
developing indicators and intellectual
capital ratios is now in progress in
several units of the Skandia organiza-
tion. Activities are currently oriented
towards developing a complementary
accounting taxonomy and way of man-
aging based on awareness and insight
into intelfectual capital development.
This supplement to the Annual Report
is intended to illustrate this ongoing

development work.

formance can be ohtained.
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Skandia Navigator

INTELLECTUAL CAPITAL

Balanced Oveorview

From a management perspective, this
process aims to highlight indicators
and intellectual capital ratios that will
describe the company's strategic de-
velopment and value creation. The
ambition is to visualize critical success
factors and make them more tangible
as quantifiable ratios, or leading indi-
cators. These indicators can then be
groupad into major focus areas for a
balanced overview. The development
waork has progressed to varying degrees
within Skandia. The ratios are specific
to the various operating units, and thus
no consolidated group picture is being
presented. What the various units all
have in common is the approach to
describing the hidden values, as well
as the process for managing and devel-

oping them.

Skandia Navigatar
Skandia’s new reporting madel, the

Skandia Navigator, is designed to pro-

CUSTOMER FOCUS

FINANCIAL FOCUS

vide a balanced picture of the financial

and intellectual capital. The focus on
financial results, capital and monetary
flows is complemented by a descrip-
tion of intellectual capital and its devel-
opment. Indicators that specify both
the level and change are highlighted.
At Skandia the inteilectual capital
ratios are grouped into major focus
areas: the Customer focus, the Process
focus, the Human focus and the Re-
newal & Development focus.

This broadened, balanced type of
accounting and reporting results in a
more systematic description of the com-
pany's ability and potential to trans-
form intellectual capital into financial
capital. The specific ratios compiled
from the measurements will then be-
come leading indicators. In its own
special publication, the Swedish Coali-
tion of Service Industries has drafted
recommendations on how to valuate
service companies, based on such a

detailed reporting of these indicators.

HUMAN -

FocUS PROCESS FOCUS g

>

<

-

[=]

=

2

RENEWAL & DEVELOPMENT FOCUS 2
£

Skandia has actively participated in

this policy work.

Sampling

The following examples from certain
Skandia units aim to illustrate the de-
velopment work in progress and pro-
vide insight into some hidden values
that supplement the picture and valua-
tion of Skandia.

The following units have heen sam-
pled: SkandiaBanken Fonder, Skandia-
Link, Skandia Data Information Tech-
nology, Skandia Aviation, Skandia Real
Estate Sweden and American Skandia

Life.

RS CON
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SKANOIAVANKEN FONDER

Vision of the Satisfied Custometr.

SkandiaBanken Fonder
began operating In
1988 and became
a wholly owned
subsidiary of
SkandiaBanken
on July 1, 1994,
The company has
15 employees and
manages 18 funds which are
sold directly on the market and as
investment altematives to unit linked
diaBank

assur 8k Fonder's

busl pt is to and
market securities funds In the Swed-
Ish home market. The unit strives to

B +.

s feel a of secu-

rity, long-term focus and value in their

savings through good growth and cus-

tomer-oriented service.
SkandiaBanken Fonder's business

vislon ls that the company shoutld be

consldered as
the best and most
customer-oriented fund man-
ager by its customers. For potential
customers, SkandiaBanken Fonder
should always be an attractive alter
native. The goal is to be the market-
leading provider of investment funds
aside from the five major commercial
banks' investment fund companles,
and the most profitabie fund manager.
SkandiaBanken Fonder should be
percalved as a natural component of

SkandiaBanken's savings concept.

SKANDIABANKEN FONDER S QUSINESS HAVIGATOR

FINANCIAL FOCUS

CJUSTOMER
FOCUJS

RENEWAL A DFVFIOFMENT +0OCJS

PROCESS
o FOCUS

Fund assets (MSEQ 3,566
Fund assets/employoe (MSEK) 228
Income/managed assets 0.027%
L]

Markot share 2.3%
Numbor of accounts 14,524
Cuslomers lost 1.1%
[

Adimini P assots  0.45%
Cost for admnstratve orror/

managemont revenuos 1.5%
[ _____ ]

Competance developmant expense/

emplayen (SEK 000) 7
Satisfiod employee indax 3.08

Marketing expense/customes (SEX) ... 308
i

1894
Fund assets (MSEK) 3,080
Fund assets/employec (MSEK) 28
Incoma/employee (SEK 000} 50
Income/managed assots 0.027%

Comments: Volume and income dre
Jollowed up and measured in Swedish
kronor per employee. Comparisons with
the market as a whole are also made for -
all of these measurements. Income in
relation to managed assets can be com-
pared with the average management
See of approximately 1 per cent.

Goals bave been set for all indica-
tors. The year 1994 was characterized

as a year of investment.

CUSTOMER FOCUS

1994
Market shary 2.3%
Number of accounts 14,524
Customors lost 1.1%
Fund essots, excl. Skandiatink,
por customer (SEK 000) 78
Satisfied customer indax (scale 1-5) 3.05

Comments: VFixed-income funds and
stock funds in 1994 outperformed the
market average in many cases. The
Swedish consumer-savings magazine
Spartiversikt named SkandiaBanken
Fonder as the year's best manager of
Sixed-income investment funds

In 1993 and 1994 SkandiaBanken
Fonder was named the best manager of
long-term fixed-income snvestment
Sunds, and in 1994 it was named the
best manager of investments in Swed-
ish equities.

The ratios refer to current customer
relationships, changes in the customer
base, and the customers’ perception of

der's service.




PROCESS FOCUS

1004
Adm. expenso/managod assols 0.45%
Adm. expensa/tolal mvenues 75%
Cost for adm. oerror/managamaont revonuos 1.5%
Avorage volatility, shares 0%
Avorage volatility, interost rates 0%
Total ywid comparod with indox +3.2%

Commeants: Administrative ¢fficiency is
bigbligbted by putting administrative
expenses in relation (o managed assets
and revenues. Even ervor costs are bigh-
lighted. ‘the asset management process
is the most important value-generating
process for customers. Measurements
are provided bere to specify the level of
risk in the funds and the degree in
which the funds outperformed the in-
dex. In 1994 the yield was 3.2 per cent
better than the index, which corre-
sponds to an additional MSEK 117
above the average growth in value.

RENEWAL & DEVELOPMENT FOCUS

1994
ey "
employoc (SEK 000) 7
Satisfied employoe index (scate 1-5) 3.08
Marketing expensa/managed assets 0.12%
Markoting axpanso/customor (SEK) 308

Commeants: Investments in market pen-
etration are viewed as development
and are measured in terms of cost per
customer as well as in relation to man-
aged assets. Carrying out the business
concept requires competence develop-
ment, which is why the expense for this
peremployee is also monitored regular-
ly. Finally, the employees’ attitudes and
motivation are monitored on a balf-

yearly basis through qualitative reviews.

Follow-Up of
SkandiaB
In 1994 SkandiaBanken compiled a set

ken Fonder's {ndicators

of indicators to illustrate the sub-
processes that make up the fabric of the
company and which together contrib-
ute to the company's income, volume

growth, management operating result,

and so on, The indicators were intend-
ed to be simple, easy to understand

" and easy to communicate. The starting

point was the business concept and the

objective of atining market penetra-~===

tion with sustained profitability.

Success Factors

Internal discussions were hegun by
taking an inventory of the various re-
sources and competitive advantages
that SkandiaBanken Fonder has or could
have over the competition.

Decisive success factors are:

e Competent and committed employees
* Proficient management that gives
customers a good yield

* Low costs to maintain competitive
strength

Many questions arose, Some could not
he answered with existing information:
How much is done improperly? Does
it affect the customers? How satisfied
are the customers? How do we raise
our competence? How vulnerable is
SkandiaBanken Fonder to changes in
yields, employee tumover, and so on?

Focus on Sub-Processes

The principal sub-processes in which it
is crucial to “check the pulse” are:

* Asset management

* Administration

e Marketing

The assets in the company that are
affected by and impact these processes
were defined according to Skandia’s
model as:

« The employees and their combined
competence -~ human capital

* The customers and their combined
involvement — customer capital

= The sharcholders' equity and finan-

cial structure — financial capital

Checking the Pulse
Above all, knowledge about the cus-
tomers and the employees was lacking.

The figures were focused almost
cn;lrély on. accounting-oriented re-
qliirchlcnls.

._To take all the factors into account,
a'slrnble maltrix was created, with one

dimension showing the main factors

* that can and need to be influenced in

order to achieve a desired effect; in the
other dimension, the matrix shows
which ratios can be used to elucidate
this.

To obtain more information on the
customers and employees, it was de-
cided that an internal attitude survey
and customer survey would he con-
ducted, Parallel with this, a review was
made of available information in exist-
ing systems, which was compiled in a
new manner.

The results of these surveys gave
insight into a number of areas. Several
internal projects were started in order
to take action on or further refine the

new areas of insight.

‘Fund Barometer’

The indicators are being followed up
by SkandiaBanken Fonder's manage-
ment, where other, more detailed in-
dicators describe various operational
aspects. The indicators are compared
continuously. Graphs are maintained
to monitor trends and developments.
Follow-up can now be done on a single
sheet of paper, which gives a total view
of operations.

Each unit is responsible for hreak-
ing down the indicators in order to
descrihe details in the respective pro-
cesses and to be able to couple rele-
vant details to overall objectives of the
company as a whole.

In this way, the idea is to create an
“early warning system” in which the
indicators would signal undesirable
changes. With this in place, the emplay-
ees in the unit can pinpoint where prob-

lems lie and take necessary action,

PRSI



SKANDIALINK

Search for Success Factors.

Skandia Norden’s operations are
spread geographically in Sweden, Den-
mark, Norway and Iceland, Skandla
has its own non-life insurance and life
assurance companles In all of these
countries. in addition, Skandia Norden
works closely with the Finnish non-
lite and life company Pohjola.
Skandia Norden's Swedish opera-

tions also Include SkandiaBanken.

SKANDIALINK'S BUSINESS NAVIGATOR

FINANCIAL FOCUS

CUSTOMER HUMAN PROCESS
FOCUS FoCus FOCUS
. et e m e e m e -
|
) HENEWAL & DEVELOPMENT FOCUS
!

SkandiaNorden is divided into three
product units: Private, Commercial and
Savings. In this report, SkandiaLink has
been chosen as an example from the
Savings unit, which includes life assur-
ance, unit linked assurance and invest-

ment funds.

The Work Process

The platform for the Savings unit's
Navigator application consists of the
various forms of quality assurance work
conducted in recent years within the
oganization. This work has been coor-
dinated by a quality committee. Now
the various parts are being tied to-
gether in a balanced reporting system,
i.c., a Navigator.

This work has been in progress for
several months and is now obtaining a
clearer structure. However, it will take
some time before a consistent, work-
ing application exists throughout the
Skandia Norden organization.

The Navigator model devised hy
the Savings unit is based on the unit's
need to acquire an overall manage-

ment perspective.

Premium income (MSEK) 1,874
Result of operations (MSEK) 160
|

Telephona accessibility 87%
Policies without sumender 28%
Leadorship index a3%
Motivation index 81%
[

Processing lima, outpayments 2 days
Applications filad without ervor 95%

However, the model will be contin-
ually improved and changed.

The work process included the fol-
lowing steps:

« A thorough review of the waork con- '
ducted within other units at Skandia.

e The gathering of experience from
other companies.

* A review of current theories in the
area.

The fist model prepared by the
unit had seven areas of focus with an
appended list of some 50 indicators al-
together. Using this material as a base,
the respective managements together
waorked out a Navigator for the unit,

The starting point was the Savings
unit’s business mission and overall
objectives, which were broken down
into success factors and descriptive
indicators. These were then grouped
into the four focus areas of the Naviga-
tor. The demands concerning the indi-
cators included that it would have to be
possible to use them practically in the
operations, and that it would have to
be possible to assign quantifiable goals
related to them.

Skandlalink

In the Savings product unit, Skandia’s
Swedish unit linked company, Skandia-
Link, has made the most progress with
the new maodel.

SkandiaLink was established in
1990, when new legal conditions in
Sweden were created to allow unit
linked life assurance operations. This
meant that an operation would he
started from scratch with an entirely new
market and new employees. The start-
up was facilitated by the fact that the

FpLLA DE ORIGEN
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new company could benefit from
Skandia's experiences with unit linked
assurance in Great Britain and the U.S.

Operations were related directly to
prevailing demands in the savings
market. These demands, which would
cither he met or exceeded, included
customer expectations based on past ex-
perience with similar savings-oriented
products. A high degree of flexibility
and cost-elfectiveness were also viewed
as heing future success factors.

The management believed that the
operation would expand rapidly and
that it was therefore important to en-
sure that the administrative processes
were in place and create an internal
climate that enabled a high degree of
adaptability and continued rapid re-
newal and development.

The management then recog-
nized the need to create an over-
view of quality assurance work, as
well as a follow-up and management
model with indicators that could

complement the financial ratios.

‘FLINK' Index

To make sure that the demands of the
customers and the market would be
met, a quality follow-up system was
created in 1992 - the "FLINK® index.
This quality index comprises the factors
considered to contribute most to mr-
ket success and profitability: “satisfied
customers,” “satisfied salespersons,”
“motivated and competent staff,” and
“quality-assured and effective adminis-
tration.” Each of these success areas is
coupled with a number of indicators,
which are grouped in the common
Navigator model.

By introducing a quality index, to
which is coupled quantifiable goals
that are broken down into sub-goals
and followed up on a regular basis, itis
possible to obtain early indications

about whether the business is de-

veloping properly, i.e., an carly warn-
ing system,

The quality index-has eflectively
helped identify the weakest areas at
the moment. A concrete working
method has thus been developed to
identify the prohlems, trace the causes,
and take action toward achjeving the
established goals.

The “FLINK” index is also used as a
pedagogic ool to report to employees
on goals and development, as well as

to couple a reward system to develop-

ment. It has also been valuable during

the expansion phase to explain in clear
terms to new employees what is impor-

tant at SkandiaLink.
Growth Culture

A number of fundamental values have

also been compiled as complementary

SkandlatInk, Trend

management tools, The purpose was to
create a culture that is adapted to the
conditions of a rapidly expanding com-
pany and givg‘ its employees some
guidance -in- the - discretionary- situa-
tions that they encounter daily and in
which it is difficult to manage by mere
instructions.

By continuously raising the goals,
the quality assurance work has devel-
opedrinto an ongoing, dynamic prdcess
that leads to successive renewal of the
operations as a whole. A circle of quality
components makes the continuous
improvement work highly tangible at
all levels of the company. Components
are:

* Strategic planning
= A competitive business concept
* Committed employees

= Effective administration

« Satisfied sales persons

» Satisfied customers

= Good business results
* Follow-up and analysis
The focus on quality also contributes
to business and product renewal. The
results of measurements among cus-
tomers, deaters and employees - to-
gether with the follow-up of the oper-
ational processes — form the basis of
future analysis and planning. The re-
sults of quality measurements can pro-
vide guidance particularly in situations
that require the setting of priorities. In
the future, the current quality index
will also be adapted to the criteria that
apply for Sweden’s national quality
model - the Swedish Quality Award.

19984 1893 1992 1891
Number of contracts at year-end 139,138 92,873 44,948 14,608
Managed assots (MSEK) 3,590 2,237 875 238
Adm. expensa ratio 4.5% 5.8% 6.8% 14.3%
Number of contracts por empioyee 2,902 241 1,284 584
Managed assets por contract (SEK) 25,802 24,087 19,467 16,292

TESIS CON
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Quality is in the System.

Skandla Data Information Technology
{SDI) is an Internal service unit at
Skandia. SDI malnly sells consultant

services ford fop it and int

nance of computer systoms. SDl's sales
in 1994 totalled MSEK 253. More than
300 persons are empioyed in the unit
- 75 per cent in Sweden and the rest
in Norway and Denmark. External EDP
consultants are also used for certaln
assignments. In 18994 these account-
od for 12 per cent of total saies.
8DI's activities are gulded by
Skandia’s business objectives and
the priorities of the Insurance opera-
tions. Together with Skandia Data
Operations (SDO), SDI Is the dominant
suppller of IT services at Skandia

Norden.

FINANCIAL FOCUS

CUSTOMER

PROCESS
FOCus

HUMAN

FOCuS FOCus

AENEWAL 8 DEVELOPMENT FOCUS

Work is conducted in close coopera-
tion with SDO and the intemal custom-
ers, who use SDI's services at cost,
The purpose is to make system ap-
plications profitable and to provide a
level of quality that will generate finan-

cial results in the insurance operations.

IT Strategy
At Skandia Norden, a process is under
wiy for the changeover from main-
frame-based computer environments
to altemative technology. The new client-
server sef-ups can be described as the
coordination of systems in different
environments, for example, mainframe
computer programs with dis-
tributed databases and intel-
ligent work stations.,

SDIand SDO have devised
an IT strategy for this transition — a
strategy that will show the way so that
the new technique can be utilized to
achiceve synergies and limit the level of

risk in the operation.

The Customers
SDI's largest client is Skandia Norden's

insurance operations, although other

Invoicing/employee (SEK 000} 690
c ime/employ 2%
L]

Customers’ view of SO (scaka of 100) 59
-

Function posnts/empioyoe-month 15
]

Sharo of "Mathod & Technology® hours %
Share of raning hours. 5%
Share of development hows 73%
Emptoyecs’ view (Empowermant index) as0

FALLA DE ORIGER |

pans of the group also purchase SDI's
services. SDI works directly with the
various operating units, which pur-
chase systems-development and main-
tenance services. However, SDI and
SDO also serve as staff units in order to
capitalize on IT coordination henefits

and economies of scale.

Quality Assurance for
Systems Developmont
In 1993 and 1994 a quality assurance
system was developed and introduced

for systems development work at SDI.

Experience from completed assign-

ments is compiled s0 as to continuous-
ly build up and re-use knowledge.
SDI's quality assurance system strives
to raise quality through experise and
professionalism in systems develop-
ment and maintenance, as well as build
up structural capital in the IT sector.

The quality assurance system in-
cludes a quality index as a complement
to the traditional financial follow-up of
operations. By using both *soft™ and
“hard” metrics, the index is intended to
provide a measurement of customer
benefit. It is also designed to work as a
signal system to illuminate intangible
factors that impact the ability to
achieve set goals.

The quality index is intended to
help manage operations by, among
other things, measuring the customers’

attitudes toward SDI and its ability to
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deliver products on time and to the

customers’ satisfaction.

Prod y M ¢

Function Points (FP), originally devel-
oped by IBM, is a1 method of measur-
ing a system’s size in terms of function
and complexity. For example, the FP
method can be used for various types
of productivity measurements. For new
development, the scope of an assign-
ment can he measured in FP and then
related to the number of hours re-
quired to do the job, i.c., a measure of
productivity in development work.
Comparisons can be made between
different methods and tools in order to
provide u better basis for decisions on

new projects.

By using a set
FP to record the number of hours
it takes to run and maintain a
system, one can measure produc-

tivity in maintenance work.

Knowladge Protiles

By measuring knowledge and pro-
ducing knowledge profiles, S5DI can
plan and target its efforts in various
areas,

Competence development through
training and recruiting is conducted
in line with the current IT strategy.
Training should be conducted at a
pace that will enable the knowledge
gained to be applied in areas that
give it further impetus. Knowledge
about new methods and new technolo-
gies 18 to be built up through a combi-
nation of training and practical expe-
rience.

The Empowerment Index is used as
a4 gauge to confirm SDI's success in
creating stimulating job tasks in a well

working organization.

S0i's Quality index

Cumran b ¢
Moy 4 i ¥

The Navigator

SDI's quality index is a natural stanting
point for creation of a Navigator to help
n the reporting of intellectual capital.
The quality index contains ratios that
can directly be used in the customer
and process focus areas. The ratios in
the quality index were established in
the autumn of 1994, and thus a suffi-
cient number of measurements over tink

is not available to report on all the ratios.

Customer time/employee attendance
is recorded for all employees at SDI,
including administrative personnel,
managers, accounting staff and human
resources staff. This is impornant to
paint out so that comparisons are not
made with external companies, which
often repont invoicing per “revenue
person.”

Customer time/employee atten-
dance in 1994 was 72 per cent. The
budget for 1995 is 74 per cent.

CUSTOMER FOCUS

The customers’ impressions of SD1 s a
ratio that was not included in the plan-
ning for 1994, and thus there is no
comparable tamget ratio. A fuctor of 59
was arrived at by averaging the an-
swers from the customer attitude sur-
vey carried out by SDI in 1994 (the first

to be carried out). This result was

unsatisfactory, and steps will be aken
to improve this figure. A new survey
will be carried out in 1995, SDI's goal
is to achieve a factor of 70.

PROCESS FOCUS
Productivity of development work is
measured in Function Points per
employee-month, and the ratio speci-
fied is in rolling twelve-month figures.
Not until 1994 did measurements
begin coming in on a large enough
scale; sufficient data have now bheen
gathered to enable a presentation. No
goals for the ratio have been set for
1994 or 1995. What is more imporntant
is that the measurements get under
way on a large enough scale. It has
already heen possible to use measure-
ments to compare various types of
prajects and development methods,
Systematic measurement of the
ability to deliver according to the
definition in the quality system was
begun in 1994. Since the ratio is newly
defined, no goal was set for 1994,

RENEWAL & DEVELOPMENT FOCUS
The share of time spent on Method and
Technology development is budgeted
at 4 per cent, while Training is bud-
geted at 5 per cent. SDI has mised the
budget targets for 1995,

The new target is that a maximum
of 25 per cent of the total number of
hours spent working on systenis should
he spent on maintenance, thus creating
a goal of 75 per cent for development.
SDI did not quite reach this level in
1994. However, the result of 73 per
cent indicates both a well working
system and efficient management.

Employce attitudes were derived
from a group-wide survey conducted
by SIFO, the Swedish Institute of Public
Opinion Research. SDI's Empowerment
ratio is above the group average, based

on the most recent survey.

‘!
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People

and Technology.

Skandia International's Aviation unit
writes aviation and satellite Insurance,
both directly and through reinsurance.
Since the early 19705 the unit has
been maintaining and further devel.
oping adatabase, Maria, thatis unique
inthe global aviation market. The unit
employs 29 persons, with premium

volume of MSEK 395 In 1994.

’ v + UL L GATOR
FINANCIAL FOCUS
CUSTOMERN HUMAN PROCESS
FOCUS rocus FOCUS

RENEWAL & DEVFIOPMENT FOCUS

Skandia has been writing aviation in-
surance for 25 years. The Aviation unit
has a good reputation for its expertise
and its speed in paying claims. Busi-
ness is derived primarily from brokers
in London and the U.S. Skandia's rep-
resentatives visit airlines on a regular
basis to learn more ahout the custom-
ers and their risk.

The Aviation unit has accumulated
a high level of specialized expertise in
order to evaluate the risk involved and
access the right price. The unit has its

own staff for analysis and computer

Insuranca resutYompioyoe (SEK 000) 218
Loss ratio {arines)

lowes than market average 13%
-

Customor vets to Avation 54
Days spent vatng customers. 332
Markat coverage: 100%
[

PCs/employee 1.28
Laptops/employoo 0.04
Empowarment ndex {of 1,000) 343
L]

RAD axponso/administralve expanse 8.5%

IT ox pensa/admnistrativo axpensa 143%

PALLA DE CYCEE

development. Skandia has beena mem-
ber of the Flight Safety Foundation for
20 years, through which the Aviation
unit is an active promotor of improved
air traffic safety. Customers who meet
Skandia’s high demands on safety will

benefit from a lower premium.

CUSTOMER FOCUS
Brokers and ceding companies, about
80 in all, are the primary customers.
The end customers are airlines, manu-
facturers and satellite communications
companies. The Aviation unit has 100
per cent market coverage, which
means that all husiness offered in the
market is presented for Skandia’s con-
sideration.

Customer analyses show that the

five largest customers account for 63

Customer Breakdown

per cent of total premium volume:.
Among these, a total of 29 individ-
uals decide how much of the business
is offered to Skandia. These are key
individuals in the industry with whom
the Aviation unit regularly meets.
[l
010 (O] ;
R
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780 and customers

1

Batelltte communi-
calions companies

Airlines

Manufacturaers
{producis bility)

PROCESS FOCUS

The process focus concerns the team
approach of working with the customers.
The idea is that teamwork can provide
a better picture of a business area, clear-
er profitability requirements and better
methads of following up objedives. The
teams work across functional borders.

Electronic data proce

sing is
important. Computer-based pricing
madels help underwriters make sound
actuarial judgements. In the near future,
access to business data regardless of
time or place will be a reality. Modern
technology is a key element in the
unit's image in the market, and Skandia
is considered to be the foremost insur-

ance company in this segment.

Accident Rate, Alriines

ool it e ey s
72 74 78 78 BO B2 88 88 00 @R Year
€3 USA, Europse, atc. au Russte C10ther

The market database contains information about
the entire world's commercial aircratt fleet. The
database is a key tool in determining actuarial
risk.

The human focus can be described
with the help of a survey conducted in
spring 1994 by SIFO, the Swedish
Institute of Public Opinion Research,
on hehalf of Skandia. It provides a
goad picture of job satisfaction, commit-

ment and quality awareness.

customers

Brokers
Cedents

Empowerment indax

A regular SIFO survey measures the employees’
* maotivation

« support within the oganization

« awareness of quality demands

* responsibility vs. authority

* competence

AENEWAL & DEVELOPMENT FOCUS

One development aspect is to utilize
modem information technology, for
example, to better be able to use the
unique database and expertise con-
cerning premium rates and reserve re-
quirements, Stronger customer relation-
ships can he developed and added
value created by providing customers
with market data and advanced analy-
sis tools,

Similarly, EDI (Electronic Data In-
terchange) provides more time for qual-
ity control and business follow-up. In
such a way, the Aviation unit can write
lamger shares of the best-quality busi-
ness at good terms.

The Aviation unit has prepared a
matrix of important success factors:

market contacts, image, actuarial com-

PC Davelopment

2 93 °4 5 Yeusr
EPentlum (Ctaptep

Electronic Data Interchange will transtorm the
work environment of the future. it allows more
time for direct customer contact and total cus-
tomer analysas.

petence, effective administration, and
s0 on. The unit will systematically build
upon these factors. Many of the success
factors are more qualitative than quan-
titative in character and thus cannot be
measured or specified by indicators in
a Navigator, but this doesn’t make them

less important.

Total Picture and Pedagogic Function
The greatest advantage of the Naviga-
tor is the balanced total picture it pro-
vides of the operations.

In order for a Navigator to work,
the indicators must be easy to define,
measure, understand and communi-
cate. They must he clear-cut, that is,
they should measure what's important.

The model has an important peda-
gogic function in that it clarifies the
difference between human capital and
structural capital. It is important to
achieve a halance between the two.
With only 2 few key individuals in the
entire aviation insurance market, hav-
ing the right personal contacts is essen-
tial. That's where the human capital
comes into focus. As support for un-
derwriters, there has to be an effective
administration with solid IT suppon,
i.e., structural capital.

By using the indicators in the Nav-
igator, a more effective organization,
with motivated employees, is devel-
oped. Financial reports become clearer
and analyses are more accurate. A clear
focus on success factors and greater
flexibility towards the dynamic busi-
ness climate is built up. On the whole.
this leads to higher profitability over
the long term.

Insurance has been a key factor
behind the rapid development in the
aviation and aerospuace sectors.,

The Aviation unit’s motto is: Im-
proved communications for peoples of

the world.
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Competence Behind the

Skandia Investment Management

{8IM) Is resp ible for

limited, controlied risk exposure and

y liquidity. SIM's objective

Skandia's Investment assets. This Is

ducted on ig t from the
group’s insurance companies, in-
cluding Swedish Skandla Life and the
TFA (Workers' Compensation Insur-
ance) operations. Assets managed
consistof investments inthe Swedish
and international capital and real
estate markets. SIM's strategy is to
provide the highest possible yleld on

the group’s investment assets with a

S AhOIA beAl EHTATE SWEDEN'S
PLTONE SN NAVIGATAOR

FINANCGIAL FOCUS

HUMAN
FOCUS

CUSTOMER
FOCuUS

AENEWAL & DEVELOFMENT FOCUS

PROCESS
FoCus

is to be percelved - externally as well
as Intemally — as one of the leading

and most prof. { | asset g

ers In the Nordic countries.
Operations are based In Stock-
hoim, with affiliated offices In New
York, L.ondon, Bergen and Copenha-
gen. The Swedish operations are dl-
vided Into three units: Real Estate,

Capitat Markets and Skandia Invest-

mant AB.

Diroct yiold 6.93%
Net operating income (MSEX) 1.258
Maskot value (MSENQ 18,412
-

Vacancy rate 10.3%
Gross rental ncome/employee (MSEK) 143
Numbar of ompioyoes 139
Employen tumover 5.0%
Averago years of service with comparny 108
|

A Xpo ployoe (SEK 000) 735
T expanse/employos (SEX 000) 66
T expensa/admrwstrotive axpensa 9%
——

Training axpensa/employea (SEK 000) 8

Training axpense/administrative expenso 1%

Facade.

This section describes Skandia Real
Estate and includes the employees (ex-
cluding custodial staff) who work with
the Swedish real estate portfolio. Skan-
din Real Estate’s mission is to manage
and develop the real estate holdings.
Its business concept is to use its finan-
cial strength, long-term, quality-oriented
management and special expertise as
a developer to create a diversified real
estate portfolio that is adapted to the
tenants’ needs. Skandia Real Estate is
one of the ksgest propenty holdens in Swe-
den, managing some 2 million square
metres in approximately 300 properties.

1994 1993
Dirpct yieid 8.83% 6.81%
Net operating income (MSEK) 1,258 1,302
Market valua (MSEK) 18,412 18,786
Markat valuvo/ampioyoo {(MSEK) 132 131

Skandia Real Estate experienced ex-
ceptional growth during the 1980s. The
Swedish real eswute portfolio was built
up into one of the most substantial in
the market through acquisitions and
own development. The holdings are
well-managed, and they have a good
geographic spread and diverse compo-
sition. Today Skandia Real Estate en-
joys lower vacancy rates than the mar-
ket average, which can he credited o
the competence and commitment of
the employees.

At all locations at which Skandia
Real Estate is established, the goal is to
be one of the leading property man-
agement companies. This means that
net operating income from Skandia’s
properties should be at least as high as
for comparable properties owned hy
competitors, with at least the same

occupancy rate and rent per square




metre. There are local indicators o

describe these comparisons.

CUSTOMER FOCUS

1984 1893
Vacancy ralo 10.3% 9.7%
Gross rental incoma/employoa (MSEK) 143 14.3

Skandia Real Estate emphasizes service
and customer care, with the goal of
raising tenant loyalty and thereby re-
ducing the risk of tenants moving.
Through active marketing and tenant-
based modifications, Skandia Real
Estate strives to atteact new tenants and
capture mirket share from competitors.

Customer loyalty plays a significant
role in attracting new tenants, There-
fore, goals have been formulated with
regard to accessibility, staff countesy,
customer satisfaction and customer
loyalty. These are all measured and
followed up. In 1995 Skandia Real
Estate will be participating with ten or
so0 other leading pdvate property owners
in Sweden’s *Customer Barometer.” This
survey will assign a ratio to Skandia
Real Estate - the Satisfied Customer
Index ~ us a measure of its rating as a
landlord in the eyes of office and com-

mercial tenants.

PROCESS FOCUS

1994 1993
Adm. expensa/empioyee (SEK 000) 735 718
IT axpansa/employae (SEK 000) (] 66
T istrative 9% 9%

A new organizational structure was
introduced at Skandia Real Estate at the
beginning of 1994. The main purpose
was to place the duties and responsi-
bility as far out in the organization as
possible, in order to improve decisive-

ness and delivery time.

1694 1993
Number of omployeas 139 143
Employea turnover 5.0% 5.4%
Avorago years of sorvice with company  10.8 2.9

Breakdown by Qender 19904

Education 1994

Extensive decentralization and a mini-
mum of hierarchy contribute to a
service-oriented, sales-directed and
decisive organization. These qualities
will be essential for success in the
rental market of the future.

Skandia Real Estate has a number of
people with extensive specialist exper-
tise. These people are also used in

various contexts to raise the compe-

tence of the other emiployees. All such
training is currently not included in the
ratios ‘shown under the Renewal &

Development Focus.

RENEWAL & DEVELOPMENT FOCUS

1994 1993
Training exponse/employee (SEK 000) a 8
Training expansa/adm. expense 1% 19%

Skandia Real Estate invests in its em-
ployees’ competence development,
putting particular emphasis on employ-
ces who work directly with the tenants.
In 1994 und continuing on into 1995,
an extensive sales training programme
(PSS - Professional Selling Skills) and
service programme (QSS - Quality
Service Skills) have been in progress.
The goal is to further improve the
techniques and posture that character-
ize modern service companies.

In spring 1995 Skandia Real Estate
will be carrying out internal training in
sustainable development to stimulate
interest in and knowledge about the
environment. Skandia Real Estate is
also active in a special environmental
council established hy the construction
and building-supply industry in re-
sponse to a sustainable growth delega-
tion appointed by the government. The
council’s purpose is to serve as a con-
tact organization for recycling matters
in the construction market, and to work
as a coordinator and contact centre vis-

a-vis politicians and decision-makers.




Renewal and Growth.

Skandla AFS's business concept is to
offer cost-effective (ndividual finan-
clal well-belng by providing long-term
savings products around the worid, In
accordance with the group's Security
for Generations motto. AFS is one of
Skandia's four business units and

works globally according to the con-

cept Specialists in Cooperation. This
ontalls offering life assurance and
pension savings In funds that are
managed by (eading firms and mar-
keted by local, well established, inde-
pendent distributors. The unit has
nearly 1,600 empioyees in more than
ten operating units around the worid.

Premium income for 1994 amounted

to more than SEK 25 blilion.

Premium Growth, 1988-1994

SEX
biltion

AFS has been working for many years
at making its hidden assets more tangi-
hle. In 1991 a Director of Intellectual
Capital was appointed, whose job is to
devise ways of describing the hidden
values and develop an intellectual cap-
ital management model.

In 1994 an Intellectual Capital Con-
troller was appointed, whose job is to
systematically develop intellectual eap-
ital information and accounting sys-
tems, which can then be integrated with
the traditional financial accounting,

During 1994 AFS compiled its [irst
annual report on the intellectual capi-
tal as a supplement to the traditional

annual report for 1993,

Stratogically Important indicators
In addition to the work of systematical-
Iy and pedagogically attempting to
describe this area, the local operating
units began reporting parameters in
1992, Their stanting point for the re-
porting was the indicators which,
through a dislogue with local operat-
ing units, emerged as heing strategical-
ly important from a local business stand-
point.

Through valuable input from all
parties involved, it was passible to

25

ot 02 o3 94

refine and develop the reporting model
and its inidal indicators as the work
progressed. The indicators have been
adapted to the major areas of focus
which today make up the Skandia
Navigator,

The local operating units have vary-
ing cultural and husiness conditions,
Each unit has its own mix of indicators
which are tiilor-made to the business

hased on local goals and success factors,

Structural Capital

AFS's business strategy concerns the de-
velopment and efficient administration
of long-term savings products through
a glohal federative structure of special-
ists in cooperation. The product pro-
gramme consists of flexible solutions
for savings-oriented life assurance
which are adapted to local legislation,
The products are distributed through
a network of well established, inde-
pendent, local sales channels, such as
banks and brokers. AFS has huilt up a
structure capital network of more than
26,000 brokers and some 10,000 bank
offices.

Fund management is handled by
about 50 of the world's leading, best-
in-class managers in different coun-
tries. The customer base consists of

nearly 500,000 contracts.

Integrated, Balanced Reporting

A Management Information System
(MIS) has been developed to provide
rapid information and a balanced over-
view of the opernitions to decision-
makers within the organization. In ad-
dition to financial information, this sys-
tem now includes information on intel-

lectual capital.

[ rwecoon
FALLA DE ORIGEN! |
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Indicators of
American
Skandia Life

In this report we have decided to ex-
cerpt and illustrate a sampling of indi-
cators for one of AFS's units, the U.S,
operating unit American Skandia Life
Assurance Corporation,

Since {ts start in 1989, American
Skandia has seen gross premium vol-
ume rise to more than MSEK 10,240. The
company is thus the 14th largest in the
U.S. variable annuity market. The rate
of development is high and has result-
ed in the lauaching of two o four sig-

nificant new products or services a year.

1994 1993 1992
Return on net assot valuc 12.2% 24.3% 165%
Rosutt of oporations (MSEK) 118§ 08 19
Valua added/empl. (SEK 000) 1,008 1,982 976

Comments: American Skandia s growth
remadins strong, despite slowing growth
in the vverall market.

CUSTOMER FOCUS

1994 1983 1992
Number of contracts 59,089 31,997 12,123
Savings/contract (SEX 000} 333 arn 281
Surmandar ratio 42% 3.6% B8.0%
Poiats of sale 11,573 4,805 2,768
Number of fund managors 1% " 8
Numbes of funds 52 35 24

Commants: Amcerican Skandia bas a
growing network of brokers, banks and
Jund managers. All of these bave shown
growth of about 100 per cent since lust
year. 1bis growth adds 10 American

Skandia’s structura! capital.

1904 1993 1892
Number of omployees {full-tima) 220 133 94
Number of managers B2 n.a. na.
af whom, women 13 na. na.

Training exp./employee (SEK 000) 6.8 10.6 4.0

* 0 e anot avelisble

Comments: American Skandia’s work
Jorce has groum rapidly. Many new
employees are young. 72 per cent of the
employees are under 40 years of age.

PROCESS FOCUS

1994 1993 1992
Contracts/employeo 289 241 129
Adm. expense/gross peemium  2.9% 2.6% 4.8%
PC/employoe 1.3 1.4 11
IT expense/adm. expense 8.8%  4.79% 13.3%

Comments: An dggressive 1 focus dur-
ing the year bas resulted in low admin-
istrative expenses despite a concurrent

growth in volume.

FINANCIAL FOGUS

PROCESS
FOCUS

HUMAN
FOCUS

CUSTOMER

FOCUS

RENEWAL A DEVELOPMENT FOCUS

LAY

3%

-

TS

' LP\ DFJ

RENEWAL & DEVELOPMENT FOCUS

1994 1993 1992
Premium from now launches 11.1%  5.29% 49.7%
Increase in nat premium 17.8% 204.8% 159.1%
Business dovelopment axp.
ZJadministrative axpoensa 11.8%
Share of empl. bolow age 40 72%

9.8% 3.0%
74% na,

Comments: American Skandia has sus-
tained its rapid pace of growth and
presence in a bighly competitive total
market. The rate of business develop-
ment is very bigh, which bas become a
ballmark of American Skandia. 1be
rate of renewal can be credited, among
other things, 10 IT investments and the
build-up of the federative structure.

Retum on net asset vatue 122%
Rasult of operations (MSEK) 115
Value added/empioyee (SEX 000} 1,666
[
Number of contracdts 59,089
Surendor ralio 42%
Points of sale 1573
-
Contracta/emp loyoo 269
AdM. experso/gross promeum 29%
IT ex penso/adminstrative oxpense a8 %
|
Promium om new launchos 1.1 %
Incroasa in net premium 178%
Busmess development exp./adm. exp. 116%
2%

Share of empicyoes bolow age 40
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Creating Structural

Capital with IT

One of the challenges in the organiza-
tion is to use information technology
(T) o share the employees’ knowl-
edge and experience and transform it
into structural capital. AFS can achieve
substantial cost-savings in this area
when developing new products and
starting up new operations.
Presented below is an excerpt from
the IT Reference Card developed by
American Skandia. This waork will be
shared with AFS's other operating units
to support them in articulating indica-

tors in the area of I'l' economics.

Amarican Skandla's

IT Vision Statement

By 1997 Information Technology will
be Skandia's competitive edge, en-
abling Amcrican Skandia to perform
value added tasks mare skilfully and
more cost effectively than any of s
competitors. It will also provide timely
and high quality technological solu-
tions to meet and anticipate comorate
requirements, and make all the differ-
ence in terms of customer service and

profitable growth.

IT Organization
American Skandia's Information Sys-
tems [unction is called Information
Technology Design & Engineering
(ITDE), and is run on a commercial
basis. IT resources are also available
throughout American Skandia’s various
units, Strategic 1T decisions are made
by an I'T Strategic Board that consists of
senior management from all related
areas. This hoard also sets the overall
priorities on development projects.
ITDE has initinted an internship

programme for training and “on-the-

IT expense/administrative expense 19%
Value added*iT-employees 117
investments in IT 2927
]
Number of intemal IT 552
Number of J IT S 14
Number of contractseT-employoes 1,908
Corporate IT-literacy +T%
|
T capacity (CPU & DASD)
AS/400 168,300 trans./hour 47 GB
PC/LAN 14,055 MIPS 199 GB
Change in [T inventory 3,639

T development exponse/lT expense 60%

IT expenses on training/tT expense 1%
RAD resources/tolal resources 5%
Al amounts In USD 000s.

* Change in IT irvertary

job” development of skills to dissemi-
nate I'T expertise in the company and
devetop the competence of the local

I'F personnel.

ITDE COrganization

Added Value Through Technology
Technology is an integrated part of the
product at American Skandia and ex-
tends far heyond traditional operations
and control issues. Technology is one
main factor that has enabled American
Skandia to establish its operations and
business relationships. Technology is
also what has enabled and will allow
American Skandia to differentiate prod-
ucts to stay ahead of competitors
through automation of various product
features and programmes.
Experienced, professional stafl use
first-class technicad solutions to deliver
high-quality services to the customers,
For example, ASSESS is a software
package for the financial inteemediary
that delivers quality information and
tools that enable the broker to provide
superior service to the end-customer.
various investment profiles and analy-
ses of historical trends according to
various indexes help brokers and cus-
tomers make the right investment deci-
sion. In 1995 the program will be avail-
able through EDI and will facilitate the
exchange of information for the bro-

kers as well as American Skandia,

ST
STRATEGIC
BOARD

‘STRATEGIC *
COMPETENC]

1T DIRECTOR SN
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The Path Forward.

Future Value
Skandia’s intellectual capital builds up
and creates the future value of the
company. {t entails the ability to de-
velop the strategic assets that create
Skandia’s earnings capacity and renewal,
Skandia's model is not intended to
provide a specific value for the various
components of its intellectual capital.
Rather, the Navigator is designed to
provide a halanced overview as well as
a basis for the systematic management
process that is essential for the creation
of future value. More detailed account-
ing and reporting of these intangible
components can thus provide various
stakeholders with information that will
enable them to better judge how Skan-
dia can be valued.

The four focus areas of Skandia's
model are the same for the other pasts
of Skandia's organization, while the
indicators vary from unit to unit. These
indicators present a tangible measure-
ment of the direction of business de-

velopment.

Leadership

Skandia strives to foster leadership and
a corporate culture distinguished by
high trust, in both internal and externat
relations. Strategic leadership aims to
capitalize on the combination of hu-
man capital and the substantial struc-
tural capital that exists within the Skan-
dia group, and to motivate and stimu-
late the emiployees to seek continuous
renewal and development.

This task is betng facilitated by the
creation of a supplementary balanced
controller role, which produces mea-
surements and reporting documenta-

tion in accordance with the approach

described above. This documentation
should then be coupled with the tradi-
tional accounting and reporting. Ac-
cordingly, development work is now
under way in various parts of Skandia.

D 1 Actl

This supplement to Skandia’s Annual

Report is thus intended to describe the
development work that is in progress
within Skandia. Some of these forth-
coming activities are focused on:

* more shareholder-friendly reporting
of the company’s intangible and hid-
den resources, including a G-month
interim report on intellectual capital in
1995;

* more refined and broadened finan-
cial management and control;

® the conuoller role and how it per-
tains to intellectual capital;

® more systematic com-

parisons, such as benchmarking;

s the cooperation between the ac-
counting and human resources func-
tions to develop indicatars and capital
ratios that pertain to human capital,
such as empowerment studies and com-
petency analyses;

e leadership development, manage-
ment recruitment and leadership values
for renewnl and development of the
group's intetlectual capital;

e the “secretarial role” in the modern,
IT-intensive network organization;

s job rotation or, alternatively, spe-
cialist careers for better utilization of
the employees’ capahility for renewal
and development;

» systems for the creation of structural
capital through IT and the exchange of
competencies in a global,  corporate

perspective.

o A i .)N
TALLA DE ORIGEN

TR e T

THE PHOTO THEMES FOR THIS REPORT. FLOWERS AND NAVIGATIGN INSTRUMENTS. WERE CHOSER 13
ILLUSTRATE TWO IMPORTANT FACTORS N DEVELOPING INTELLECTUAL CAPITAL TO STIMULATE GROATA

AND RENEWAL. AND TO ALWAYS HAVE A CLEAR SENSE OF LOCATION AND DIRECTION

2087\



GLOSSARY

Administrative axpense ratio
Administrative expense excluding com-

missions in relation to gross premiums.

Administrative expenses
Costs for personnel, premises, comput-

ers, travel, ete.

Ceodent

A direct insurance company that in-
sures (cedes) a Jarge or small postion of
its direct business in the form of rein-
surance with other companies.

Competonce d

Training costs, including own costs for
competence development (time spent
times hoursly mte) plus the cost for

participation in development projects.

Contract
Insurance contract (policy) hetween

Skandia and a policyholder.

Costs for administrative error

Administrative errors in funds that gen-
erate costs for the fund company asso-
ciated with compensation to the inves-

tors in the fund.

cPU
Central Processing Unit - a processing

unit for handling information.

Customar capltal
The value of the company's relation-

ships with customers.

Customers lost
The number of assignments tost during
the year in relation to the total number

of assignments on record,

DASD
Direct Access Storage Device = a unit
for storing information on a hard ddve

or similar,

Olrect yield, real estate

Income from real estate before finan-
cial items, expressed as a percentage of
the sum of the property value at the
beginning of the financial year (market
value) and half of net investments dur-
ing the year, less half of direct invest-

ment income.

Electronic Data Interchange.

Employee-month
Avernge normil working time for one

employee during one month.

Employee turnover

The number of employees who have
left the company during the year in
relation to the average number of em-

ployees during the year.

Empowerment index

From a regular SIFO (the Swedish Insti-
tute of Public Opinion Research) sur-
vey, an index is created to measure
employee mativation, support in the
organization, sensitivity to quality de-
mands, matching of responsibility and
authority, and competence. The scale
is from O to 1,000. The average for
Skandia's Swedish organization in 1994

was 313.

Fund assets
The amount at a given point in time

that is managed on behalf of investors

in the fund.

Fund volatility )

Specifies the difference in risk com-
pared with the market in general. Mea-
sured in terms of price movements as a

percentage of the average of all funds.

a8
Gigabytes, a measure. of information

storage capacity (one hillion hytes),

Gross premium - e e e
The sum of premiums-paid-in during
the financial year or reported as. a

receivable at year-end.

Human capital
The competence and capabilities of the

employees.

intellectual capital
The sum of structural capital and hu-

man capital.

IT exp nTi t

Total costs for computer hardwire and
software,

1T literacy

The employees' competency in using
information technologies. Assessed
individually on a scale of 1-5. An aver-
age is then compiled for all the em-

ployees.

Laptop
Portable PC.

Loss ratio
The relation between claims incurred
and premiums carned, expressed as a

percentage.

Managed asseots

See fund assets.

Management revenue
Revenues that a unit linked company

carns by charging fees on investment
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funds. Charged as a percentage of man-

aged assets.

MIPS
Millions of Instructions Per Second - de-

scribes processing capacity ina PC/LAN.

Net operating income, real estate
income from real estate before finan-

cial items.

Premiums from new launches
Premiums from products launched

during the year.

Result of aperations.
The result of operations including un-

realized changes in value.

AReturn on net assat value
Result of operations in relation to

opening adjusted net asset value.

Satistied customer index

/satisfled employee index

Annual survey of attitudes of Skandia-
Banken Fonder's customers and em-
ployees. Scale of 1-5, with 5 represent-
ing most satisfied.

Savings

See fund assets.

Structural capital

Databases, customer registers, man-
uals, trademarks and organizational
structures, to give a few examples of

the organization’s capability.

Surrender ratio
Surrenders (ne) in relation to the aver-

age mathematical reserve (net).

Transactions/hour

The number of transactions that can be
handled by all machines working to-
gether in a system. Describes process-

ing capacity of an AS/400.

V. y rate, real

Traini p fraining |
Cost of courses, internal and external,

excluding time, ravel and similar,

Unit linked assurance

A form of life assurance in which the
policyholder can choose from a number
of investment alternatives offered by

the insurance company for the savings

. portion of paid-in premiums.

Vacant space in square metres, in rela-
tion to total leasable area in square

metres,

Value added
Operating result after depreciation,
plus wage/salary costs and payroll

overheads,
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Management
Knowledge » What is knowledge management?
Initiatives » Why knowledge management?
. » How is knowledge managed and shared?
gaanc-tv t Themalic Groups, Advisory Services, Initiatives
nhancemen » Who coordinates knowledge management?
Communities
Services . Read the current and historic strategic Documents and
Presentations on knowledge sharing and knowledge
Internships initiatives in the World Bank.
Event . Acces the Articles and Stories about knowledge
s management and knowledge sharing experiences written
Resources by the current and former Bank employees.

KS Site Tools

About Us

Contact Us » What is Knowledge Management?

KS Home Knowledge management or knowledge sharing at the World Bank is
about capturing and organizing systematically the wealth of knowledge
and experience gained from staff, clients, and development partners;
making this knowledge readily accessible to a wide audience internally
and externally; and creating linkages between groups and communities
working on similar topics.

Knowledge sharing at the Bank is focused on:

e Putting knowledge on par with money

e Learning from our clients and partners

« Reinforcing continuous learning

e Building client capacity and widening partnerships

e Promoting an open environment for effective knowledge sharing
Fore more detailed information, read the documents on the
Presentations & Documents page.
Back totop — — - . - - — A
+ Why Knowledge Management?
Fighting poverty requires a global strategy to share knowledge
effectively and to ensure that people who need that knowledge get it on
time, whether from the World Bank or others. From a fairly closed
organization a few years ago, the Bank has become a global
development partner, making it easier for people inside and outside the
Bank to find out information, knowledge and answers to development
challenges.
Continuously sharing this global and local know-how with client
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Knowledge Bank

Vvisian Knowledge Initiatives
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Management
i Knowledge To view these files @ you will need Adobe Acrobat
Initiatives Reader. Download it here for free.
Capacity

Share your knowledge

Enhancement
» Development Gateway
Communities At a Glance: English
Services This is development issues web portal, for users :
to gain access to information, resources, and Knowledge is
Internships tools—and to contribute their knowledge and gksl light...
l ublic service
Events experience. announcements
on knowledge
Resources + Online Discussions: Development Forum sharing. »

Development Forum is the Bank's venue for

KS Site Tools . X . . P
electronic discussions that encourage knowledge sharing and learning

About Us on a wide range of development topics.
Contact Us Online discussion tool kit »
KS Home

» B-SPAN

B-SPAN is an Internet-based broadcasting station that presents World
Bank seminars, workshops, and conferences on a variety of
sustainable development and poverty reduction issues.

» Electronic Newsletters

This web page offers an opportunity to subscribe to any of the
electronic newsletters published at the World Bank. To get detailed
information about each of the newsletters, click here.

. Global Development Learning Network

At a Glance: English | Frangais | Espadiol .
The Global Development Learning Network links decisionmakers

around the globe, through telecommunications systems, as participants
in global learning activities.

. Global Development Network

At a Glance: English | Frangais | Equﬁm .
GDN supports and links research institutes that generate, share and

.apply knowledge about development.

» Global Information & Communication Technologies

At a Glance: Enghish | Frangais | E_spaﬁol X X .
GICT accelerates the participation of client countries in the global
information economy and promotes innovative projects on the use of

information and communication technologies.

. InfoDev
At a Glance: English | Frangais | Espafiol
InfoDev is a global grant program to ICT Stories Project
e el s A
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Taking Knowledge Sharing to the Next Level at the World Bank
By Bruno Laporte, June 26, 2002

Presentation made at IBM Institute for Knowledge-Based Organizations Member
Forum in Washington DC on June 26th.

Since 1997, the World Bank has implemented a very comprehensive knowledge
management program, which has resulted in the development of over 100
Knowledge Communities that are able to capture, synthesize and share knowledge
created through project lending. This has been accompanied by tremendous
innovations in the way knowledge is being captured, and disseminated to staff,
partners, and clients. Today the Bank recognizes that knowledge is the new
currency in the fight against poverty. It is in the process of expanding its knowledge agenda, by
fostering the development of Communities of Practitioners in its client countries and by increasingly
integrating knowledge and learning into a unified framework. The session will discuss the main
parameters of KM at the World Bank, the most innovative programs, and the next generation of
knowledge and learning programs.

PowerPoint version @] web version
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Knowledge Bank Vision

[ - e @B
Creating, sharing and
applying knowledge has ) Sharing
always been an important s Knowledge
part of the World Bank's A2 at Cunt
programs to assist its E:\m}e ge Fatneny. .
member countries to / a“t\
promote growth and reduce st o gt
poverty. It is only since the ™" "V f“i ‘\
mid-90s, however, that the
Bank has attempted to ;—
organize its knowledge ﬁ'r:f‘f;,—--m.w ﬁ\«‘-—.
activities in a systematic ,.-‘ 1 el AL
way to maximize their ey ger
potential benefits. S
Applying
Knowledge

The Bank's knowledge
strategy has three pillars:

» First, making effective use of knowledge to support the quality
of our operations:

In order to do this, the Bank has established technical units with
specialized Thematic Groups, which are charged with capturing the
information the Bank and other institutions have acquired in their areas
of specialty, and processing this information into useful knowledge.
There are over 100 Thematic Groups. Each of these groups has a
website providing access to important studies and information relevant
to the topic, as well as specially commissioned best practice papers
designed to distil the Bank's unique experience in supporting projects in
different countries. The Thematic Groups are managed by different
Sector Boards which help to ensure that good practices are applied and
adapted to country situations, so as to enhance the quality of the
Bank's operations. These Sector Boards also manage the Advisory
Services which are available to Bank staff, as well as its partners and
clients, and provide quick responses to questions. In a typical month
each of these services handles more than 200 queries.

» Second, sharing knowledge with our clients and partners:

This has led to new ways of working - participatory activities in which
government officials, NGO and private sector representatives, and
donor government colleagues, become part of a team which shares
knowledge and information and is thus able to build programs which
have genuine ownership and commitment on the part of the
Government. The Comprehensive Development Framework (CDF) and
the Poverty Reduction Strategy Papers (PRSP) have put this new way
of working on the map. Increasingly, the Bank is supplementing this
with a range of new technology-based programs which greatly enhance
our knowledge sharing capacity. The distance learning programs
carried out by the Global Development Learning Network, for example,
enabled it to reach 45,000 government and private sector participants
in 2001. The Development Gateway also prowdes a unique portal for

de2

15/07/02
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ANEXO 8

INFORMACION GENERAL
LINCOLN RE

CRONOLOGIA DE LFG

1905

El 12 de junio de 1905, es el principio como un grupo de Fuerte Wayne, Ind., banqueros,
abogados, comerciantes al por mayor, hotelero, fabricantes, médicos y corredores hacen la
inversion inicial para formar la compaiiia de Seguros de Vida. El Lincoln National la
Compaiiia de Seguro de Vida, como se nombra, buscando usar el buen nombre y reputacién
del Presidente de Estados Unidos niimero 16, como su carta de presentacion. Teniendo el
permiso del hijo de Abraham Lincoln, Robert Todd Lincoln, la compaiiia se inicié con un
capital de $116,097 délares.

1910
Bajo la guia de Arthur Hall, la Lincoln Life toma dos decisiones criticas: extender su fuerza
de ventas en las ciudades grandes y contratar a un escribano.

1912
La Lincoln Life entra en su primer contrato de reaseguro en noviembre y antes de finalizar el
afio un total de 14 compaiiias de seguros de vida usan los servicios del reaseguro de Lincoln
Vida,

1913

Otro gran desarrollo ocurre cuando Michigan Seguro de Vida Estatal se vuelve la primera
adquisiciéon de Lincoln Life. La adqujisicidon extiende la compaifiia dramaticamente. en
recursos y fuerza laboral, abriendo una nueva regién a las oportunidades de las ventas.

1916

La Lincoln Life emite su primera pdliza de seguro de vida de grupo al Fuerte Wayne
Knitting, “Los Molinos”, un fabricante de calceteria. El interés del presidente de la
compaiiia industrial se generd por un accidente de grupo en la fabrica. La Lincoln Life entra
en un nuevo tipo de los productos de seguros y servicios.
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1917

La adquisicion de'la empresa “Vida Pionera” agrega $19 millones de délares en cartera a la"
Lincoln Life, sumando un total de $3!1 millones. Sin embargo, el aspecto:mas: notable es la’
adquisicion de un nuevo cauce de la distribucion a través de numerosos pequefios bancos del
pueblo esparcidos por los estados del oeste de Estados Unidos. ,

1923 ‘

La Lincoln Life abre una nueva oficina en la Calle de Harrison Sur, Fuerte Wayne, Ind., una
tremenda transicion de las primeras oficinas en el segundo piso sobre un banco local en
1905.

1928
El nacimiento del Lincoln Historical, una Fundacién de Investigacién convirtiéndose
posteriormente en El Lincoln Museum, '

1932

La escultura, " Abraham Lincoln—La Adolescencia de Hoosier, se presenta por el Escultor
Paul Manship, uno de los escultores mas representativos del mundo en esos afios. El 16
Septiembre, la estatua se quita el velo—un retrato juvenil de Lincoln, simbolizando la visién
de salir a la grandeza.

1939
La Lincolin Life logra su meta de $1 mil millones por concepto de prima en contratos de’
seguro.

1951

La Lincoln Life compra la Compaiiia “Seguro de Vida de Pittsburg”, la que fuera la
transaccion mas grande de su tipo en la industria del seguro de vida en ese momento. La
transaccién hace a Lincoln una compaifiia nacionalmente prominente, extendiendo sus
ventas en el Este y Sur de Estados Unidos de América.

1957

Otra oportunidad se presenta con la opcién de comprar una compaiila de Seguros de
Waterloo, Ontario. Este movimiento crea un hito importante de la expansién de Lincoln en
una arena internacional. :
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1962 e e e o e
La Lincoln” Life’ adqﬁ{ére las’ Compamas de “Seguros de Indianapolis; la organizacién
manejaba seéguros de propiedad-accidente y seguros de vida: La compra posxclona la Lincoln
Life'como una gama de opciones mas amplia. :

-1967
La Lincoln Life ha crecido volverse la décima compaiiia de seguro de vida més grande en el
EE.UU. por lo que se refiere a primas directas del cliente final y asi como una de las
compaiiias reaseguradoras de vida mas grande en el mundo.

1968

El 17 de enero, Lincoln National Corporation (LNC) se forma, introduciendo una de las
primeras compaifiias en manejar los riesgos industriales bajo -productos - de seguro
especificos. k

1969

El Lincoln National Corporation comienza a cotizar en la bolsa de valores de Nueva York.
Lincoln adquiere, a través de un intercambio de accién, 99.6 por ciento de la accién de
Titulos de {a Compaiiia “Trust” de Chicago.

1972
Lincoln establece el Lincoln Nacional, el Fondo de la Colocacién en Directo, Inc.
(NYSE:LND), mismo que facilita la colocacién de contratos de reaseguro.

1973

El Lincoln National crea la  Direccién de Inversion (LNIMC) comenzando en la
administracion de la compaiiia mediante fondos mutuos e inversién de los recursos
financieros libres de garantia en productos de mayor rendimiento.

1979

Lincoln adquiere la Compaiiia de Connecticut “Vida Seguro de Avon, Connecticut”. La
atraccion para Lincoln es el sistema de la distribucion fuerte de la compaiiia en Nueva
Inglaterra.



1980

Lincoln National funda 'la Compama de Seguro Jubllatono creando un sistema de
pensiones. .

1981

Lincoln entra en un nuevo campo\de‘ seguro de v1da umversal con la compra de la Compaiiia
Penn-Pacifico; espemalxzada en seguros de vida. :

1983

Lincoln Vida Seguro supera el hito de $100 mil millones en primas.

1984

Lincoln adquiere la compafiia “Wimbley”, de Middlesex, Inglaterra, estableciendo la
presencia significante de la compaiiia en el Reino Unido, asi como; “K & Sure”, asegurador
con especialidad para los deportes y las actividades recreativas.

Para Lincoln sus acciones se listan por primera vez en la bolsa de valores de Londres.

1985

La Compaiiia de Seguridad de “Fuerte Scott, Kan.”, es adquirido y unié a las Compaiiias de
Seguros de Estados americanos, generando que Lincoln fuese la compaififa aseguradora de
danios mas grande de la nacién.

Lincoln se lista por primera vez en la bolsa de valores del Pacifico.

Los Socios de “Teoria de Carpeta modernos, Inc.” (en 2/1/93, la Ventaja renombrada los
Consgjeros Globales, Inc. y haciendo el negocio ahora como Consejeros de Inversion de
Ventaja) de Nueva York, NEW YORK, es adquirido de los Fabricantes Hannover la
Compaiiia Trust proporciona la especializacién de inversién de equidades cuantitativa.
Linche & Mayer, Inc. de Ciudad de Nueva York se adquiere para proporcionar las
inversiones de equidades cualitativas, tradicionales.

1986

El Lincoln National la Corporacién establece el Lincoln National con Fondo de Efecto
Convertible, Inc. (NYSE:LNV).

El Lincoln National la Corporacién adquiere el “Fondo de Patrones Salud Segura de
Bombero” de Green Bay, Wis., un proveedor de grupo pequeiio que se renombra la
Compaiiia de Seguro de Salud de Patrones haciendo el octavo portador de salud de grupo
mas grande de la nacioén a Lincoln.
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1987 :

El Lincoln Nallonal Corporatlon, crea una conexion medlante una 2 red de computadoras
tipo en Estados Unidos de Norteamérica. o
Las acciones de Lincoln se listan en la bolsa de valores de TOklO

1990

La Lincoln Life y “Dai-ichi”.la Cia. de Seguro.de-Vida:de- Tokxo, reahzan una ahanza
comercial estratégica,

1991
Lincoln la Direccién Nacional de Rlesgo, recibe uno de sus primeras patentes enla mdustna
del seguro para su “Sistema de suscripcion de riesgos”

1993
K & especialties, se vende a la Corporacién de AON.
Lincoln se une con “Life de Citibank™, volviéndose lo que ahora se conoce como Lincoln

UK.

1994

El Lincoln National Corporation abre una oficina representativa en Beijing, China.

1995

LNC abre una oficina representativa en Shanghai.

El afiliado britanico de LNC, Lincoln UK, adquiere “Laurentian Financial Group” dela Cia
de Canada4, una subsidiaria indirecta de “Desjardins-Laurentian”.

1996

LNC anuncia una oferta publica inicial de 10 millones de porciones de su subsidiaria,
American States Insurance Cos.

LNC enfoca el negocio en la acumulacion de recursos.

Una filial de LNC en Singapur, miembro de Lincoln Re (las compaiiias de reaseguro de
Lincoln), recibe la aprobacion de la Autoridad Monetaria de Singapur para suscribir riesgos
de vida y reaseguro de salud de una nueva oficina establecida en Singapur.

Lincoln abre una tercera oficina representativa en Guangzhou, China.

La Lincoln Life establece “‘Lincoln Life and Annuity Company of New York™ (Lincoln.Life
New York), para manejar a nivel corporataivo 403 negocios y otros productos y servicios
financieros.
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1997 S :

Lincoln adquiere a “Voyageur Inc.” de Minneapolis, Minn., en el Grupo de Déylaware de
fondos mutuos. o
Lincoln Re abre una oficina en Buenos Aires en Argentma

Lincoln compra el seguro de vida individual de CIGNA por 14 blllones de’ délares
americanos.

1998 - : : L
JON A. Boscia se nombra como Presidente de meoln Naclonal Corporatxon y Jan'M.
Rolland como el CEO el 1 de julio de 1998.

LNC firma un acuerdo con Aetna comprar los funcionamientos de sus seguros de v1da en el
mercado.

El Lincoln Nacional Corporation y “Ping” una Compaiiia de Seguro de,Chma;-acuerdan'una'
joint venture para la venta de seguros de vida en China.

La junta directiva de LNC decide mover la oficina principal de la corporacnén aF 1ladelﬁa

1999

Lincoln alcanza un acuerdo para transferir un bloque de negocio de pensiones por invalidez
individual a “MetLife”.

Lincoln Re termina el reaseguro de exceso de pérdida de SISTEMA DE ATENCION
MEDICA CONTROLADO como un programa establecido con el gobiemo de Estados
Unidos de Norteamérica por las altas perdidas generadas.

Lincoln Re, a través del Lincoln Nacional Corporation, adquiere de “Alden”, la Direccion de
Servicios de Riesgo, Miami, Fla., con la intencion de detener la pérdida en el ramo médico.
El acuerdo también incluye la adquisiciéon de un bloque de vida de grupo y muerte
accidental y pérdida de miembros.

El Lincoln Nacional, reorganiza “The Lincoln National Life Insurance Co.” para reflejar el
crecimicnto potencial en sus negocios. Como parte de la reorganizacion, la Lincoln Life
separa su seguro de vida y negocios.

2000

En enero, Lincoln Re forma una alianza trans-Pacifico con la Compaiiia “Kyoei” en Tokio,
empresa de scguros de vida, para comercializar los servicios del reaseguro en Japdn como
Kyoci Lincoln la Cia. de Servicios de Reaseguro.

El Lincoln National vende el 49% de sus acciones de Seguros Serfin Lincoln a su socno,
Grupo Financiero Serfin S.A., México D.F., en Marzo 30, por la cantidad. de $100.5
millones de dolares.

El Lincoln National alcanza un acuerdo definitivo de transferencia de la cartera de Lincoln’
UK a Inter-Alliance Group PLC, uno de los grupos de asesoria més grandes del Reino
Unido, cesando de suscribir bajo contratos de seguro y reaseguro con Lincoln UK.
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2001

El Lincoln Financial Corporation forma Distribuidores. LFD, vcndlendo al por mayor
seguros de vida a través de los intermediarios financieros. :

En marzo, Lincoln establece el E-comercio.

JON A. Boscia se nombra presidente de la junta directiva, contmuara sirviendo como el
funcionario ejecutivo principal.

Siguiendo la evolucion estratégica de Lincoln como un asegurador del multl lmea a una
compaiiia de servicios financiera enfocado en generar acumulacion de riqueza, en Julio,
anuncia sus planes para vender el funcionamiento del reaseguro de Lincoln, Lincoln Re, con
su matriz en el Fuerte Wayne, Ind., a Swiss Re.

En diciembre, Lincoln y Swiss Re completan el acuerdo de la venta.
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* Home Office
# Reinsurance Offices

North America
Fort Wayne, IN
Plano, TX
Charlotte, NC
Toronto, Canada

Latin America
Buenos Aires, Argentina
Mexico City, Mexico

Europe
Brussels, Belgium

Asia

Tokyo, Japan
Makati City, Phillipines

China Representative Offices
Beijing, China

Guangzhou, China

Shanghai, China
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North. America

Lincoln Re

One Reinsurance Place
P.O. Box 7808

Fort Wayne, Indiana 46801
Telephone: 219-455-2000
Fax: 219-455-1036

Western United States Reinsurance Office

Jerry Walth, Regional Vice President and Director Account Management
Rob Griffin, Regional Vice President and Director Account Management
4965 Preston Park Blvd.

Suite 250

Plano, TX 75093-8364

Toll-Free: 800-443-5366

Telephone: 972-398-6330

FAX: 972-398-6323

Eastern United States Reinsurance Office
Michael Barnhart, Regional Vice President
Telephone: 704-944-3133

Mark Tulbert, Regional Vice President
Telephone: 704-944-3132

University Research Park, One Resource Sq.
10925 David Taylor Drive

Suite 100

Charlotte, NC 28262

Fax: 704-944-3101

Canadian Reinsurance Office

Brenda Buckingham, Second Vice President,
Director, Canadian Opecrations, Chief Agent, Canada
151 Yonge Street

Suite 1700

P.O.Box 9

Toronto, Ontario M5C2W7

Telephone: 416-777-2500

Fax: 416-777-2499



Latin America

Lincoln Re, S.A.

Avda. Leandro N. Alem No. 584, Piso 9
C1001AAN Buenos Aires, Argentina
Telephone: (54-11) 4313-3353

Fax: (54-11) 4313-3328

Rodrigo Valenzuela, Regional Director- -

Mexican Reinsurance Office

Servicios de Evaluacion de Riesgos

Av. Horacio, 124-1302

Col. Polanco

Mexico, D.F., C.P. 11560

Telephone: 525-203-2057

Fax: 525-255-5128

Gracicla Piera, Director of Underwriting

Europe

European Reinsurance Branch
Metrologielaan-4

B-1130 Brussels, Belgium
Telephone: 322-245-8660

Fax: 322-245-5752

Ariane Franck, Office Supervisor
European Reinsurance Branch

Asia

Kyoei Lincoln Reinsurance
Services Co., Ltd. (KL.R Services)
Ginza Showa-Dori Building, 6F
8-14-14, Ginza, Chuo-ku, Tokyo
104-0061 Japan

Telephone: 813-5550-8651

Fax: 813-5550-8653

Jack McWhorter, President and CEO
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Philippine Reinsurance Branch
3/F Corinthian Plaza

121 Paseo de Roxas, Legaspi Village
Makati, Metro Manila

Philippines

Telephone: 632-811-3163

Fax: 632-811-3162

Sonny Ramos, Managing Director

China Representative Offices

Beijing Representative Office
Room 401, 415 Tower A
OFCO Plaza

No. 8 Jianguomennei Dajie
Beijing 100005 P.R. China
Telephone: 86-10-6526-3483
Fax: 86-10-6526-3485

Howard Margules, President, Lincoln National (China) Inc.

Guangzhou Representative Office
Room 629 Garden Tower

368 Huanshi Dong Lu

Guangxhou 510064 P.R. China
Telephone: 86-20-8333-8999 Ext. 629
Fax: 86-20-8381-8809

Jason Jin, Chiel Representative

Shanghai Representative Office

Room 604 Jim Tai Building br> 58 Mao Ming Road South
Shanghai 200020 P.R. China

Telephone: 86-21-6415-5145

Fax: 86-21-6415-5146

Steve Clinton, Vice President and Chief Representative
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The BMA Group

Firma de consultoria Australiana, especializada en la implementacion del cuadro de
cuadro de comando integral, cambio, administracion y valuacién de la inteligencia
corporativa.

hitp://www.bma.com.au/

Entovation

Consultoria y enternamiento cuyo sitio contiene una seleccidn de articulos relacionados
al tema.

http://www.entovation.com/

MIT Center for Organizational Learning
Foro para la investigacion y discusion sobre el tema
http:/www learning.mit.edu
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Fortune

El sitio en internet de la revista, misma que frecuentemente publica articulos sobre la

administracion del conocimiento y el capital mtelectual
http://www . pathfinder.com/fortune/ o

IBM

El sitio de internet sobre administracion del conocimiento de IBM ©

http://ibmpnyx | palisades.ihost.com/iknm/ikmhome.html

Intellectual Capital
Sitio Inglés sobre compaiiias dedicadas a temas afines.
hip://www.intcap.com/

Intelligent Enterprise
Intelligent Enterprisc Magazine
hip://www.intelligenterprise.com/

KMI
Knowledge management Institute
http://kmi.open.ac.uk/knowledgeweb

Knowledge 2000
Foro de discusién de temas afines
hup://www.geocites.com/-knowledae200/index. html

Knowledge Management World
Sitio de Internet de la revista Knowledge Management World
htip://www kmworld.com/

. KPMG Netherlands

Operaciones empresariales fundamentadas en la admlmstracwn del conommxento en

Alemania

http://kpmg.interact.nl/

. NASA
LaNASA, desde el punto de vista de la creacion de ventajas competitivas.

hitp://mijuno.larc.nasa.gov/dic/qfd.html

. Scorecard, Germany

Provee de informacion de algunas empresas que en ese pais han:implementado el cuadro

de comando integral.,
htp://www.scorecard.de/

18]



14.

16.

17.

18.

19.

Global Web Interactive

Comunidad global de intercambio de mformaclon y e\penenc1as sobre temas afines a la
administracion del conocimiento y capltal mlellectual : :
http//www.gwin.net

. Skandia

Empresa sueca, la primer en reportar sus activos intangibles en sus estados ﬁnan01eros
hup://www.skandia.se/group/index.htm ;

University of California, Business iniciatives and Performance’ Partnershlp
Knowledge resources for new business ventures :
htp://www.ucop.edu/ucophome/businit/

University of North Texas

Centro de estudio de grupos de trabajo, contiene trabajos, publicaciones y enlaces con
temas afines k
http://www.workteams.unt.edu/

Watchdog

On line service that tracks tecnological developments in the knowledge management
industry.

http://www.analysis-by-design.on.ca/rd/Watchdog/body.htm

Xplor
Provides training sessions and seminars on knowledge management and related topxcs
http://www.xplor.org/

. LINKAGE’S

Organization development and corporate education products and services .
hup://www . linkageinc.com :
Customer service (781 862 3157)

ENLACES DE INTERNET

» (@BRINT: The BizTech Network

Administraciéon de Empresas y Gestion del Conocimiento. Contiene articulos
especializados, forums, casos, etc.

http://www . brint.com/

N
N
0




> Knowledge Management Server
Servidor de Gestién del Conocimiento de la Umversxdad de Texas en Austm
http://www.bus.utexas.eduwkman/

> Knowledge Management & Workflow at INSEAD

Gestion del Conocimiento, Aprendizaje Organizativo, Modelos de Negocio, Flujos de

trabajo, Procesos, etc.
http://www.insead. fr/CALT/Encyclopedla/ComputerSclences/Groupware/Workﬂow/

> Knowinc.com
Capital Intelectual y Gestién del Conocimiento.
http://www.knowinc.com/

> Knowledge Reference Sites.

Webs especializadas en Gestién del Conocimiento y medlcxon de] Capltal Intelecmal

Incluye a Consultoras, Asociaciones, Institutos y Organismos mtemaclonales
http://gutenberg.com/~millennium/knowsite.html e

> OECD. OECD Science, Technology and Industry- Scoreboard 1999 Benchmarkmg

Knowledge-based Economies.
http://www.occd.org/dsti/sti/stat-ana/prod/scorebd- 99 htm

> Knowledge on-line. )
Articulos, Asociaciones, Conferencias, "Gurus", muchos links, etc.
http://www knowledge.org.uk/

» Foro sobre Gestion del Conocimiento.
Links, comentarios bibliograficos, etc.
http://www.aprender.org.ar/aprender/

> Knowledgemedia
Un centro virtual de investigacion sobre KM.
http://www . knowledgemedia.org

> OECD. The Knowledge-based Economy.
http://www.oecd.org/dsti/sti/s_t/inte/prod/kbe.htm




> Revista electrénica "ldeas y Buenas Noticias"

Contiene informacion especializada y actualizada sobre Gestlén de Competencxas en el
contexto de la Gestion del Conocimiento.

http://www.corga.com

» Oracle.
Este website contiene informacién sobre "Knowledge management"
http://www.oracle.com/oramag/oracle/98-May/cov1.html

> FEND. Federation For Enterprise Knowledge Development .

Federacién de universidades y empresas que realizan conjuntamente proyectos de
investigacién y desarrollo sobre Gestion del Conocimiento e innovacion.
http://www.fend.es/

> ADDCOIN.
El site de la Asociacién de Administracién del Conocimiento en Mexxco
http://www.addcoin.com

> Teleos Knowledge Business

Asociacién Britanica que recoge una relacién de noticias, tendencias , estudios de
mercado, enlaces, publicaciones y recursos relacionados con la Gestiéon del
Conocimiento. También permite suscribirse a The KNOW Network, red telematica en la
que se encuentran organizaciones dedicadas a la Gestidon del Conocimiento.
http://www.knowledgebusiness.com

» AEDIPE.

La Asociacién Espaiiola de Direccion de Personal (AEDIPE) es una asociacién privada,
sin animo de lucro, acogida, al régimen juridico de la Ley de Asociaciones del 24 de
diciembre de 1964, que agrupa a las personas que se dedican a actividades relacionadas
con la Funcién de Personal y Recursos Humanos. Dicha asociacion tiene una revista en
la que se hacer alusion a la Gestién del Conocimiento. Web asociacion: www.aedipe.es
Web revista: www.rrhhmagazine.com

» Cluster del Conocimiento.

El Cluster del Conocimiento se constituyd con la misién de promover y apoyar el
desarrollo del Conocimiento en Gestion Empresarial en la Comunidad Auténoma del
Pais Vasco. - -
http://www.clusterconocimiento.com



> Learning-Org Dialog on Learning Organizations.
http://www.learning-org.com/ -

» GEST-CON v

Esta comunidad se estructura en torno a la lista de distribucion GEST-CON alojada en el
servidor Red Iris. En esta pagina se puede encontrar informacién acerca de la lista de
distribucion, consultar sus archivos y acceder a otras informaciones y sitios de interés
relacionados con la Gestién del Conocimiento. S ' )
http://listserv.rediris.es/archives/gest-con. htmi
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Programa de Posgrado en Ciencias de la

&.: % S ? Administracion
NS it Oficio: PPCA/EG/2003
WL‘,:F); ﬂ}/ Asunto: Autorizacién del Comité Académico para realizar
fff"".‘\/?‘““ >4 examen de grado.
-.‘ﬁg};‘ . . =
I ZEALAL i sl Coordinacion
RVSRTRRENNE
Mige

Ing. Leopoldo Silva Gutiérrez

Director General de Administracién Escolar
de esta Universidad

Presente

At'n.: Biol. Francisco Javier lnCera;ngaldg \,
Jefe de la Unidad de Administracién del Posgrado

Me permito informar que el Subcomité Académico. de Alumnos. (Maestria) de este
Programa, autorizé una prorroga por seis meses a partir de abril del presente, para que
la alumna Claudia Lorena Martinez Guillén, presente su examen de grado dentro del
Plan de Estudios de la Maestria en Finanzas.

A la alumna Martinez Guillén, se (e vencio el l|m|te de: tlempo para obtener el grado
correspondiente, por lo gque mucho agradeceremos’ Ie se -autonzados los tramites

necesarios.

Sin otro particular al respecto, aprovecho Ia oportunldad para enwarle un cordial
saludo. el

Atentamente
"Por mi raza hablara el espiritu"
Ciudad Universitaria, D.F., 22 de abril de 2003

El Coordinador del Programa

S
/L/ ;/}/L[L/ /’///W
[V

-

Dr. Sergio Javier Jasso Villazul
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Dr. Sergio Javier Jasso Villazul
Coordinador del Programa de Posgrado
Presente.

Como miembro del jurado del examen que para obtener el grado de
Maestria sustentara la alumna Claudia Lorena Martinez Guillen doy
mi aprobacion para que presente la tesis titulada: “Valuaciéon de
activos intangibles”, para ser discutida en el mencionado examen.

Atentamente
“Por mi raza hablara el espiritu”
Ciudad Universitaria, D.F., 4 de diciembre de 2002

NI TESIS CON
Dr. Jos¢ Luis Solleiro Rebolledo FALLA DE ORIGENJ




Programa de Posgrado en Ciencias
de la Administracion
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YAz

Dr. Sergio Ja\(ierfJaSSo Villazul
Coordinador del Programa de Posgrado
Presente.

Como miembro del jurado del examen que para obtener el grado de
Maestria sustentara la alumna Claudia Lorena Martinez Guillen doy
mi aprobacién para que presente la tesis titulada: “Valuacién de
activos intangibles”, para ser discutida en el mencionado examen.

Atentamente
“Por mi raza hablara el espiritu”
Ciudad Universitaria, D.F., 4 de diciembre de 2002

Dra. Maria ‘uij aavedra Garcia

o |
e | FALLA DR ORIGEN |




Programa de Posgrado en Ciencias
de la Administracion
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Dr. Sergio Javier Jasso Villazul
Coordinador del Programa de Posgrado
Pre s,{_e’vnﬂkt e.

Como miembro del jurado del examen que para obtener el grado de
Maestria sustentara la alumna Claudia Lorena Martinez Guillen doy
mi aprobacién para que presente la tesis titulada: “Valuacién de
activos intangibles”, para ser discutida en el mencionado examen.

Atentamente
“Por mi raza hablara el espiritu”
Ciudad Universitaria, D.F., 4 de diciembre de 2002

| FALLA DE ORIGEN
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Dr. Sergio Javier Jasso Villazul
Coordinador del Programa de Posgrado
Presente.

Como miembro del jurado del examen que para obtener el grado de
Maestria sustentaré la alumna Claudia Lorena Martinez Guillen
doy mi aprobacién para que presente la tesis titulada: “Valuacién
de activos intangibles”, para ser discutida en el mencionado

examen.

Atentamente
“Por mi raza hablara el espiritu”
Ciudad Universitaria, D.F., 4 de diciembre de 2002

./

M.A. Luis Alberto Gomez Alvarado
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Programa de Posgrado en Ciencias
de la Administracion

Dr. Sergi:o,;ja:vier Jasso Villazul
Coordinador del Programa de Posgrado
Presente.

Como miembro del jurado del examen que para obtener el grado de
Maestria sustentara la alumna Claudia Lorena Martinez Guillen doy
mi aprobacion para que presente la tesis titulada: “Valuacién de
activos intangibles”, para ser discutida en el mencionado examen.

Atentamente
“Por mi raza hablara el espiritu”
Ciudad Universitaria, D.F., 4 fe diciembre de 2002

[

“M.A. José Martin EdEriguez Aguilar

me1n (‘(N
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Programa de Posgrado en Clenmas de Ia

Administracion
Oficio: PPCA/EG/2003
Asunto: Envio oficio de nombramiento de jurado de Maestrla
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Ing. Leopoldo Silva Gutiérrez

Director General de Administracion Escolar
de esta Universidad

Presente.

At'n.: Biol. Francisco Javier Incera Ugalde
Jefe de la Unidad de Administracién del Posgrado

Me permito hacer de su conocimiento, que la alumna Claudia Lorena Martinez
Guillén, presentara Examen.de Grado dentro del Plan de Maestria en Finanzas,
toda vez que ha concluido el Plan de Estudios respectivo y su tesis, por lo que el
Comité Académico del Programa de FPosgrado, tuvo a bien designar el siguiente

jurado:
Dr. José Luis Solleiro Rebolledo. Presidente
Dra., Maria'Luisa 'Saavedra Garcia Vocal
M.F. Juan Alberto Adam Siade ’ Secretario
MA; LUIS ‘Alberto Goémez Alvarado ; , Suplente
‘M AL ‘José Martin Rodriguez Aguilar ' , Suplente

Por su atencuon le doy las gracias y aprovecho la: oportunldad para envuarle un
cordlal saludo. :

Atentamente
"Por mi raza hablara el espiritu"
Ciudad Universitaria, D.F., 22 de abril del 2003.

El Coordinador del P;‘ograma

(14 ) 2 I e con
Dr. Sergio Javier Jasso Villazul i FALLZ DE QRIGEN
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Universidad Nacional Auténoma de México
L Secretaria General
Direccion:General de Administracion Escolar ~

“‘Constancia " 946003

POSGRADO MAESTRIA EN FINANZAS

NOMBRE DEL ALUMNO(A) MARTINEZ GUILLEN CLAUDIA LORENA

NO.DE CUENTA 50000866-1 NO.DE EXPEDIENTE - 0

CLAVE  6-4018]

ARNO CLAVE. CREDITOS ACTIVIDAD ACADEMICA - CALIFICACION FOLIO
SEM ASIGNATURA

2000-1 6- 9900 INGLES COMPRENSION 0

2000-1 6-60875 TEORIA DE LAS FINANZAS 10155697

2000-1 6-60876 ENTORNO EMPRESARIAL Y FINANCIERO 10155706

2000-1 6-60877 MATEMATICAS APLICADAS A LAS 10155713
FINANZAS

2000-1 6-60878 OPTATIVA DE CAMPO(FINANZAS) 10155746

...(SEMINARIO DE FINANZAS
" CORPORATIVAS)
2000-2 6-60878 - OPTATIVA DE CAMPO(FINANZAS) 10158932
. (CONTABILIDAD INTERNACIONAL)
2000-2 6-60878 OPTATIVA DE CAMPO(FINANZAS) 10158955
. (INGENIERIA FINANCIERA)

2000-2 6-60878 OPTATIVA DE CAMPO(FINANZAS) 10158947
. (ANALISIS BURSATIL)

2000-2 6-60879 MARCO JURIDICO DE LAS FINANZAS 10158970

2000-3 6-60841 OPTATIVA DE CAMPO 10162454
(ORGANIZACIONES)

(DIRECCION DE MERCADOTECNIA)
2000-3 6-60878 . OPTATIVA DE CAMPO(FINANZAS) 10162609
DIRECCION ESTRATEGICA
FINANCIERA

2000-3 6-60878 . OPTATIVA DE CAMPO(FINANZAS) 10162572
( ECONOMETRIA)

2000-3 6-60878 OPTATIVA DE CAMPO(FINANZAS) 10162587
(SEMINARIO DE MERCADO DE
DERIVADOS )

2000-3 6-60880 SEMINARIO DE INVESTIGACION EN 10162624
CIENCIAS DE LA ADMINISTRACION
(FINANZAS)

2001-1 6-60843 ADMINISTRACION DE LA INNOVACION 10166240
TECNOLOGICA (ORGANIZACIONES)

2001-1 6-60860 ENTORNO DE LOS NEGOCIOS 10166271
INTERNACIONALES

2001-1 6-60878 OPTATIVA DE CAMPO(FINANZAS) 10166344
ADMINISTRACION DE RIESGOS

2001-2 6-60862 OPTATIVA DE CAMPO (NEGOCIOS 10173377

INTERNACIONALES)
ECONOMIA INTERNACIONAL

(pasa a la siguiente hoja)

rrrrvnvrr ,”/'\'-\,‘
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wv“‘“’”‘”'”t ’ Universidad Nacional Auténoma de México ,
Secretaria General EE
Direccidn General de /\dnnmsllauon l*SLO]dI

Continuacién de la Constancia 946003

NOMBRE DEL ALUMNO(A) MARTINEZ GUILLEN CLAUDIA LORENA : . : 4]

TOTAL DE CREDITOS RECONOCIDOS EN EL PLAN: " 96

PROMEDIO DE LAS ASIGNATURAS RECONOCIDAS EN EL PLAN:
9.31 ( NUEVE PUNTO TREINTA Y UNO )

* EQUIV. OF. FCAD/DEP/AE/305/02.

ADEUDA LA PRESENTACION DE:
- EXAMEN GENERAL DE CONOCIMIENTOS O

BIEN, TESIS Y SU REPLICA EN EXAMEN
ORAL.

- REQUIERE PRORROGA DEL COMITE ACA-
DEMICO PARA PRESENTAR EXAMEN DE -
GRADO.

LOS DATOS. QUE ANTECEDEN, COINCIDEN CON LOS REGISTROS
ACADEMICOS DE LA UNIDAD DE ADMINISTRACION DEL POSGRADO.

Ciudad Universigaria 1 de Abrﬁéae 2003

W
FRANGCISCO JAVIER INCERA UGALDE

BIOL /.
UNIDAD DE ADMINISTRACION DEL POSGRADO

JEFE DE

[aas aXabd ol IR |

FiwLA DE ORIGEN
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