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INTRODUCCION

Este trabajo es el resultado de la variedad de temas que se volvieron de
suma importancia para el entendimiento de la Valuacidén, durante Ila
Especialidad de Valuacién Inmobiliaria, Asi como en otros cursos que
giraron alrededor de esta.

Junto con las inquietudes personales que me han incitado para el estudio
de estos Tendmenos econdémicos que pueden afectar la valuacion de
inmuebles y de los negocios que estos sustentan.

Este trabajo es el resultado de los intereses que se han generado a
través de dialogos, discusiones y reconciliaciones con diversos asesores
que mezclados con las dudas e ilusiones que mantengo sobre la valuacion,
asi como el impacto inmediato, a Hlargo plazo, la blsqueda de una
metodologia propia para la valuacién de activos y pasivos intangibles;
Todo eso es lo que le ha dado forma y fondo a este trabajo.

El tema de los activos y pasivos intangibles, abarca de una manera
sorprendente una cantidad considerable de disciplinas y conocimientos
tedrico-practicos. Por lo que se ha vuelto de un gran interés personal la
complejidad de estos fendmenos ante un escenario globalizado, asi como la
puesta en practica las definiciones abstractas y la novedad sobre los
riesgos y los beneficios que pueden ser imputables a estos fendémenos
dentro de la estructura de un negocio o de una negociacion, sin olvidar,
el priorizar jerarquizar, analizar y optimizar los recursos econémicos
que se involucran en el disefio de un proyecto arquitecténico o de
negocio.

Por lo anterior decidi que el primer capitulo respondiese a manera de
contexto (Qué son los las Influencias Intangibles? (Como diferenciar
estas Influencias de los activos y pasivos intangibles y/o en fendémenos
economicos intangibles?, en este capitulo se mencionaran las
legislaciones y reglamentos que se acercan de una u otra medida a estos
fendmenos, para generarnos un panorama mas amplio sobre estos sin la
intencién de verificarlos o validarlos, este capitulo es una formulacion
critica y enunciativa de los activos y pasivos intangibles — en medida de
que la critica de los datos sea posible -; Es una remembranza de las
diversas vias para el entendimiento de estos conceptos que a mi
consideracion han sido relevantes durante el proceso de estudio.

Este paseo por los temas tedricos me permitan comprender y ampliar la
vision con respecto a este fendmeno en el presente con miras hacia la
confrontacion practica en el futuro, estableciendo un marco de teodrico,
el cual permita ver la variedad de enfoques con los que se puede tener
una primera aproximacion para la resolucién del tema de esta tesis, asi
como para poder realizar algunas precisiones en la terminologia usada; ya



que en el camino del presente trabajo se presentan conceptos y temas que
por sus caracteristicas pueden parecer distantes y en ocasiones ambiguos.
Por lo con el afan de clarificar se constituira el Marco Tedrico del
presente trabajo.

Ya Ffijadas estas ideas, he requerido hacer en el segundo capitulo, una
enumeracion de temas pre-operativos, operativos y logisticos; por lo que
decidi investigar y sacar mis propias conclusiones para la realizacién de
una metodologia que considere optima para poder realizar un modelo de
valuacién para estos Activos y Pasivos Intangibles; de esta manera se
dara la continuidad y coherencia con el Proyecto Préactico.

El objetivo de esta tesis es, por lo tanto, el desarrollo de una
METODOLOGIA para la valuacién de estos fendmenos econdmicos “Activos y
Pasivos Intangibles”, que resuelva y atienda a la necesidad de su
identificacién y valuacion.

Las prioridades estaran basadas en la resolucion de las anteriormente
mencionadas necesidades (la estimacién de el valor econémico a cada
Activos y Pasivos Intangibles), estos criterios deben estar sustentados
en el analisis estructurado y en 1la profesionalidad que 1la esta
especialidad requiere, tomando en cuenta las limitantes en cuestiones de
disponibilidad y veracidad de la informacién obtenida.

Hay que tomar en consideracion que en Qla determinacién de esta
metodologia, se pone en juego principalmente los conceptos de valor, la
seleccion de las normas de valor utilizadas asi como la ponderacion
relativa a el peso de los Activos y Pasivos Intangibles, por lo que estoy
consciente en todo momento que el desarrollo de esta tesis es s6lo una de
las multiples alternativas posibles, a los también multiples enfoques que
este tema permite.

Esta tesis responde de igual forma, a manera de reflexidon y de conclusion
acerca de las problematicas que TfTueron encontradas en los ejercicios
practicos, durante esta especialidad.

Considero de suma importancia que la metodologia pueda ser probada y
resuelta a modo de que demuestre su utilidad en escenarios futuros, por
lo que realizaré del cuarto capitulo un ejercicio practico para la
valuacién de los activos y pasivos intangibles existentes en una empresa.

Este ejercicio se enfocada en el analisis de la Empresa Altos Hornos de
México S.A de C.V. Cabe sefialar que el analisis de esta empresa surgio
desde el Diplomado Valuacion de intangibles realizado por la Facultad de
Arquitectura de la Universidad Nacional Autdénoma de México a través de su



Divisiéon de Educacion Continua en colaboracién con la Sociedad de
Ingenieros Civiles Valuadores A.C., trabajo realizado en colaboracién con
el Arqg. Gonzalo Mozo Campos, Arq. Alberto Mota Villanueva y el Ing.
Eliseo de 1la Vega Monter, sirviendo este como antecedente para el
presente estudio.

Con este trabajo pretendo recalcar, que la intervenciéon de un valuador,
conlleva en sus entrafias la responsabilidad del analisis de una infinidad
de factores que tocan a las unidades econémicas; y enfatizar que los
prondsticos estan directamente relacionados con el comportamiento de cada
uno de sus elementos, y cada proyecto es el resultado de un analisis de
circunstancias individuales de cada sujeto a valuar, por lo que no existe
una solucidén Unica que pueda satisfacer de forma cabal o total todas las
necesidades de la valuacion.






CAPITULO 1. FENOMENOS INTANGIBLES.

ANTECEDENTES

Sin la intencidén de establecer una historia y mucho menos un analisis
comparativo de los Activos Intangibles, sino mas bien con el fin de
recorrer los precedentes que han marcado el desarrollo y mutacidén en este
aspecto de la valuaci6n, se citan a continuacidén, algunas principales
aportaciones de aquellas leyes y reglamentos que sientan un precedente en
para la comprension y clarificacion de los Fenomenos Intangibles y su
clasificacion.

Fendémenos intangibles.

Cabe precisar que este estudio habrda de darse con miras hacia la
integraciéon de la valuacién de fendomenos Intangibles, en nuestro qué
hacer profesional, dado que su potencial de uso es muy amplio, el reto es
incrementar nuestra participaciéon en la valuacidon de estos fendémenos, en
medida de satisfacer con una mayor profundidad el analisis de los
proyectos de inversién asi como en el andlisis en términos Econdémicos de
las Empresas y su situacion en el mercado.

Por lo que para el presente trabajo, se mantendra una aproximacion en
términos econdmicos, como se menciono anteriormente, considero necesaria
la division de estos en dos; activos y pasivos
intangibles y factores econdomicos intangibles.

Manteniendo este contexto se puede decir que un Fendomeno Intangible es
todo aquel portento que aporte un beneficio o0 perjuicio econdémico
cuantificable a una unidad econdémica, empresa O negocio, y mejora O
perjudica a el ensamble de activos con los que puede estar 0 nho
interconectado.

ACTIVOS Y PASIVOS INTANGIBLES

Para dividir estos fendmenos iIntangibles como activos y pasivos
intangibles debe albergar una serie de caracteristicas y atributos como

lo son:

*Crear beneficios o0 perjuicios con repercusiones cuantificables en el
futuro a nivel econdmico.

*Ser i1dentificable y factible de descripcion

*Deben haber sido creados o0 entrado en existencia en un tiempo
reconocible o como consecuencia de un evento identificable.

*Ser objeto de una existencia y proteccion legal.
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*Objeto del derecho de propiedad privada, por lo que les atafie derecho de
transmision, derecho de uso y derecho de disfrute.

*Manifestacion tangible de los derechos sobre los activos intangibles. En
otras palabras, representacion fisica de estos activos no fisicos, como
lo pueden ser: contratos, compromisos, licencias, patentes, documentos de
registro para inversién en investigacion, etc.

Siendo las manifestaciones mas comunes:

*Comerciales: marcas, signos distintivos, avisos comerciales, nombres
comerciales, marcas colectivas, las cuales estan clasificados en 45
clases segun el tipo de producto o servicio.

*Tecnologias: patentes y modelos de utilidad, disefos industriales.
*Artisticas: derechos de autor.(Know-How)

*Propiedad Intelectual: capital humano, estructura relacional con el

consumidor, estructura relacional con provedores, capital estructural
(sistemas, redes).

Reguladas como por ejemplo la Ley de la Propiedad Industrial (Tabla 1) asfi
como Ley Federal de Derechos de Autor.

CONTENIDO Ley Propiedad Industrial Nota.

DISPOSICIONES |8 Las disposiciones de La Ley de la Propiedad

GENERALES Y Industrial son de orden pubico y de observancia
CONCEPTOS general en toda la Republica, sin perjuicio de lo
establecido en Tratados Internacionales de los
que México sea parte. Su aplicacion
administrativa corresponde al Ejecutivo Federal
por conducto Del Instituto Mexicano de la

Propiedad industrial
PARAEFECTOS  [iH Se consideran nuevos los disefios que sean de
DE ESTE TITULO creacion independiente y difieran en grado
SE CONSIDERARA significativo, de disefios conocidos o de
COMO: combinaciones de caracteristicas conocidas de

disefos.

121 nuevo, a todo aquello que no se encuentre en el

estado de la técnica;
Il Estado de la técnica, al conjunto de

conocimientos técnicos que se han hecho publicos
mediante una descripcion oral o escrita, por la
explotacion o por cualquier otro medio de
difusion o informacion, en el pais o en el
extranjero.

IV Aplicaciéon industria, a la posibilidad de una
invencion pueda ser producida o utilizada en
cualquier rama de la actividad econdmica;

11



RELATIVO Art

DISENOS
INDUSTRIALES:

LOS DISENOS
INDUSTRIALES
COMPRENDEN

PATENTABLE

31

32

CONTENIDO Ley Propiedad Industrial

Seran registrables los disefios industriales que
sean nuevos y susceptibles de aplicacioén
industrial. Se consideran nuevos los disefios que
sean de creacion independiente y difieran en
grado significativo, de disefios conocidos o de
combinaciones de caracteristicas conocidas de
disefios. La proteccién conferida a un disefo
industrial no comprenderd los elementos o
caracteristicas que estuviesen dictados
unicamente por consideraciones de orden técnico o
por la realizacién de una funcidén técnica, y que
no incorporan ningun aporte arbitrario del
disefador, ni aquellos elementos o
caracteristicas cuya reproduccién exacta fuera
necesaria para permitir que el producto que
incorpora el disefio sea montado mecanicamente o
conectado con otro producto del cual constituya
una parte o pieza integrante, esta limitacién no
se aplicara tratandose de productos en los cuales
el disefio radica en wuna forma destinada a
permitir el montaje o la conexién maltiple de los
productos o0 su conexién dentro de un sistema
modular. No se protegera un disefio industria
cuando su aspecto comprenda Unicamente los
elementos o caracteristicas a que se refiere el
parrafo anterior.

Los dibujos industriales que son toda combinacidn
de figuras, lineas o colores que se incorporan a
un producto industrial con fines de ornamentacidn
y que le den un aspecto peculiar y propio, y

Los modelos industriales, constituidos por toda
forma tridimensional que sirva de tipo o patroén
para la Tfabricacion de un producto industrial,
que le dé apariencia especial en cuanto no
implique efectos técnicos.

El registro de los disefos industriales tendra
una vigencia de quince afios 1iImprorrogables a
partir de la fecha de presentacion de Ila
solicitud y estara sujeto al pago de la tarifa
correspondiente. la explotacion de los disefios
industriales y la limitacién de los derechos que
confiere su registro al titular se regiran, en lo
conducente, por lo dispuesto en los articulos 22
y 25 de esta Ley.

Seran patentables las invenciones que sean
nuevas, resultado de una actividad inventiva y
susceptibles de aplicacion industrial, en
términos de la ley de propiedad industrial.

EXCEPTO
Los procesos esencialmente bioldogicos para la
reproduccioén y propagacion de plantas y animales;

El material bioldgico y genético tal como se
encuentran en la naturaleza;

Las Razas animales;

El cuerpo humano y las partes vivas que los
componen y

12
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RELATIVO Art
-
DIVULGACION

PREVIA DE UNA
INVENCION

LOQUE NO SON k¢
INVENCIONES

\2

VIl

Vil

CONTENIDO Ley Propiedad Industrial Nota.

Las variedades vegetales

La divulgacion de una invencion no afectara queEl solicitante
siga considerandose nueva, cuando dentro de Iosi?ﬁg?ﬁcm,la
doce meses previos a la fecha de presentacion def&m8€n(we
la solicitud de patente o, en su caso de lala invencion
propiedad  reconocida, el inventor o  suyhava sido

_ - ny: divulgada y
causahabiente hayan dado a conocer la invencion, . ....ria a 1a
por cualquier medio de comunicaciéon, por ladocunentacion
puesta en practica de la invencion o por que lacomprobatoria
hayan exhibido en una exposiciéon nacional o
internacional. al presentarse la solicitud
correspondiente debera incluirse la documentacion

comprobatoria.

No se consideraran invenciones para los efectos
de la Ley de la Propiedad Industrial.

Los principios tedéricos o cientificos;

Los descubrimientos que consistan en dar a
conocer o revelar algo que ya existia en la
naturaleza, aun cuando anteriormente  fuese
desconocido para el hombre.

Los esquemas, planes, reglas y métodos para
realizar actos mentales, juegos o negocios y los
métodos matematicos;

Los programas de computacion;
Las formas de presentaciéon de informacion;

Las creaciones estéticas y las obras artisticas o
literarias;

Los métodos de tratamiento quiruargico,
terapéutico o de diagndstico aplicables al cuerpo
humano y los relativos a animales; vy,

La yuxtaposicion de invenciones conocidas 0 los programas
mezclas de productos conocidos , su variacion deﬂiﬁﬁﬁ&}?%
forma, de dimensiones o de materiales, salvo que pras ’
en realidad se trate de su combinacidon o fusidnartisticas
de tal manera que no puedan  Ffuncionar !iterarias o
separadamente o que las cualidades o funciones‘gﬂi;ggéﬁsafSe
caracteristicas de las mismas sean modificadas través de la
para obtener un resultado industrial no obvioley Federal

para un técnico en la materia. 2§Lﬁe””h0de

La patente tendra una vigencia de 20 afios
improrrogables, contada a partir de la fecha de
presentacion de la solicitud y estara sujeta al
pago de la tarifa correspondiente.

El derecho exclusivo de Explotaciéon de la
invencion patentada confiere a su titular las
siguientes prerrogativas

Si la materia objeto de 1la patente es un
producto, el derecho de impedir a otras personas
que Tabrique, usen, vendan, ofrezcan en venta o
importen el producto patentado , sin
consentimiento, y

13



RELATIVO Art CONTENIDO Ley Propiedad Industrial Nota.

Il Si la materia objeto de la patente es un proceso,
el derecho de impedir a otras personas que
utilicen ese proceso y que usen, vendan, ofrezcan
en venta o importen el producto obtenido
directamente de ese proceso, sin su
consentimiento. La explotacion realizada por la
persona al que se refiere el articulo 69 de esta
Ley, se considerara efectuada por titular de la

patente.
VIGENCIA DE UN P48 El registro de los modelos de utilidad tendrd una
vigencia de 10 afios improrrogables, contada a
UTILIDAD partir de la fecha de presentacion de la
solicitud y estara sujeto al pago de la tarifa
correspondiente
PRIORIDAD 40 Cuando se solicite una patente después de hacerlo *Ley Propiedad

en otros paises se podra reconocer como fecha de '"dustrial
prioridad la de presentacion en aquel que lo fue
primero, siempre que se presente en México dentro
de los plazos que determinen los Tratados
Internacionales o en su defecto , dentro de los
doce meses siguientes a la solicitud de patente
en el pais de origen.

Tabla 1

Para la valuaci6on de los activos y pasivos intangibles debemos tomar en
consideracion que existen diversas definiciones segun la aproximacién que
tengamos hacia estos términos, las cuales pueden abarcar desde la indole
juridica, contable, fiscal hasta el econodmico.

Todas estas relacionadas con el término de activo intangible, sin
embargo, para el desarrollo de esta tesis la aproximacion sera desde el
punto de vista econémico.

Por lo que no esta de sobra hacer un recuento a manera simplemente de
enunciar las diversas concepciones que se tienen sobre un Activo
Intangible, para tener una idea general de estos sin el afan de llegar a
una 1idea unificadora, tomando en cuenta que estas son de manera
enunciativa y no restrictiva (exceptuando a las relativas al ISR).

NIF C8 Activos intangibles.
(Normas de Informacidén Financiera Circular 8)

Definicién de activo intangible

Activos intangibles — son aquellos activos no monetarios identificables, sin
sustancia fisica, que generaran beneficios econdémicos futuros controlados por
la entidad. Existen dos caracteristicas principales de los activos
intangibles:

i. representan costos que se incurren o derechos o privilegios que se
adquieren, con la intencién de que aporten beneficios econdémicos
especificos a las operaciones de la entidad durante periodos que se
extienden mas allda de aquél en que fueron incurridos o adquiridos. Los

14



beneficios que aportan son en el sentido de permitir que esas operaciones
reduzcan costos o aumenten los ingresos futuros; y

ii.los beneficios futuros que la entidad espera obtener se encuentran
frecuentemente representados, en el presente, en forma intangible mediante
un bien de naturaleza incorpdrea, o0 sea que no tienen una estructura
material ni aportan una contribucién fisica a la produccién u operacién de
la entidad. El hecho de que carezcan de caracteristicas fisicas no impide
que se les pueda considerar como activos validos. Su caracteristica de
activos se las da su significado econémico, mas que su existencia material
especifica;

Elementos de la definicién de activos intangibles

Los elementos distintivos en la definiciéon de un activo intangible que carece
de sustancia 6 fisica, ya sea generado internamente o adquirido son:

a)debe ser identificable,
b)debe proporcionar beneficios econdmicos futuros fundadamente esperados, y
c)debe tenerse control sobre dichos beneficios.
Un activo intangible debe cumplir con todos los elementos de la definicion
sefialados en el 7 parrafo anterior.

Identificable
Un activo intangible es identificable si:
a) es separable; es decir, puede separarse o dividirse por la entidad para
venderse, transferirse, licenciarse, rentarse o intercambiarse, tanto
individualmente o junto con un contrato relativo, el activo o pasivo
identificable, sin considerar si la entidad tiene dicha intencidén; o
b) surge de derechos contractuales o legales, sin considerar si dichos
derechos son transferibles o separables de la entidad o de otros derechos y

obligaciones.

Las disposiciones de esta NIF aplican a todos los activos intangibles,
excepto a:

a) activos intangibles mencionados en el parrafo;

b) el reconocimiento de activos (derechos) de exploracién y evaluacién de
recursos no renovables;

c)gastos de exploracién, desarrollo y extraccién de minerales, petréleo, gas
natural y recursos similares no renovables; y

d)activos Tfinancieros, como se definen en la norma relativa a instrumentos
financieros.
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Si otra NIF sefiala el tratamiento contable para un tipo especifico de activos
intangibles, una entidad debe aplicar dicha NIF en lugar de ésta, Por
ejemplo, esta NIF no aplica a:

a) activos intangibles conservados por una entidad para su venta en el
curso normal de sus operaciones y que califican como inventarios, incluyendo
aquéllos relacionados con contratos de construccion;

b) activos por impuestos diferidos;

c) activos por arrendamientos;

d) activos provenientes de beneficios a empleados;

e) activos TFfinancieros tratados en las normas relativas a instrumentos
financieros y algunos cubiertos por las NIF relativas a consolidacion,

inversiones en asociadas y negocios conjuntos;

) el tratamiento del crédito mercantil en la parte cubierta por la NIF B-7,
Adquisiciones de negocios;

g) costos de adquisicion diferidos y otros activos intangibles provenientes
de contratos de seguros;

h) activos intangibles no monetarios disponibles para su venta tratados en la
normatividad de disposicion de activos de larga duracién; e

i) pagos anticipados. ..
NORMAS DE PRESENTACION
Los activos intangibles deben presentarse:

a) en el estado de posicion financiera como activos no circulantes, deducidos
de su amortizacién y pérdida neta de reversiones por deterioro acumuladas.

b)en el estado de resultados el cargo por amortizacién debe presentarse como
parte de las operaciones ordinarias, en el costo de ventas y/o en gastos
generales, segln corresponda de la entidad...

Ley del Impuesto sobre la Renta:

Art. 38. Para los efectos de esta ley, se consideren inversiones los activos
fijos, los gastos y cargos diferidos y las erogaciones realizadas en periodos
preoperativos, cuyo concepto se sefiala a continuacion:

... Gastos diferidos son los Activos Intangibles representados por bienes o
derechos que permitan reducir costos de operacion, mejorar la calidad o
aceptacion de un producto, usar, disfrutar o explorar un bien, por un periodo
limitado, inferior a la duracién de la actividad de la persona moral.

También se consideran gastos diferidos los Activos Intangibles que permitan
la explotacion de bienes del dominio publico o la prestacidon de un servicio
publico concesionado...
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... Cargo diferido: son aquellos que reunan los requisitos sefialados en el
parrafo anterior, excepto a los relativos a la explotacion de bienes del
dominio publico o a la prestacion de un servicio publico concesionado, pero
cuyo beneficio sea por un periodo ilimitado que dependera de la duracidn de
la actividad de la persona moral.

... Erogaciones realizadas en periodos preoperativos, son aquellas que tienen
por objeto la investigacion y el desarrollo relacionados con el disefio
elaboracidén, mejoramiento, empaque o distribucidon de un producto, asi como
con la prestacion de un servicio; siempre que las erogaciones se efectulen
antes de que el contribuyente enajene sus productos o preste sus servicios,
en forma constante. tratandose de exploraciéon para la localizaciéon vy
cuantificacion de nuevos yacimientos susceptibles de explotarse...

FACTORES ECONOMICOS INTANGIBLES.

Quedando en contra cara los factores econdémicos intangibles que:
*Carecen de una proteccién legal.

*Que no pueden ser incorporados a la propiedad privada.

Sin embargo los fendmenos econdmicos son predominantes en el analisis,
sustentando y clarificando parte de los agentes economicos usados en la
metodologia de valuacion.

La pertinente identificacion y analisis de estos fTactores economicos
intangibles nos coadyuvan a delimitar los rangos de certidumbre o
incertidumbre en el pronostico de los escenarios econémicos, para
subsecuentemente realizar una optima toma de decisién, que nos permita
administrar los beneficios econdmicos futuros obtenidos asi como el
limitar los riesgos que le atafien al sector o proyecto en cuestion.

Por 1o que se convierte de suma importancia la enunciaciéon de la
existencia o la falta de algunos de estos factores econémicos intangibles
ya sean que estos afecten de manera exdgena o bien de manera enddgena al
proyecto y su estructura, algunos de los cuales son:

*Cuestiones Macroeconomicas: inflacion, tasas de interés, potencial o
pronostico del mercado, riesgo pais, periodicidad sexenal, etc..

*Cuestiones Juridico Legales: cdédigos, leyes y reglamentos, regulaciones
o la falta de esta en el sector, posicion protegida por la regulacion,
etc.

*Cuestiones Sociales: relaciéon obrero patronales, pasivos laborales,
costos ocultos en tramites, licencias y permisos, usos y costumbres de la
zona, etc.

*Cuestiones Fisicas: topografia, contaminacidon, proximidad o distancia a
otras areas geograficas, pasivos ecoldgicos, etc.
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*Cuestiones del Nicho: el impacto de participaciéon de la empresa en el
mercado, posicién monopélica u oligopélica en el mercado, Prestigio
{Brand value vs Brand trend} etc.

*Cuestiones Estratégicas: relaciones gubernamentales, apoyo de sectores
convergentes, compromisos Yy alianzas estratégicas, activos humanos,
activos relacionales, etc.

Pese que estos factores econdémicos intangibles no califican como activos
y pasivos intangibles; Son pieza clave en el anadlisis de las proyecciones
y perspectivas a futuro de las empresas o sectores en las que estan
inmersas éstas ultimas, por lo que tienen un valor preponderante y una
influencia directa en cada escenario econdmico, TFTiltrandose desde los
escenarios macro-econdmicos hasta la parte mas intima de una empresa, en
las variaciones y pronésticos de crecimiento esperados en las mismas.
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CAPITULO 2. METODOLOGIA DE VALUACION DE ACTIVOS INTANGIBLES.

La metodologia a desarrollar en esta tesis busca la obtencién de una
estimacién de valor con respecto a los Activos y Pasivos Intangibles
existentes en las Unidades Econdémicas, Empresas o Negocios.

Basadndose en la determinacion de la existencia de activos y pasivos
intangibles en la administracién, con el propésito de identificar la
existencia de un provecho o déficit econdémico real a través del tiempo.

se busca determinar el impacto que estos ejercen estos activos y pasivos
intangibles sobre las instituciones que 1los albergan, asi como la
repercusion que en estos activos y pasivos intangibles crean las
variables macro-economicas.

Para la realizacién de esta metodologia se propone incluir los siguientes
articulos:

INFORME DE VALUACION
Propésito del avaluo.

Aclaraciones.

Analisis de 1la empresa intuyendo Ila
Historia de la compafiia y estructura de
la misma, asi como las estrategias de
la empresa, linea de productos vy
estrategias de comercializacion

Anadlisis de [la industria o sector
incluyendo la estructura de la misma,
condiciones, empresas lideres, mano de
obra actual, perspectivas econémicas
locales, nacionales e internacionales.

Seleccion de Normas de Valor
Métodos de valuacién considerados
Métodos de valuacién no considerados

Analisis Financiero de los Activos

Estimacion de Valor, incorporando una
descripcion de la metodologia con la
que se concluye, indicando la situacion
de la empresa en funcion de los activos
intangibles
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El propésito del informe.

En esta etapa determinare y delimitare el objeto y el motivo por el cual
se desea conocer el valor de un negocio, ya sea éste para negociar una
compraventa que pudiese ser desde punto de vista del vendedor o del
comprador, la obtenci6n de un crédito o garantia colateral, para la
resolucién en un conflicto legal, escision o fusion de las unidades
econdmicas, asi como la determinacidon de perjuicios o beneficios en la
empresa para una re-ingenieria, Spin-off ' o derivdo; para analisis de
las acciones a tomar en caso de bancarota, inclusive para la formulacioén,
planeacidn o reorganizacion de las estrategias fiscales o contables, asi
como la administracion de los Activos y Pasivos Intangibles para su mayor
y mejor uso, Transmitiéndolos {en cualquiera de sus modalidades},
Arendandolos, Gravandolos, etc.

El objetivo esencial de este informe es tener presente que el valor esta
determinado por una diversidad de factores, por esta razén es importante
trabajar con las premisas adecuadas y con la metodologia apropiada, asft
como la informacién de la forma de valuar la propiedad ya sea:

Como parte de un negocio, siendo este referido normalmente al “"goodwill™
de una empresa, requiriendo una mayor profundidad en el analisis, para
identificar y separar cada uno de los activos y pasivos intangibles.

O bien como una unidad economica independiente, que si bien la propiedad
intangible genera beneficios de manera conjunta, también pueden ser
valorada por los beneficios que le genera a la unidad econémica de manera
independiente.

Aclaraciones.

Se mencionaran las condiciones de limitacién y las limitaciones que se
presentan en el avaluo, justificando la profundidad y la forma en la que
se analizara el proyecto; ya sea como parte de una unidad econdémica o
bien como una unidad econdémica independiente, asi como las notas y
clarificaciones que se consideren necesarias para los alcances
comprendidos para el objeto, propésito, asi como para el deslinde de
responsabilidades en el uso del estimacién u opinion de valor.

1 Del término anglosajon Spin-off o una separacién de compafiia (una compafifa derivada) es
cuando una corporacién separa una division o un sector de su negocio para formar una nueva
compafifa independiente. La compafifa matriz le da a los accionistas acciones en el
subsidiario recién formado, y a veces también venden estas acciones subsidiarias al publico.
Porque el subsidiario es parte de la compafiia, se requiere que los accionistas reciben
acciones en la nueva compafifa, o por lo menos deben ser compensados en alguna manera.
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Andlisis de la empresa.

Para la realizacién y el entendimiento de un proyecto de inversion, de un
negocio una empresa o unidad econdémica ya funcional es necesario conocer,
tanto sus antecedentes, sus realidades y posibilidades, asi como también
la relacién que ésta guarda con los organismos de los que depende
politica y econdmicamente; cada empresa tiene en su seno una relacion
estrecha con los factores uUnicos que determina su operatividad, siendo de
suma importancia el analizar los proyectos acorde con estas realidades
para un mejor entendimiento con su realidad en el futuro, por lo que es
necesario indagar y ampliar la informacion con respecto a:

*Historia de la sociedad.
*Estructura de la sociedad.
*Estructura de la gerencia.
*Estrategias de la empresa.
**Linea de productos: nicho en el mercado
**Estrategias de comercializacion.
*Acreditacion de propiedad de los activos Tijos.
De modo de dar una 1idea introductora en torno a la empresa, su
funcionamiento, las lineas generales en las que se desarrolla dicho
negocio, sus estrategias de comercializacion, su representatividad en el
mercado, sus expectativas de crecimiento y prondsticos que la misma
espera, los conocimientos basicos que se requieren para el desempefio
efectivo en la misma, para estos efectos nos podemos ayudar de analisis
de competitividad como los son:
*Estudio de Caja Negra.
ElI primero de estos estudios competitivos, se realiza para comprender la
forma en que interactlia un proyecto de inversion con el medio que lo

rodea.

Partiendo de una necesidad la cual satisface a ciertos usuarios, dandonos
como resultado el producto final creado del analisis de estos elementos.

Una vez definido el proyecto de inversién, se definen cuales son los
requerimientos necesarios para la ejecucion de este, definiéndose asi
mismo junto con las &reas de apoyo , de los cuales se buscaran los
instrumentos para obtener recursos financieros, asi como las
instituciones que son perceptibles a otorgarlos.
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*Flujogramas u organigramas.

Este es la representacién grafica de la estructura organizacional que
describe tanto las actividades como los departamentos de las que dependen
la unidad econdmica, representa las estructuras y/o la metodologia, los
cuales daradn una mejor perspectiva de todos los componentes de la unidad
econodmica.

*Analisis F.O.D.A.

El analisis de fortalezas, oportunidades, debilidades y amenazas es la
metodologia de estudio a seguir para definir la situacién competitiva de
un producto o empresa en el mercado, tomando en cuenta los fTactores
economicos, politicos, sociales y culturales.

Estos factores son representados en dos secciones; Las influencias del
ambito externo, las cuales definen a las oportunidades y a las amenazas y
las que corresponden al estudio interno, las cuales corresponden a las
fortalezas y a las debilidades.

*Estudio de cinco fuerzas de Porter.

Este analisis, es un modelo que describe las cinco fuerzas que influyen
en la estrategia competitiva y determinan las consecuencias de
rentabilidad de un proyecto en un futuro, asi como la magnitud y calidad
de la competencia existente en cierto nicho de mercado en el cual se
esta inmerso para de esta manera entender el comportamiento de dicho
nicho de mercado, asi mismo da las areas en las que se puede fomentar la
busqueda de iniciativas disruptivas para una mejora continua y por medio
de estos elementos desarrollar una ventaja competitiva.

Este estudio nos subraya cuales son los beneficios que pueden otorgar al
negociar con los proveedores para obtener los insumos, consumos Yy
recursos econémicos para llevar a cabo el proyecto, reconocer las
ventajas que otorga dicho proyecto sobre otras opciones para que al
negociar con los inversionistas, se brinde un mejor panorama para la toma
de decisidon, asi como nos enfatiza la precaucién que debemos mantener
sobre las amenazas de nuevos competidores Yy las amenazas de pro ductos
sucedaneos que puedan reducir la oportunidad y competitividad de dicho
proyecto o negocio.

Estos analisis son entre otros los que nos pueden permitir una mejor
comprension de la estructura de una empresa O negocio, y pueden verse
inmersos en la metodologia a seguir para el analisis en la organizacion y
la definicidén de los objetivos de la estrategia de negocio.
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Andlisis de la rama de actividad econdémica del negocio.

Este analisis tiene el objetivo de presentar una imagen intuitiva de la
evolucioén y tendencia de el mercado del que depende una empresa,

*Estructura de la industria o sector.
*El fondo y el desarrollo de esta industria o sector.
*Condiciones, lideres y mano de obra actuales.

*Perspectiva econdomica del local, nacional e internacional.

Esto nos permitira entender el panorama general del negocio, que lleva
implicito cierto grado de incertidumbre. Estos criterios permiten que la
valuacién sea considerada con algun rango de variaciéon de acuerdo a los
cambios pronosticados o considerados.

Una posibilidad para la inclusién de estos parametros es por medio del
analisis de sensibilidad del negocio, que es la metodologia para medir la
repercusion de los posibles cambios en el valor dependiendo de Ila
variacién de los criterios en los parametros basicos dandonos un espacio
de negociaciéon en el cual nos indicara cual es el minimo el maximo y el
valor mas probable en el futuro. Esto que nos permitira tomar la decision
para la mejor eleccion para los fines que al propietario le convenga,
asi mismo para realizar una prevision conforme a los pronésticos para
optimizar la productividad y aprovechamiento de su patrimonio, creando la
mejor linea politica y estrategia.

Anilisis de los estados financieros.

Los estados financieros consolidados nos ayudan para crearnos una imagen
completa de un Grupo o una empresa que tiene varias subsidiarias, por lo
que el analisis en esta escala nos dard como resultado la valuacién de
todos los activos y pasivos intangibles. que comprende un Grupo, el
analisis de los Estados Financieros Generales (Separados) nos dan en el
panorama de cada una de las subsidiarias, en el caso de un analisis mas
particular. Podemos poner como eg. Grupo Salinas, que es el consolidado
de varias empresas como lo son:

Grupo Elektra (BMV: ELEKTRA; Latibex:XEKT), con su estrucura divida en dos
secciones; Sector comercial con: Tiendas Electra, Salinas y Rocha, Bodega de
Remates, comercializadora de Motocicletas de calidad (ltalika).

Total Play, S.A de C.V.
TV Azteca, S.A de C.V. (BMV: TVAZTCA; Latibex: XTZA) operando en TV Azteca,
Azteca International Corporation, Azteca América, Club Atlético Monarcas Morelia,

Jaguares de Chapas, Servicios y mantenimiento del futuro en televisién S.A. de
C.V. (Hi-tv)
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Grupo lusacell (BMV: CEL; Latibex: XCEL)operando telefonia celular en sus marcas
lusacell, Unefon, CAPTA.

GS Motors S.A. de C.V. (Grupo Salinas Motors) operando GS Motors (FAW México) GS
distribucién.

Circulo de Credito S.1.C., la cual contempla Banca Afirme, Coppel, Grupo
Chedraui ,Banco Azteca

Medios, operando Canal 12 de El Salvador, Azteca Guatemala, Vica TV.
Comercio especializado, Grupo Milano.
Fomento Cultural GS, Empresario Azteca, Fundacion Azteca America, Fundaci

Azteca El Peru, Fundacién Azteca Guatemala, Circulo Editorial Azteca, Asociaci
Civica Mexicana Pro Plata A.c.

n

o]
on

Este analisis debe de recurrir a los estados financieros tomandose estos
desde dos perspectivas:

*Estados financieros consolidados.

*Estados financieros balance general.

Asi como también el analisis del Estado de Resultados para conocer los
resultados del ejercicio durante un periodo determinado.

Cabe recalcar que este analisis financiero debe contemplar el estudio de
los activos, incluyendo los resultados de operaciones y una revision del
balance de la liquidez, de la eficacia y de lo beneficioso.

Seleccién de normas de valor.

Para lleva a cabo un proceso para estimar el valor, debemos definir que
tipo de valor esta siendo estimado, este fundamento depende de la funciodn
para la cual va a ser utilizado el valor, asi como determina el interés
especifico sobre el monto de el activo valuado.

Espacio de negociacidn: Se entiende como la cantidad, expresada en
términos monetarios, por la que se intercambiaria un bien en el
mercado abierto y competido, entre un comprador y un vendedor
actuando sin presiones ni ventajas de uno u otro en las
circunstancias prevalecientes a la fecha del avaluo, en un plazo
razonable de exposicidon. Es, en esencia, el resultado del analisis
de por lo menos tres parametros valuatorios a saber: Valor fisico
0 neto de reposiciéon (enfoque de costos); Valor de capitalizacion
de rentas (enfoque de los ingresos) y valor por ventas comparables
(enfoque de mercado). Se entiende como el r ango de variacién
existente y probable, de la estimacién de valor por la afectacién
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dada a los escenarios econdémicos persistentes al periodo de 1
avaluio.?

Valor justo de mercado: Se entiende como la cantidad, expresada en
términos monetarios, por la que se intercambiaria un bien en el
mercado abierto y competido, entre un comprador y un Vvendedor
acutando sin presiones ni ventajas de uno u otro, en las
circunstancias prevalecientes a la fecha del avaluo, en un razo
razonable de exposicion.. 3

Valor de mercado: es el mas alto monto estimado en términos de
moneda en la cual una propiedad que ha sido expuesta en un mercado
abierto durante un tiempo razonable encuentra un comprador, que
libre de toda coaccion y por su propia voluntad adquiere
conociendo de todos los 6rdenes a que la pueda adaptar el producto
y para los que tiene capacidad de ser usado; o bien es el precio
mas probable en términos de dinero que una propiedad se espera que
produzca en un mercado competitivo y abierto bajo todas las
condiciones necesarias para una venta justa en la que tanto el
comprado como el vendedor actluan preferentemente con conocimiento
y asumiendo que el precio no esta afectado por un estimulo
indebido.*

Valor en plaza: es aquel establecido en un mercado abierto por un
numero de transacciones reales efectuadas entre vendedores vy
compradores sobre propiedades (bien o servicio) de caracteristicas
semejantes, especificamente cada una de estas operaciones indica
el importe expresado en dinero que un comprador ha pagado por una
propiedad (bien o servicio) en un determinado momento, siempre u
cuando se hubiese efectuado de una forma justa.®

Valor de adquisicion: Es el monto expresado en dinero que un
comprador esta dispuesto a pagar por un bien.®

Valor de uso: es el valor que tiene una propiedad especifica para
un uso especifico y para un usuario especifico, y, por lo tanto,
no esta necesariamente relacionado con su valor de venta en el
mercado. Este tipo de valor se enfoca en el valor con el que
contribuye un bien especifico a una de la que forma parte, sin
considerar el mayor y mejor uso del bien o la cantidad monetaria
que pudiera obtenerse cuando se venda. Equivale al valor presente
de los flujos de efectivo futuros que se espera del uso continuo
de un activo su disposicion al final de su vida atil.’

2 Diplomado, Valuaciéon de Intangibles, Facultad de Arquitectura de la Universidad

Nacional Auténoma de México a través de su division de educaciéon continda en
colaboracién con la Sociedad de Ingenieros Civiles, Febrero, 2011.

3 INDABIN

4 penela Quintanilla, Alfonso Luis, Apuntes de clase Taller de Aplicaciones I
5 Penela, op. cit.

5 penela , Op. cit.

7 INDABIN
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Valor potencial: Es el valor de un bien, basado en los beneficios
potenciales a futuro que le puedan proporcionara situaciones
potencialmente factibles de tipo juridico, econdmico, politico o
social .®

Valor en libros: Sinénimo de capital contable de una empresa. Es
el valor que en una fecha determinada, y de acuerdo con el balance
general, tiene los activos netos de una empresa o sea el valor que
resulta de restar el valor de los pasivos al de los activos, en
algunos casos se puede tomar como base para determinar valor de
liquidacién forzada.®

Valor de garantia: Es el monto que tiene un bien estimado para
cubrir riegos futuros previsibles. este valor se expresa como
resultado de un reajuste de el valor comercial previamente
determinado en basa a un valor en plaza.

Valor de reposiciéon: Es el importe que sera necesario invertir
para remplazar un bien con las mismas caracteristicas que posee.!!

Valor de recuperacion: Es la cantida, expresada en términos
monetarios, que se puede obtener como resultado de la venta de un
bien después de terminada su vida econdomica, para un Uuso
alterno.'?

Valor de rescate: Se entiende como la cantidad, expresada en
términos monetarios, que se puede obtener por el conceto de venta
en el mercado libre y al final de la vida Gtil fisica de un bien o
de un componente del mismo que se haya retirado de servicio 0 uso
para utilizarse en otra parte.®

Valor asegurable: Es el monto necesario para reponer un bien con
otro de utilidad, funcionalidad vy productividad similares,
considerando la perdida consecuencial o contingente, incluyendo
los gastos previsibles en que se incurran legalmente para el
resarcir ese bien.

Valor del propietario: Es el monto expresado en dinero al que
equivalen los beneficios de explotaciéon comercial de un bien,
dependiendo de las estrategias de comercializacion de este
ultimo.®

8 INDABIN
° Diplomado, Valuaciéon de Intangibles, Facultad de Arquitectura de la Universidad
Nacional Auténoma de México a través de su division de educaciéon continda en

colaboracién con la Sociedad de Ingenieros Civiles, Febrero, 2011.
19 sjva Troop, Daniel J. Seminario Abierto Valuacion, 2010-2 “Seguros y Fianzas”
11 penela Quintanilla, Alfonso Luis, Apuntes de clase Taller de Aplicaciones I

12 \NDABIN
13

14

Op.cit.
Silva Troop, Daniel J. Seminario Abierto Valuacién, 2010-2 “Seguros y Fianzas”

15 Op.cit.
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Ad valorem: es el valor gravado de un bien, para efecto de calculo
de impuestos sobre este.l®

Valor de marca: hay una diferencia entre valor de marca y el
reconocimiento de marca el valor de marca es el conjunto de
beneficios (valor agregado) que llegan directamente al consumidor
por la mejora de un cierto producto o servicio, tanto que el
reconocimiento de marca son las estrategias mercadologicas que no
tienen un valor agregado al producto solo sirven para que el
producto tenga un reconocimiento en el mercado.

Principios Econémicos en que se basa la valuacién.

Principio de sustitucidon. EI cual establece la posibilidad de que un bien
0 servicio puede ser reemplazado por otro idéntico o similar en lo que se
refiere a sus capacidades, estructura, amenidades, etc. 8

Principio de anticipacion. El cual establece los beneficios que el valor
presente de los beneficios futuros del bien materia de la valuacion, que
pueden verse retribuidos en su uso o explotaciéon, asi como en los costos
y gastos asociados con dicho uso o explotacion. *°

Principio de mayor y mejor uso. El cual establece que el valor comercial
de un bien, el cual se debe determinarse con base en el uso probable y
mas apto, que sea Tisicamente posible, apropiadamente justificado,
legalmente permitido y financieramente factible, de manera de obtener el
valor mas alto. %

Principio de oferta y demanda. El cual establece que la escasez basa en
las fuerzas economicas de la oferta y la demanda, asi como su relacion
inversa entre la oferta y el precio y la relacién directa entre la
demanda y el precio. %

16 penela Quintanilla, Alfonso Luis, Apuntes de clase Taller de Aplicaciones |

17 curso, Valuacién de Activos Intangibles, Direccién divisional de promocién y
servicios de informacion Tecnolégica, Instituto Mexicano de la Propiedad Industrial
(IMPI), Junio 2010.

18 penela Quintanilla, Alfonso Luis, Apuntes de clase Taller de Aplicaciones |
19 Penela, op. cit
20 Penela, op. cit
21 Penela, op. cit
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Metodologia para la valuacién utilizada.

En este inciso tomaremos un espacio para el proceso de la valuacién, en
el cual podemos determinar la metodologia de valuacién a usar, las cuales
pueden ser de utilidad dependiendo el contexto que se encuentren y la
cantidad de informacién existente, para los fines de la valuacién de
activos y pasivos intangibles. Estos métodos pueden ser:

Método de Mercado. Enfoque comparativo de mercado.
Método de Costo. Enfoque fisico.
Método basado en reglas empiricas (Rules of Thumb)

Método de ingresos. Enfoque de capitalizacion.

La valuacién de los activos y pasivos intangibles, estad fundamentada bajo
alguna de las premisas de valor las cuales podemos enunciar:

*Valor en uso.
*Valor potencial.
*Valor justo de mercado

*Valor de reposicion.

METODO DE MERCADO. Enfoque comparativo de mercado.

“Se utiliza en los avallos de bienes que pueden ser analizados con bienes
comparables existentes en el mercado abierto; se basa en la investigacion de la
demanda de dichos bienes, operaciones de compra venta recientes, operaciones de
renta o alquiler y que, mediante una homologacién de 1los datos obtenidos,
permiten al valuador estimar un valor de mercado.

El supuesto que justifica el empleo de este método se basa en que un
inversionista no pagara mas por una propiedad que lo que estaria dispuesto a
pagar por una propiedad similar de utilidad comparable disponible en el mercado.
También se conoce como Enfoque Comparativo de Ventas.”

INDAABIN.

Esta metodologia esta basada en las referencias de transacciones de
propiedad intelectual que se han dado en el mercado, es el analisis que
se TfTundamenta en el examen de datos de ofertas, transacciones o el
comportamiento en el mercado.

Para el uso de esta metodologia debemos tomar en consideracién que para
una buena determinacién de valor se requiere:

*Establecer las cualidades y caracteristicas propias que pueden influir
en el valor del bien.
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*Analizar el segmento del mercado relativo al los bienes comparables al
que se valora, basandose en informacién concreta sobre transacciones u
ofertas.

*Seleccionar la informacidon obtenida de una muestra representativa de los
el bien comparables descartando aquellos que se desvien por precios
anormales o circunstancias especiales los cuales alteren la desviacion
estandar aceptable en a el proceso de homologacién y la utilizacién de
este método exigira como indispensables los requisitos de:

*Encontrar una existencia de un mercado de bienes comparables.
*Disponer de datos representativos de oferta y/o ventas.

Para este fin podemos encontrar informacién por medio de la publicacion
de informes y adquisiciones, publicaciones relativas al sector, reportes
anuales de bienes similares, resoluciones de litigios en materia de dafios
a la propiedad intelectual, sitios de informacién sobre valor de
Regalias, como por eg.
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METODO DE COSTO. Enfoque fisico.

“Se utiliza en los avalluos para el analisis de bienes que pueden ser comparados
con bienes de las mismas caracteristicas: este método considera el principio de
sustitucion, es decir que un comprador bien informado, no pagara mas por un bien,
que la cantidad de dinero necesaria para construir o fabricar uno nuevo o0 en
igualdad de condiciones al que se estudia.

La estimacion del valor... por este método se basa en el costo de reproduccién o
reposicion de la construccion del bien sujeto, menos la depreciacién total
(acumulada)... mas un estimado del incentivo empresarial o las perdidas/

ganancias del desarrollador.”
INDAABIN.

La estimacién del valor por este método se basa en el costo de
reproduccién o reposicion, Comprende en comparar los costos histéricos en
los que se debe incurrir para el generar los beneficios obtenidos de los
activos y pasivos intangibles que corresponden al sujeto de estudio,
menos la depreciaciones totales acumuladas.

Para la utilizacién de esta metodologia es necesario cumplir con Ila
acreditacién de los atributos de los activos y pasivos intangibles. Dado
que para poder acreditar los gastos en los que se incurrieron es
necesario, demostrarlos con una prueba plausible, en un tiempo delimitado
que estén asociados a la existencia de estos activos y pasivos
intangibles.

Inmerso en esta estimacién de valor podemos diferenciar dos metodologias
para este analisis las cuales son:

*Costo de Reproduccion.

*Costo de Reposicion.

En los cuales, el costo de reproduccién se basa en la premisa, de la
construcciéon de bien exactamente igual al que se esta analizando; en
tanto el costo de reemplazo tiene como base la reproduccion de la
utilidad de dicho bien para obtener un rendimiento 1igual al bien
remplazado.

En consecuencia, y para concluir con el proceso de este analisis debemos
sustraer las obsolescencias (depreciaciones) de las que es afectado
nuestro objeto de estudio, pudiendo ser estas en el ambito funcional,
tecnoldgico o econdémico.

Las obsolescencias funcionales, son determinadas bajo el hecho de que el
el activo fue originado para satisfacer necesidades especificas, y en el
momento de ser remplazado o sustituido, su capacidad original para
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producir los beneficios que originalmente satisfacia se ve afectada ya
sea por factores internos o externos; las obsolescencias tecnoldgicas se
pueden considerarse cuando la funcidén por la que fue creada un activo ya
no es deseable por cambios en el desarrollo de la tecnologia. Por ultimo
la obsolescencia econdmica se da por el fin de los beneficios que se
pueden obtener durante el plazo de vigencia de los activos, como lo puede
ser una perdida de la proteccidén de exclusividad de uso para una patente
0 marca.

METODO BASADO EN REGLAS EMPIRICAS. Rules of Thumb.

En este Método podemos tener una estimacion de valor, tomando como base
el analisis de las Ganancias antes de Intereses e Impuestos de una
Empresa, Negocio, Unidad Econdmica o] Proyecto de Inversion,
confrontandolo con el porcentaje de ganancia esperada para dicho Negocio,
dando como resultado el porcentaje esperado de las Ganancias después de
Impuestos (Earnig After Taxes) (Tabla 3)

Rule of Thumb Method: Royalties as % of Revenues

EBIT= (Earnings Before Interest & Taxes)
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Tabla 3: Crestomatia, Richard Razagaitis,2003

METODO DE INGRESOS. Enfoque de capitalizacién.

“Se utiliza en los avaluos para el analisis de bienes que producen rentas: este
método considera los beneficios futuros de un bien en relacion al valor presente,
generado por medio de la aplicacién de una tasa de capitalizaciéon adecuada. Este
proceso puede considerar una capitalizacion directa en donde una una tasa de
capitalizacion global, o todos los riesgos inherentes, se aplican al ingreso de
un s6lo afio (periodo), 0 bien considerar tasas de rendimiento o de descuento (que
reflejen medidas de retorno sobre la inversidn) que se aplican a una serie de
ingresos en un periodo proyectado, a lo que se llama capitalizacion de flujo de
efectivo. El enfoque de ingreso refleja el principio de anticipacion.”

INDAABIN.
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Dado que los factores econdmicos intangibles asi como los activos y
pasivos intangibles sus principales atributos son el ofrendar o deponer
beneficios futuros relativos a las unidades econbémicas, empresas o
negocios, esta metodologia es una herramienta que nos permite analizar
integralmente los factores que se relacionados con el negocio, por lo que
deben de ser analizados bajo los conceptos de certidumbre, incertidumbre
y riesgo. De los cuales podemos decir que la certidumbre es conocimiento
seguro de la verdad de algo, lo que implica el conocimiento esperado de
los ingresos futuros del objeto de estudio, por contra parte de la
incertidumbre siendo esta el desconocimiento del futuro y de lo que a el
se sujeta, estos aspectos pueden afectar los escenarios macro-economicos,
politica, y la ley de oferta y la demanda. Quedando asi el riesgo, siendo
esta la posibilidad de que ocurra un peligro previsto en a la toma de
decision para obtener el mejor resultado ya sea estos para mejorar su
situacion financiera tener una integracion eficiente y coordinada con
otras factores.
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CAPITULO 3. EJERCICIO PRACTICO DE VALUACION DE ACTIVOS Y PASIVOS
INTANGIBLES.

Ya que el presente trabajo consiste en generar una metodologia que pueda
dar solucién acorde con las necesidades requeridas para la para valuacion
de los activos y pasivos intangibles, en las siguientes paginas haré una
un ensayo de la metodologia aprendida en el transcurso de esta tesis,
aplicada a la empresa Altos Hornos de México.

En el proceso se suele mentalizar las soluciones posibles acorde con la
investigacion realizada, es frecuente hacer conjeturas y emitir opiniones
de manera aislada, por lo que en esta secciéon se probara el poner a
trabajar a todos estos elementos de manera conjunta.

En el transcurso de esta tesis se cred una pedagogia activa, que puso en
evidencia la estrecha relacidn que existe entre la teoria y la practica,
la puesta en practica de esta dualidad es de suma importancia para mi
aprendizaje, mostrandome los errores y aciertos generados en cada paso
que se siguié en esta metodologia, es importante recalcar que la
construccion del conocimiento se hace a partir de los aciertos y errores
que se han realizado a través del tiempo y desconocer esto seria negar la
simple posibilidad de progreso acumulativo.
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CONCLUSIONES

Esta Tesis tiene como Ffinalidad subrayar la responsabilidad que tiene el
valuador ante la sociedad y particularmente con la determinacion de la
estimacién de valor, dependiendo de la norma de valor seleccionada y
sustentada a través de el analisis por medio de una correcta metodologia.

De esta manera las herramientas técnicas y capacidad de anticipacion y
anadlisis del Valuador podran finalmente reunirse en una Transdisciplina.

A través del desarrollo de esta tesis, me he percatado que mas alla de
establecer valores unicos 0 respuestas totales en el analisis de un
negocio o una unidad econdmica, se deben plantear maltiples lineas de
analisis que estan sujetas a infinidad variables y puntos de vista, que
pueden quedar abiertas a futuras aproximaciones e interpretaciones; y
aunque no pretendo explorar todos estos caminos, es necesario sefialar que
la realizacidon de esta metodologia, es el resultado de una concepcioén
equilibrada de todos los elementos que la conforman, ya sean estos
consideraciones: Tedricas, Econdémicas (ya sean estas de T1ndole
macroeconémicas o de economia local), Legales, etc.

Una de las metas de esta tesis fue el probar el uso de una metodologia
acorde con el analisis en términos economicos para la valuacion de
activos y pasivos intangibles, percatandome en el transcurso de este
trabajo que no obstante de la existencia de diversos mecanismos de
valuacién para esta topologia de activos y pasivos, en la gran mayoria de
los casos, no se considera una prioridad en la estrategia a futuro de los
grupos, unidades econémicas, negocios y empresas.

Esta politica dentro de estos grupos, negocios O empresas puede ser
reducida en términos simples: en el persistente desequilibrio entre la
identificacion de estos fendémenos y el obvio contraste de la falta de
proteccion legal hacia estos, asi como la deficiente utilizacién o
administracion de los mismos para optimizar el potencial de los recursos
materiales, econémicos y logisticos; todo esto aunado, al desinterés y/o
la falta de conocimiento de los beneficios y perjuicios que subyacen en
la administracién de este tipo de activos.

Recordando que un pais sin patentes o recursos intelectuales esta
condenado a depender de los demas en casi todos los aspectos, aunque es
cierto que en este mundo globalizado 1la iInterdependencia entre las
naciones es cada vez mayor, también lo es que la forma como se plantean
estas relaciones depende directamente de lo que cada uno tenga para
ofrecer.

Sin dejar de mencionar que estos activos y pasivos intangibles asi como
factores econdmicos iIntangibles generan oportunidades vy ventajas
competitivas en los mercados, nos ayudan mejorar el desempefio mediante
las re-ingenierias, Spin-off o derivaje, etc. sin olvidar las ventajas de
realizar toma de decisiones con una mejor perspectiva dada por el
analisis de las ventajas que nos brindan estos fenomentos y recordar que
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el desaprovechar u omitir el analisis de estos fendémenos podria llegar a
generarnos gastos o perjuicios en un futuro no muy lejano.

Como se vio en esta tesis el costo-beneficio, hace inminente la necesidad
de entender a estos activos y pasivos intangibles , asi como generar el
conocimiento para que estos sean considerados como parte integral de la
formacion en la Especialidad en Valuacién Inmobiliaria, y como una manera
factible de analizar proyectos tanto en Tfuncionamiento como proyectos
planteados en escenarios futuros.

El reto de los grupos, negocios y empresas, es el desarrollo y proteccién
de Propiedad Intelectual, el analisis de Ilos factores econdémicos
intangibles tal como el de los activos y pasivos intangibles, es vital
para tener una optima administracién y una mejor plataforma para la toma
de decisiones, incrementando de esta manera el potencial de los
beneficios futuros que pueden otorgar estos , asi
como disminuir los riesgos que puedan generarse de los mismos.
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