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La marca a estudio:
Una vision global

En los Jltimos tiempos se estd observando en

foros econdmicos, industriales y acadéemicos una
marcada tendencia a profundizar en |la problematica
de la marca. A través de este articulo se pretende
aproximar al lector al conocimiento integral de la
marca: que es, a quién va dirigida, para queé se valora,
gueé meétodos son los mas contrastados para su
valoracion o cual es el marco normativo que la regula

en Espana.

ASPECTOS LEGALES

¢Existe una definicion legal de qué es la marca?
La respuesta se encuentra en el Art. 4 de la Ley
17/2001, de 7 de diciembre, de Marcas, segin
el cual:

“1. Se entiende por marca todo signo susceptible de represen-
lacion grdfica que sirva para distinguir en el mercado
los productos o servicios de una empresa de los de olras.

2. Tales signos podrdn, en particulay; ser:

a) Las palabras o combinaciones de palabras, inclui-
das las que sirven para identificar a las personas.

b) Las imdgenes, figuras, simbolos y dibujos.

¢) Las letras, las cifras y sus combinaciones.

d) Las formas tridimensionales entre las que se
incluyen los envollorios, los envases y la_forma del
producto o de su presentacion.

¢) Los sonoros.

) Cualquier combinacién de los signos que, con
cardcler enunciativo, se mencionan en los apartados

antertores™.

Por su parte, la Quinta Norma de Registro y
Valoracion, del Real Decreto 1514/2007, de
16 de noviembre, por el que se aprueba el Plan
General de Contabilidad, establece que:

“Fn mangiin caso se reconocerdn como inmovilizados intan-
gibles los gastos ocasionados con motivo del establecimiento,
las marcas, cabeceras de periddicos o revistas, los sellos
0 denominaciones editoriales, las lstas de clientes u otras

partidas simalares, que se hayan generado internamente”.

Asimismo, segin se desprende del estudio de
la Sexta Norma de Registro y Valoracién, no
podran ser activados los gastos en los que incu-
rra la empresa en su investigacién de marca y
seran considerados gastos de ejercicio, pudién-
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dose activar solo la marca cuando se adquiera
de un tercero.

De acuerdo con lo establecido por la NIC n°
36 sobre Deterioro del valor de los activos, la entidad
debera comprobar si un activo intangible con
vida util indefinida ha experimentado una per-
dida por deterioro ya que no es amortizable. Si
se incrementa el importe en libros de un activo
intangible como consecuencia de una revalua-
cién, dicho aumento se contabilizara en una
cuenta revaluacién; sin embargo, el incremento
se reconocera en el resultado del periodo en la
medida que sea una reversion de un decremen-
to anterior. Este valor revaluable sera el valor
razonable. En consecuencia, para que la marca
cumpla esta norma, tiene que ser considerada
activo intangible, es decir, ha de ser activada.

Por otro lado, segn la NIC n°® 38 sobre Activos
Intangibles, un activo intangible es un activo
identificable de caracter no monetario y sin
apariencia fisica. La entidad para reconocerle
tiene que demostrar que el elemento cumple la
definicién y el criterio de reconocimiento.

Luego un activo intangible se reconocera si y
solo si:

a)Sea probable que los beneficios econémicos
futuros que se le han atribuido fluyan a la
entidad y

b)El costo del activo pueda ser medido fiable-

mente.

De acuerdo con lo establecido en las Normas
de Registro y Valoracién Quinta y Sexta del
PGC existen en base a su vida util, entendida
como lapso de tiempo en el cual contribuye a
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La marca, ten-
dra una vida
atil infinita o
indefinida, al
ser imposihle
o muy dificil
determinar
aprioristica-
mente cuanto
tiempo se va

a producir tal
correlacion
entre ingresos
y gastos y, en
consecuencia,
no sera amorti-
zable
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generar ingresos; es decir, se cumple el principio
de correlaciéon entre ingresos y gastos, dos tipos
de activos intangibles: los que tienen vida util
finita, “amortizables”, caso de patentes, progra-
mas informaticos, paginas web y la I+D; y los
que tienen vida atil infinita o indefinida, caso de
la marca, fondo de comercio, slots (derechos de
despegue y aterrizaje). La marca, obviamente,
tendrd una vida til infinita o indefinida, al ser
imposible o muy dificil determinar aprioris-
ticamente cuanto tiempo se va a producir tal
correlacién entre ingresos y gastos y, en conse-

cuencia, no sera amortizable.

En resumen, para ser considerada un activo
intangible, la marca debe ser adquirida a titulo
oneroso, y nunca creada de forma interna; una
vez que esto se cumple, no es amortizable al
tener una vida atil indeterminada por lo que
debe ser sometida a un test de deterioro y posi-
ble reversién, e incluso a test de revaluacion.

VALORACION DE LA MARCA PARA
QUIEN Y PARA QUE?

No es lo mismo el valor de la marca para una
empresa propietaria que para una empresa con
marca competidora.

Las posibles razones para realizar una valora-

cién de marca son:

= Obtener informacién anadida sobre la propia
empresa: un acertado proceso de valoracion
de la marca supone una herramienta geren-
cial para crear valor, contribuye a mantener
una estrategia coherente y sostenida en el
tiempo y permite una adecuada asignaciéon
de recursos a marketing.

= En ocasiones se valoran las marcas para trans-
ferirlas a una sociedad instrumental, general-
mente situada en algin Estado con tasa impo-
sitiva menor, y, posteriormente, cargar unos
royalties por su utilizacién desde el Estado mas
benigno fiscalmente.

Para ser utilizadas como garantia en operacio-
nes de préstamo y estar separadas y protegidas
para su propietario, transfiriéndolas a socieda-
des instrumentales (Special Purpose Entity).
Actualmente, los bancos suelen documentar
las operaciones con una valoracién de marca.

Para justificar los precios de transferencia
internos de las empresas y determinar qué
parte de lo que se contabiliza como fondo de
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comercio corresponde a marca, patentes u
otros activos intangibles.

= Para cuantificar el daflo que se ha podido
ocasionarle en caso de litigio.

INCREMENTO DE METODOLOGIAS
PROPIETARIAS

En la actualidad y, en concreto, desde que
Rupert Murdoch incluyé el valor de la cabecera
de su periddico en el balance de su grupo de
comunicacién, se han desarrollado modelos de
valoracion de marca, tanto desde profesionales
del sector, como desde el mundo académico.

Entre los mas importantes podemos mencionar:

= Interbrand (multiples) (1df).

= Brand Finance (Earnings Spht).

= BEE, Brand Equity Evaluator BBDO).

= BEES, Brand Equity Evaluation System (BBDO).

= BEVA, Brand Equity Valuation for Accounting
(BBDO/Ernst & Young).

* Damodaran.

= Millward Brown Optimor (MBO).

Basandose en los siguientes grupos de enfoques:

1. Enfoque del coste: la marca se valorara
en base al costo histérico de creacién, por lo
que podria costar reemplazarla por otras de
analogas caracteristicas.

2. Enfoque del mercado: ¢l valor de la
marca se estima sobre los precios a los que se
han vendido marcas similares.

3. Enfoque de los ingresos: los ingresos
futuros atribuibles a una marca determi-
naran su valor, por tanto, partiendo de los
flujos de caja futuros atribuibles a la marca
a lo largo de su vida util; y descontados a su
valor actual, obtendremos los flujos de caja
o ganancias atribuibles descontados a valor
presente y los cuales se multiplicaran por un
factor de capitalizacion.

Las agencias propietarias suelen seguir:

1.El método de las variaciones del analisis
subjetivo de direccionadores de demandas y
atributos de marca.

2.El método basado en el ahorro de ropaities.

Asi, la metodologia basada en direccionadores
de demanda y fortaleza de marca, sc centra



en determinar el rol que juega la marca en la
decision de compra y determinar qué proporcion
de las ganancias generadas son efectivamente atri-
buibles a la marca. Este analisis suele ser en parte
estadistico, financiero y de marketing, y suele estar
basado en el juicio subjetivo del analista.

Por otro lado, la metodologia del ahorro de
ropalties se basa en seis puntos:

1.Se estiman las ventas netas asociadas a la
marca y se establece el horizonte de planifi-
cacion (de 3 a 5 afios).

2.Se determina la tasa de royaities del mercado; es
decir, la fijada entre dos partes independientes
por la diferencia de marcas comparables.

3.Se multiplica esta tasa de ropalties por las ventas
proyectadas para el horizonte temporal, obte-
niéndose asi los ahorros de royalties temporales.

4.Se fija la tasa impositiva para estimar el
ahorro de royalties después de impuestos para
cada periodo.

5.5e determina la tasa de crecimiento posterior
al periodo explicito de planificacion, la vida
util esperada y la tasa de descuento.

6.Se descuenta la corriente de rgpalties después
de impuestos a valor presente.

Ninguna técnica es mejor que otra, sino mas
adecuadas al propoésito empresarial, de tal
manera que, sl nuestro proposito es de gestion,
la mas indicada es la del analisis de direccio-
nadores de demanda; y si nuestro proposito
es, principalmente, de tipo contable y tran-
saccional, la mas aconsejable es el ahorro de
royalties.

EL METODO DE VALORACION INTER-
BRAND 2000

Este método suele partir de una media ponde-
rada del beneficio histérico antes de intereses
e impuestos (EBIT) de los Gltimos tres afios
(restando el EBIT correspondiente a un pro-
ducto genérico, sin marca o marca blanca) y
eliminando el EBIT de las actividades que no
sean resultado de la identidad de la marca.
Cuando la media ponderada del EBIT de los
histéricos es superior a la prevision del EBIT
de la marca para los afios futuros se realiza
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una provision para reflejar esta reduccion. Para llegar al beneficio diferencial de la marca se
deduce la remuneracion de los recursos y de los impuestos.

La fortaleza de marca se traduce en un multiplo. La magnitud maxima del multiplo a partir del
PER del mercado.

Para calcular el multiplo que se debe aplicar al beneficio diferencial de la marca, Interbrand calcula la
denominada “Fortaleza de marca” y que no es mas que una ponderacion de siete factores, que son:

= Liderazgo: puntia entre 0y 25.

= Estabilidad: puntta entre 0y 15.

= Mercado: puntaa entre 0y 10.

= Internacionalidad: puntta entre 0y 25.

= Trayectoria de marca: puntia entre 0y 10.
= Apoyo: puntta entre 0y 10.

= Proteccién legal: puntia entre 0y 5.

Como puede observarse el maximo seria 100.

Para puntuar cada factor de fortaleza, se requiere un estudio meticuloso de la marca, de su posi-
cionamiento en los mercados, de sus actividades pasadas, de sus planes futuros, de los riesgos,
debiéndose realizar visitas de inspeccion a mayoristas y minoristas y, en el caso de publicidad en los
medios (T'V, radio, prensa, etc.), analizar su impacto.

Pongamos un ejemplo para aclarar el algoritmo de calculo:

Supongamos un PER de 20 y una fortaleza de marca de 76 basada en los correspondientes estudios
estadisticos y de mercado.

Prevision
Millones de dolares "
afo + 1

Beneficio antes de intereses e Impuestos (EBIT) 900
EBIT de la marca blanca 300 320 340 360
EBIT diferencial de la marca 520 600 484 540
Factor compensador de la infraccion 1,10 1,05 1,00

Valor actual del EBIT Diferencial de la marca 572 630 484

Factor ponderacion 1 2 3

Beneficio diferencial de la marca
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Multiplo(8)

Valor de la marca ($ millones)

NOTAS DEL CUADRO

(D 1a provisiéon por reduccion futura del EBIT es 0, ya que el EBIT diferencial ponderado de la marca (547)
es superior al EBIT diferencial de la marca de la prevision del ano +1 (540).

(2) E1 EBIT diferencial ponderado de la marca (547) = [572 * (1) + 630 * (2) + 484 x (3) 572 * (1) + 630 * (2)
+ 484 x (3)]/(1+2+3)

3) La remuneracién de recursos se refiere tanto a propios como ajenos.

4 Impuestos se refiere a la tasa impositiva sobre el beneficio diferencial en nuestro caso 35%.

5) La fortaleza de marca se obtiene puntuando liderazgo: 19; estabilidad: 12; mercado: 7; internacionali-
dad: 18; tendencia: 7; apoyo: 8; proteccion: 5; total: 76. Los test de fortaleza de marca se entregaran a
las personas que se consideren mas idoneas para juzgar estos hechos, debiendo de ser suficientes para
servir de apoyo estadistico y minimizar la subjetividad factor este de critica del método.

6) FI multiplo se obtiene de multiplicar la fortaleza de marca en porcentaje por el PER del mercado
(0,76%22,5=17,1) son 22,5 en este caso debido a que Interbrand hace una afirmacién mas que opinable

“el multiplo mds alto en la escala de fortaleza de la marca deberta ser claramente mayor que la media del PER del sector
en el que la empresa opera”™.
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En marzo de 2007 en la web de Interbrand se
lanz6 un método distinto para valorar las mar-
cas. En el capitulo II titulado Financial Value of
Brands, del libro Brands and Branding, escrito por
Jan Lindeman y publicado en 2004.

Este método esta basado en la proyeccién a
cinco anos del valor de la marca a una tasa
de actualizaciéon dada. Generalmente los valo-
radores prefieren el método explicado Interbrand

2000.

¢HACIA DONDE VA LA VALORACION
DE MARCA?

A finales de 2006, el Instituto Aleman de
Normalizaciéon (DIN), cre6 un Comité para la
elaboracién de una norma internacional orien-
tada a regular la practica de la valoracién de
marca: la ISO 10668, publicada en septiembre
de 2010, y

moédulos principales en cualquier valoracién

que exige que se consideren tres
de marca:

= MODULO A. Anilisis de la situacién legal
de la marca a estudio.

= MODULO B. Analisis de la informacién
financiera asociada a dicha marca.

= MODULO C. Anilisis conductual:
o C1. Datos de investigaciéon de mercado.
o C2. Fortaleza de marca.

Para algunos autores, la ISO 10668 va a
suponer la racionalizacién y la normalizacion
de las técnicas de calculo de valor de marca,
pero personalmente opino que, aunque ten-
dran que adaptarse a la ISO 10668, la fuerza
de las marcas propietarias y sus intereses
pueden ser contrapuestos a una normaliza-

cion total.

Stuart Whitwell de Intangibles Business afirma:
“No habia minguna norma que encapsulara los elementos
del proceso de valoracién de marca. Los protocolos previos
Jueron elaborados exclusiwamente por profesionales con-
tables y por lo tanto estaban enfocados en metodologias
Jinancieras mds técnicas, pero ignoraban la perspectiva
comercial o de marketing.”

En la misma linea se expresa David Haigh
de Brand Finance: “Esta nueva norma incrementara la
credibilidad de la disciplina de la valoracion de marcas,
aunque cada enfoque liene su merilo, para propdsitos
de reporte contable, los auditores, abogados y expertos
Jiscales undnimemente recomiendan la melodologia de
ahorro de royalties. Cualquiera que sea el método utili-
zado, sin embargo todas las valoraciones se completaran
ahora bajo la normativa 1SO dotando de credibilidad a
una disciplina que en el pasado era considerada como
magia negra’™.

Como podemos observar en estas y otras decla-
raciones, cada empresa valoradora arrima el
ascua a su sardina, admitiendo la ventaja de
la norma, pero siempre en la direccién de sus
mtereses, no es dificil deducir que Intangible
Business se basa en el método de direccionadores
de demanda con fuerte carga de éptica de mar-
keting y que Brand Finance basa su método en el
ahorro de royalties.

Y BIEN, ;CUAL ES LA SITUACION
ESPANOLA?

En Espafia, Corporate Excellence (Center for Repu-
tation Leadership) en colaboraciéon con AENOR
lidera un proyecto para elaborar una norma
UNE que, a dia de hoy, no esta terminada y lo
poco que sabemos es que busca la formulacién
de un proceso claro de valoracién especificando
los requisitos que debe cumplir el valorador.
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