Como Valuar su Capital Intelectual

Por: Sylvia Meljem y Ma. Iztchel Alcalá

Segunda Parte

En la primera parte de este artículo, publicada en el número anterior, se examinaron dos de las cuatro metodologías que existen para medir el capital intelectual en las que los especialistas en el tema coinciden: los Métodos Directos de Capital Inte​lectual y los Métodos de Capitalización de Mercado. 

A continuación se ana​lizaran las otras dos metodologías que existen: los Métodos de Retorno sobre los Activos y los Métodos de Cuadro de Mando. 

Métodos de Retorno sobre los Activos 

Return on Assets Methods (ROA). Las utilidades promedio antes de impuestos de un periodo se dividen entre el promedio de activos tangibles de la compañía. EI resultado es un ROA que se compara con el ROA promedio de la industria. La diferencia se multiplica por el promedio de activos tangibles de la compañía para calcular una utilidad prome​dio del ana para los activos intan​gibles. Dividiendo el mencionado promedio de activos intangibles entre el casto de capital promedio de la compañía o por una tasa de interés, se puede obtener un valor estimado de sus activos intangibles o capital intelectual. 

Un estudio efectuado por Luthy (1998) a Laboratorios ADAK, una compañía que ganó el Premio Nacional de Calidad de Malcolm Baldrige, presumible​mente por poseer capital intelec​tual, sirve para ejemplificar este método. 

Procedimiento: 

1. Se calcula la utilidad pro​medio antes de impuestos para los últimos tres años. Para ADAK, este promedio resultó en $18,033 millones de dólares. 

2. Del balance general se obtiene el promedio de los activos tangibles por este periodo de tres años. Para ADAK, este promedio resultó ser $148,245 millones de dólares. 

3. Se dividen las utilidades entre los activos para obte​ner el rendimiento sobre los activos. Para ADAK, este dato fue de 12.2 %. 

4. Para los mismos tres años, se encuentra el rendimiento pro​medio sobre achivos de la indus​tria (ROA). Para la industria de aparatos de rayos X, el prome​dio de la industria fue de 8.9%. EI ROA de ADAK resultó estar por arriba del promedio de la industria, lo que indica la presencia de un potencial de exceso de utilidades. 

5. Se calcula el "exceso de rendi​miento", para 1o cual se mul​tiplica el ROA promedio de la industria por el promedio de activos tangibles de la com​pañía. Este resultado se resta de las utilidades antes de impues​tos calculadas en el paso uno. Para ADAK, el calculo resultó en: 18,033 - (8.9% * $148,245) = $4,840 millones de dólares. 

6. Se calcula el promedio de las tasas impositivas corpora​tivas de los tres anos y este resultado se multiplica por el exceso de rendimiento. Este dato se resta del rendimiento en exceso para obtener un rendimiento neto de impues​tos. La prima se le atribuye a los activos intangibles. Para ADAK, el calculo es: 

7. $4,840 - ( 0.34 * $4,840) = $3,194 millones de dólares. 

8. Se calcula el valor presente de la prima. Esto se hace divi​dendo la prima entre un tasa de descuento apropiada, tal como el costa de capital de la compañía. Para ADAK, el costa promedio ponderado de capital fue de 7.5%, el cual se usó como tasa de descuento. EI valor presente resulta en: $3,194/ 0.075 = $42,587 millo​nes de dólares. 

9. Fuente: Estados financieros anuales de ADAK y 1o5 estudios sobre reportes anuales de Robert Morris Associates

Métodos de Cuadros de Mando 

Scorecard Methods (SC) Los diver​sos componentes de los activos intangibles o capital intelectual son identificados y se generan indicadores que se reportan en graficas y cuadros. Dichos métodos de Cuadros de Mando son parecidos a los métodos Directos de Capital Intelectual, pero no se produce ningún estimado del valor de los activos intangibles, solamente se reportan indicadores de desempeño. 

Este método establece que el desempeño financiero exitoso de una empresa en el largo plazo es consecuencia de la habilidad que tenga de aprender y crecer continuamente, administrando sus procesos para entregarle valor al cliente. 

Un cuadro de mando tiene de 15 a 25 indicadores que sopor​tan la estrategia de la empresa y están ligados a través de relacio​nes de causa-efecto especificando cómo las inversiones en creci​miento y aprendizaje lograran mejoras continuas en los procesos, incrementando la satisfacción de los clientes y la prosperidad financiera. 

Ver Figura 1 donde se ejem​plifica la propuesta de indicadores para crear valor al cliente de Dell Computer. 

Un método para cada necesidad 

Los métodos señalados tienen diferentes ventajas. Los que ofrecen valuaciones en importe, como 1o son ROA (Return on Assets Methods) y MCM (Market Capita​lization Methods) son útiles para fusiones, adquisiciones y para valuaciones de mercado. También pueden ser utilizados para hacer comparaciones entre compañías dentro de la misma industria y son eficaces para mostrar el valor financiero de los activos intangi​bles. Sus desventajas son que al traducir todo en términos mone​tarios pueden ser superficiales, ya que son muy sensibles alas supuestos de tasas de interés, y son de uso limitado para propósi​tos operativos ya que solamente muestran un nivel agregado del comportamiento organizacional. 
Las ventajas de los métodos DIC (Direct Intellectual Capital Methods) y SC (Scorecard Methods) son que pueden crear una foto mas entendible de la salud de una organización que los indicadores financieros y pueden ser aplicados a cualquier nivel de una organiza​ción. Miden de una manera más cercana el desarrollo de determi​nada transacción y el reporte puede ser más rápido y más preciso que el de los indicadores financieros. 

Dado que no tienen que medirse en términos financieros son muy útiles para las organiza​ciones no lucrativas, organizaciones del sector publico y para propósitos sociales y de medio ambiente. Sus desventajas son que los indicadores son contextuales y tienen que ser adecuados a cada organización y a cada propósito, 1o que hace que las comparaciones sean difíciles. Los métodos son nuevos y no son de fácil aceptación par las empresas. Y por los directores que están acos​tumbrados a ver todo desde una perspectiva financiera pura. Los enfoques totalizadores pueden generar mares de información que posteriormente es difícil de analizar y de comunicar. 

Lo contradictorio de los enfo​ques de valuación de activos intan​gibles es que todos critican las reglas contables, pero al mismo tiempo todos utilizan parte de la información contable tradicional para obtener sus resultados. 

Conclusión 

Lo cierto es que la Contabili​dad Financiera no puede incluir como activos conceptos que quizá nunca tengan el potencial de gene​rar ingresos, ya que si no se respeta esta regla las empresas tendrían en sus Estados Financieros grandes cantidades de activos intangibles que al no generar ningún valor, en el futuro ocasionarían una gran destrucción de valor, dado su costo de financiamiento y su nula o poca posibilidad de generación de ingresos. 

Un intangible só1o será activo en la medida en que repercuta directamente en la mejora de procesos, productos, servicios, conoci​miento de clientes, etc. y logre que estas mejoras impulsen may ores ingresos a reducción de costas. Si un intangible no logra llegar hasta el final de su propósito, se habrá traducido en un gasto, no habiendo cumplido el objetivo de un activo, que es el aumento de beneficios futuros para la entidad. 

Par 1o tanto el mecanismo contable de valuación tendrá que asegurar de alguna manera que este beneficio suceda, siendo una posibilidad el planteamiento de Kaplan y Norton que sugiere la metodología de darle un segui​miento continuo alas inversiones de capital intelectual a través de indicadores de desempeño de causa-efecto. Si consideramos al capital intelectual como la causa, y al beneficia como el efecto se podrán generar indicadores que permitan monitorear si se están dando a no los resultados positi​vas que se esperaban de las inver​siones intangibles. 
La necesidad de revelar cada vez mayor información, implica un dilema importante para todas las empresas, las cuales tendrán que decidir hasta dónde revelar, sin dar a conocer información importante para la competencia; 1o cierto es que la información que se revela actualmente no resulta suficiente y deja insatisfechos a los usuarios de la misma, siendo una parte importante el concepto de capital intelectual analizado en este articulo. 
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