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INTRODUCCION

El rasgo distintivo de la nueva economia se asocia al desarrollo y mantenimiento de ventajas competitivas
basadas en activos de naturaleza intangible. Es un hecho aceptado que los activos intangibles tienen una
importancia creciente en la generacion de riqueza para las empresas; la revision de la literatura en el tema
indica que la mayoria de los autores coinciden en sefialar a los activos intangibles como la fuente de la
diferencia entre las empresas lideres y las que no lo son. La principal dificultad para la valoracién de los
activos intangibles se encuentra en que no tienen un mercado donde se puedan intercambiar; la mayoria de
los contratos donde se negocian pocas veces son del dominio publico. Esto parece razonable, ya que la
propia naturaleza de los activos intangibles los hace Gnicos en la mayoria de los casos.

La marca como activo intangible adquiere un papel relevante a finales de los ochenta, debido a la cantidad
de adquisiciones de empresas con marcas fuertes que fueron vendidas a un precio superior al valor de sus
activos tangibles. Estas transacciones mostraron el valor oculto de las marcas, generando un interés por su
valoracion. Es por esto que, desde hace algunos afios, hay numerosas iniciativas promovidas por grandes
corporaciones que confirman una creciente preocupacion por la valoracion y el reporte del valor de la
marca, y de los intangibles en general, en el &ambito empresarial.

Desde el punto de vista econdémico, hay numerosos estudios que soportan la relevancia de la marca en la
estructura patrimonial de las empresas. Aungue las marcas generadas internamente no pueden reconocerse
como activos intangibles en el balance, constituyen activos intangibles desde el punto de vista econémico,
ya que son una fuente de beneficios futuros controlada por la empresa.

REVISION LITERARIA

Segun Salinas (2007), hasta 1995 s6lo se habian desarrollado diez modelos de valoracién de marcas, de
los cuales al menos cinco fueron desarrollados por proveedores comerciales. En los diez afios siguientes,
se desarrollaron al menos veintiocho modelos adicionales de valoracion de marcas con informacion
suficiente para poder ser identificados. Es decir, el 70% de los modelos conocidos han sido desarrollados
en esta Ultima década, la mayoria de ellos, por proveedores comerciales en paises como EEUU, Alemania
y Reino Unido. A pesar de este crecimiento, hay mucho escepticismo y poca utilizacion entre los
directivos de las corporaciones y entre los inversores.

La marca se puede considerar como un activo que proporciona a la empresa un ingreso diferencial, bien
por margenes superiores o bien por un volumen mayor a los del producto sin marca. Es decir, la marca
proporciona a la empresa las opciones de vender a un mayor precio o de tener un mayor volumen de
ventas.

Normalmente se asocia la marca con algun producto, servicio 0 empresa corporativa. Sin embargo, hay
otro tipo de organizaciones conformadas por un alto porcentaje de activos intangibles para las cuales el
valor de la marca sigue siendo relevante; por ejemplo, fundaciones, organizaciones sin fines de lucro e
instituciones educativas, entre otras.

Las universidades son instituciones respetadas socialmente; ademas, son deseadas por las regiones y las
ciudades como actores de prestigio y de desarrollo. La gestion de la marca de las universidades es un tema
de interés creciente que no siempre es entendido por la comunidad. La marca es un patrimonio intangible
que atafie a toda la universidad y que se corresponde con la reputacion institucional; por eso, debe arraigar



en la cultura corporativa y, para ello, debe ser entendida como la expresién de la mision y de los
principales valores de la universidad. La marca de una universidad se construye y se valora
fundamentalmente a través de su modelo educativo, que es el verdadero creador de una diferencia
sostenible; esta relacion hace que la marca de la universidad no pueda ser entendida sin la perspectiva de
su modelo educativo.

En una revisién realizada entre trabajos de investigacion relacionados con marcas de universidades, se han
encontrado numerosos informes sobre ranking de universidades o indices que jerarquizan a las
Instituciones de Educacién Superior por medio de medidas relativas, obtenidas de indicadores de gestion y
de formacion de sus recursos humanos. Estos rankings son Utiles para jerarquizar los Institutos de
Educacion Superior en cuanto a su calidad y prestigio, pero no son medidas de valor econdmico. En el
ambito académico, existe todavia cierto prejuicio hacia el marketing aplicado en la educacion. Se han
encontrado algunos trabajos (Alessandri, Yang, & Kinsey, 2006), (Baker, Faircloth, & Simental, 2005),
(Bunzel, 2007) que ponen de manifiesto la tendencia actual de las universidades a participar en programas
de marketing y branding, motivadas en mejorar la reputacion de la universidad y tener una influencia
positiva en el ranking universitario. No esta claro si la marca es necesaria para estar en estos rankings,
pero puede estar justificada para las universidades que se encuentran en la cuspide de dichos rankings. No
se ha encontrado ninguna propuesta de metodologia ni de modelo de valoracién de marcas en el contexto
de la educacion superior privada.

METODOLOGIA

En este trabajo se presenta un modelo de valoracién de marcas para una Institucién de Educacion Superior
Privada, basado en el descuento de flujos de fondos adicionales que la marca es capaz de generar para la
empresa, que contempla los elementos del modelo conceptual de Pérez y Salinas (2008). Se identifican y
evalian los generadores de valor de la marca (brand value drivers) asociados a la estrategia de la
institucion y su impacto en los beneficios futuros y en el crecimiento esperado de los mismos.

El modelo de valoracion de marcas propuesto se basa en la identificacion y el analisis de las variables que
influyen en el valor de la marca o de los conductores de valor, denominados en inglés brand value drives.
En este sentido, sigue la indicacién de (Fernandez, 2007) que considera importante la identificacion y
evaluacion de los conductores de valor como un instrumento gerencial para lograr marcas fuertes y
estables.

El problema radica en calcular qué flujo es atribuible al producto sin la marca y cudl es atribuible a la
marca. El modelo sigue el enfoque de ingresos y se basa en una variante del método de Flujos de Caja
Marginales, propuesto por Salinas (2009) que considera el flujo de caja atribuible a la marca como una
proporcion del flujo de caja de la empresa. Asimismo, toma en cuenta las indicaciones de Pérez y Salinas
(2008) propuestas en su modelo conceptual a través de las premisas basicas que debe seguir cualquier
modelo de valoracion de marcas.

El modelo propuesto usa el método tradicional de valoracion del flujo de caja descontado. Para ello, se
identifican los conductores de valor, se calcula de manera tedrica la proporcién del flujo de caja que es
atribuible a la marca y se analizan el impacto de cada uno de los conductores de valor sobre el flujo de
caja incremental atribuible a la marca.

Por tratarse de una institucion de educacion cuyo producto es el servicio educativo, el modelo se expresa
en precio de la “unidad crédito” y en costo de la “hora de clase” en lugar de precio y volumen o unidades
vendidas.

El concepto de crédito se basa en el Sistema Europeo de Transferencia de Créditos (European Credit
Transfer System, ECTS) y se asume que un crédito corresponde a treinta y dos (32) horas totales de
volumen de trabajo del estudiante. Esta definicion de crédito se adapta a la establecida en la Normativa
General de los Estudios de Postgrado para las Universidades e Instituciones debidamente autorizadas por
el Consejo Nacional de Universidades de Venezuela.



RESULTADOS

La propuesta considera siete variables estratégicas o conductores de valor de la marca: el precio promedio
del crédito (p), el nimero promedio de créditos por estudiante (e), el nimero de estudiantes matriculados
(N), el costo de la hora de clase (c), el nimero de horas de clase promedio por asignatura (h), la cantidad
de créditos promedio por asignatura (a) y el promedio de estudiantes por asignatura (s), y demuestra que el
flujo de caja neto anual (R) viene dado, en funcion de esas variables, por:

R = | p-— ﬂ) .e-N
a-s
El modelo propone una férmula teérica para calcular la proporcion del flujo de caja que es atribuible a la
marca (K). La formula permite analizar el impacto de cada variable estratégica sobre el flujo de caja
incremental atribuible a la marca y, por lo tanto, establece una relacion entre el valor de la marca y la
estrategia de la empresa. Esta férmula para el calculo de la proporcion del flujo de caja atribuible a la
marca en funcion de la estrategia de la institucion es la principal aportacién del trabajo. En este sentido, se
demuestra que la proporcion del flujo de caja atribuible a la marca (K), se puede expresar dependiendo de
la estrategia de la empresa:

- Si la institucion mantiene una estrategia de diferenciacién, K= -Ap+ , donde Ap es la prima de
precio y a es el inverso multiplicativo del beneficio promedio por crédito.

- Si la institucion mantiene una estrategia de masificacion, K = A N + , donde AN es el diferencial
relativo en el nimero de estudiantes matriculados por efecto de la marca.

En ambos casos = - hrs+Ara:— QrC+Arh:— , donde la funcion g es la razon costo/beneficio por

asignatura. La funcion € depende positivamente de los diferenciales relativos del promedio de estudiantes
y la cantidad de créditos promedio por asignatura, y negativamente del costo de la hora de clase y el
numero de horas de clase promedio por asignatura. Un aumento en el nimero de estudiantes por seccion o
de créditos por asignatura, aumentaria los ingresos por asignatura pero, al mismo tiempo, ocasionaria una
disminucién en el nimero de secciones y, por lo tanto, una disminucién en el costo por hora, debido a que
se necesitaria una cantidad menor de profesores. Por otro lado, un aumento en el nimero de estudiantes
por asignatura podria percibirse como una disminucion en la calidad del servicio educativo y afectar a la
apreciacion de la marca, via la prima de precio, si la institucién mantiene una estrategia de diferenciacion,
y via la demanda, si la institucién mantiene una estrategia de masificacién. En este sentido, el efecto
combinado de las variables s, a, ¢, y h debe considerarse con mucho cuidado para mantener un equilibrio
gue no disminuya la apreciacion de la marca; asi € puede considerarse practicamente constante.

Las funciones anteriores permiten establecer una relacion entre la proporcion del flujo de caja atribuible a
la marca y la estrategia de la empresa; asi, establecen una relacion entre el valor de la marca y la estrategia
de la empresa.

CONCLUSIONES

e La principal aportacion de este trabajo es el desarrollo de un modelo de valoracion de marcas que
puede ser adaptado a cualquier institucion de educacion superior. El anélisis de los conductores de
valor y su impacto sobre la proporcion del flujo de caja atribuible a la marca, representan un enfoque
innovador del modelo propuesto que concreta y profundiza el enfoque de valoracion de marcas
presentado en el trabajo de (Pérez C. & Salinas, 2008).

e El maltiplo K depende del diferencial relativo de todos los conductores de valor, excepto de la variable
precio. En este sentido, se concluye que la prima de precio tiene mayor impacto en la proporcion del
flujo de caja atribuible a la marca que el incremento en el nimero de estudiantes. Esto se debe a que K



tiene todo el efecto de la prima de precio (en el caso de una estrategia de diferenciacion), mientras que
solo tiene el efecto del diferencial relativo del aumento en el nimero de estudiantes (en el caso de una
estrategia de masificacion).

e La funcion o, inversa del beneficio promedio por crédito, es decreciente y convexa respecto al
beneficio. Como el beneficio por crédito depende del precio y del costo por crédito, es razonable
suponer que un aumento en el precio del crédito atribuible a la marca implica que el estudiante esta
dispuesto a pagar una mayor prima de precio; si ese aumento en el precio no viene acompafiado de un
aumento en el costo, pudiera ocurrir un descenso en la calidad percibida del servicio educativo. Esto
significa que la funcion a, como variable afectada por la marca, debe permanecer constante en el
tiempo o con ligeras variaciones, ya que compensaria el realizar un pago adicional por recibir una
mejor calidad.

e Larazdn costo/beneficio por asignatura, S, es decreciente y convexa con respecto al ingreso/costo por
asignatura. Un aumento en la razon ingreso/costo por asignatura implicaria una disminucién de Sy
viceversa. La razdn ingreso/costo por asignatura puede aumentar si aumenta el precio o el nimero de
estudiantes por asignatura. Cualquiera de los dos aumentos debe ser compensado, a efectos del
mantenimiento de la percepcion de la marca, con un aumento de la calidad percibida del servicio
educativo, lo que implicaria un aumento del costo por asignatura. En este sentido, la funcion g tiende a
permanecer constante 0 con muy poca variacion. Asi, el analisis del efecto ArN y B sobre K (en el
caso de una estrategia de masificacion) indica que la variable mas relevante, en este caso, es el
diferencial relativo del nimero de estudiantes.

e La proporcion K es directamente proporcional a la prima de precio e inversamente proporcional al
beneficio por crédito. El andlisis del efecto de Ap y a sobre K (en el caso de una estrategia de
diferenciacion) indica que las dos variables deben ser complementarias. Asi, un aumento de la prima de
precio implicaria que el estudiante esta dispuesto a pagar por la calidad del servicio recibido, de modo
que o debe mantenerse constante. En otro caso, una disminucion en la prima de precio implicaria un
beneficio por crédito pequeio, de donde o compensaria la disminucion en Ap.
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