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Desarrollo de los temas discutidos en la reunién.
1) Verificacién del Qudérum

Revisada la asistencia se establece el total del qudérum para llevar a cabo
la reunién.

2) Consideracién y aprobacién del orden dia

El orden del dia propuesto por el presidente del CTCP ha sido aceptado por
parte de los consejeros.

3) Revisién y aprobacién de actas de reuniones anteriores

Los consejeros revisan y aprueban el acta 62 del afio 2020, también autorizan
su publicacién en la pégina web del CTCP.

4) Revisién del proyecto de orientacién sobre valuacién de activos
intangibles

El presidente del CTCP Wilmar Franco presenta a los consejeros el documento
denominado “orientacidn sobre valuacidén de activos intangibles” elaborado
y aprobado por el comité de expertos en valoracidén - CEVAP, el cual se
presenta como anexo 1 del acta.

El presidente del CTCP solicita al Consejo que se tome una decisidn sobre
la aprobacién o el rechazo del documento elaborado por el Comité de Expertos
en Valuacién, que establece directrices para la valuacidén de activos
intangibles, este documento fue remitido a los consejeros desde el pasado
18 de diciembre, para sus comentarios y observaciones (se anexa la versién
final, revisada, después de considerar los comentarios recibidos de 1los
miembros del Consejo) .

El CTCP ha sido requerido por el Viceministerio de la Creatividad y la
Economia Naranja, Pedro Felipe Rubiano Restrepo, cultura, para que se tome
una decisidén al respecto, dada la alta relevancia de este documento para
facilitar el acceso a las mejores préacticas de valuacidn para los activos
intangibles que surgen en el desarrollo del sector de la Economia Naranja,
de tal manera que se favorezca la comprensién del valor econdmico de dichos
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activos y se fortalezca y amplie su utilizacidén en operaciones comerciales
y financieras, incluyendo, entre otras opciones, la constitucidén de dichos
intangibles como garantias 1ddéneas al momento de acceder a fuentes de
financiacién bancaria, de inversidén privada o de otra indole, que permitan
el desarrollo de las actividades culturales y creativas en Colombia. Se
anexa a esta acta, copia de la comunicacién remitida por el Viceministro
(anexo 2).

En el acta No. 60 del pasado 18 de Diciembre, se indicé:

“Wilmar Franco Franco presenta el documento de orientacién sobre activos
intangibles, el cual ha sido aprobado por los miembros de este comité y por otras
entidades del gobierno que han participado en su elaboracidén. El1 presidente del
CTCP recomienda que se apruebe este documento, que contiene bases generales que son
utiles para la comprensién de las bases de valor, enfoques o técnicas de medicidn,
y métodos que pueden ser utilizados para la valoracidén de los activos intangibles,
ya sea para propositos de estados financieros u otros objetivos de valuacidn.

El consejero Leonardo Vardn Garcia expresa, los siguientes inconvenientes con el
documento, para que el CTCP decida al respecto:

e [Existe una preocupacion, respecto de si el CTCP es competente para expedir
documentos dirigidos a los valuadores, lo que podria diferir de lo expuesto en
la Ley 1314 de 2009 y Ley 43 de 1990,

. E1 documento debe contener las referencias, de donde han sido tomadas, citando
los pdrrafos de la norma IVS, o del RNA;

° El1 enfoque del documento deberia ser, como medir de manera general un
intangible, pero enfocado la ley de garantias mobiliarias;
° No considero adecuado usar la palabra activos, creo que confundird al lector

entre un activo como tal, y un activo que se reconoce bajo los marcos de
informacidén financiera;

. Este documento debe ser revisado por personas que conozcan de temas de garantias
mobiliarias, porque si ese es el objetivo, y no solo la valoracidén de los mismos,
creo que las consideraciones deben ser analizados por expertos financieros en
garantias;

Se acuerda que los miembros del consejo revisen nuevamente el documento, con el fin
de impartir su aprobacidén o emitir recomendaciones adicionales.

Respecto de los comentarios realizados por el Consejero Leonardo Varon Garcia, el
Presidente del Consejo informa que ellos fueron informados al Grupo de trabajo que
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elaboré el documento, la version final revisada, fue remitida a los consejeros, la
cual se anexa como parte de esta acta”

Una vez 1leido y analizado el documento se presentan los siguientes
comentarios por parte del consejero Leonardo vardn Garcia:

Comentarios del consejero Leonardo vardédn Garcia

e Comentario 1: El1 CTCP es un “organismo permanente de normalizaciodn

técnica de normas contables, de informacion financiera 'y de
aseguramiento de la informacidn'”, sus funciones se encuentran
establecidas en el articulo 33 de la ley 43 de 1990, dentro las que se
encuentran “adelantar investigaciones técnico-cientificas, sobre temas
relacionados con los principios de contabilidad y su aplicacidn, y las
normas y procedimientos de auditoria”, “estudiar los trabajos técnicos
que le sean presentados con el objeto de decidir sobre su divulgacidn y
presentacidén en eventos nacionales e internacionales de la profesidn”,
“servir de Jdrgano asesor y consultor del Estado y de los particulares
en todos los aspectos técnicos relacionados con el desarrollo y el
ejercicio de la profesidn” y “pronunciarse sobre la legislacidn relativa
a la aplicacidén de los principios de contabilidad y el ejercicio de la
profesion”.
Las anteriores funciones definidas claramente en la legislacidén difieren
del objetivo del documento de orientacidédn presentado por el consejero
Wilmar Franco, debido que la orientacidén menciona lo siguiente: “este
documento, se encuentra dirigido a los valuadores y otros interesados
en uso de las mejores prdcticas en los ejercicios de valuaciodn de activos
intangibles”, por lo que el CTCP no tiene la facultad legal (competencia
legal) para instruir u orientar a los valuadores los cuales en su mayoria
no son contadores publicos;

e Comentario 2. Actualmente el CTCP no tiene evidencia (copias de actas
del comité) donde se observe que el documento ha sido aprobado por el
CEVAP, por lo que en anteriores ocasiones ha solicitado al presidente
del CTCP haga llegar dichas actas, lo que a la fecha no ha sucedido. Por
lo anterior no se puede observar si los miembros del comité CEVAP han

T Articulo 1 del Decreto 691 de 2010
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aprobado el documento anterior. No obstante en charla informar con
algunos de ellos, no tiene claridad respecto del documento definitivo,
lo que hace pensar que el mismo no ha sido aprobado por el comité como
lo establece el reglamento;

Comentario 3. La Ley 1673 de 2013 por la cual se reglamenta la actividad
del avaluador, menciona que los dictédmenes de valor de los Dbienes
intangibles es una actividad de desempefio de los avaluadores (articulo
4 literal 1), inscritos en el Registro Abierto de Avaluadores. La misma
ley determina la existencia de la Entidad Reconocida de Autorregulacidn
la cual en el articulo 24 1le asigna wuna funcidén normativa, de
supervisién, disciplinaria, y de registro. Debido a lo anterior, la
entidad legal de expedir instrucciones u orientaciones a los avaluadores
no es del CTCP, sino de la Entidad Reconocida de Autorregulacidén que
considere la Ley 1673 de 2013;

Comentario 4. Imponer instrucciones a los avaluadores respecto del uso
de los IVS, emitidas por el International Valuation Standards Committee
- IVSC, no corresponde con una funcidén del CTCP. Lo anterior debido que
el documento menciona “este documento, se encuentra dirigido a 1los
valuadores y otros interesados en uso de las mejores prdcticas en los
ejercicios de valuacidén de activos intangibles, ya sea para valoraciones
que se incorporan en los estados financieros y para otros propdésitos”,
lo cual a juicio del consejero Vardn es una extralimitacién de las
funciones del CTCP;

Comentario 5. E1l documento en sus definiciones no es claro al momento
de referenciar de donde se obtiene dicha definicidén, de tal manera que
define Goodwill y plusvalia de forma diferente, lo que podria generar
confusién en los lectores del documento del CTCP, constituido
principalmente por contadores publicos colombianos. Muchas definiciones
pueden tener propdsitos diferentes para efectos contables que para
efectos de valuacidén, por lo gque es necesario separar dichos propdsitos
claramente para no generar confusidn;

Comentario 6. El1 documento es tan genérico, que a juicio del consejero
Vardén no cumple con el propdsito de servir de instrumento de valoracidn
para que puedan servir como garantias mobiliarias, por lo que recomienda
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gue se mejore para que cumpla con ese objetivo, que es el que espera el
Ministerio de Cultura;

Comentario 7. E1l documento si es emitido por parte del CTCP, generaréa
confusién en los contadores publicos respecto de la inclusidén de
intangibles generados internamente en sus estados financieros, debido
que muchos inversionistas, sector financiero y deméds proveedores de
capital podrian considerar que la valoracidén deba incluirse en la
informacién financiera, lo que corresponde con una contradiccidn con los
marcos de informacién financiera vigentes en Colombia, y teniendo en
cuenta que la valoracidén de intangibles presenta altos niveles de
incertidumbre, podria generar espacio para la contabilidad creativa por
parte de algunos emisores de estados financieros;

Comentario 8. Debido que el CTCP no es experto en valoracién de activos,
debido gque no es una funcidén propia de los contadores publicos, no seria
un actuar ético que recomiende a los valuadores acerca de temas que no
son de su experticia, por lo que el articulo 43 de la Ley 43 de 1990
menciona gque un contador publico no debe aceptar o ejecutar trabajos
para los cuales no se considere iddneo, y aunque el mismo se refiere a
su actuacién profesional, como consejero por temas éticos, no puedo
recomendar temas donde no tengo experticia profesional, y lo anterior
no puede remediarse de estudiar el tema o conocerlo, debido que la
actividad wvaluatoria es un tema que requiere un grado estudio vy
experiencia especializada;

Comentario 9. El1 documento menciona en repetidas ocasiones la NIIF 13
Valor razonable, la cual aplica para efectos de informacién financiera,
lo gque puede diferir de los conceptos wutilizados para procesos
valuatorios, y mezclar ambas definiciones y conceptos, podria generar
confusién a los contadores preparadores de informacidén financiera y a
los revisores fiscales;

Comentario 10. El1 consejero Vardén recomienda que el documento sea
revisado por un grupo de expertos valuatorios o por expertos en garantias
mobiliarias, o que el mismo sea emitido por una entidad que agrupe a los
avaluadores en Colombia, y que tenga la autoridad legal para hacerlo;
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Comentarios del consejero JesUs Maria Pefia B.

El Consejero Pefila presenta los siguientes comentarios:

1)

En general la orientacién para efectos contables es confusa y debe
separarse lo relativo a la valuacién de la contabilidad. La valoracidn
es para los profesionales que se han certificado como valuadores, en
este caso, respecto de la economia naranja. La contabilidad debe resolver
sus registros apoyada en la veracidad de la realidad que debe informar
y no sobre la especulacién de los célculos sobre los métodos de
valoracién, incluidos los de los riesgos que presentan. Mirar su
incidencia en la certificacidén y la responsabilidad al dar fe publica:
qué cubre ésta en relacidén con lo vigente hoy en el articulo 10 de la
Ley 43 de 1990, cuando se presenten dentro de la informacidén financiera.
Ver item 8.

Tampoco es sano afirmar que la contabilidad no reconoce todos los activos
y pasivos, sino aquellos que son pertinentes. Y ;cudles son éstos?
Reconoce todos los activos y pasivos que son medibles, cuantificables.
En el item 4.1 sobre medicidén de los activos en el Gltimo parrafo, debe
corregirse, pues no solamente se mide para efectos financieros con base
en el costo histdérico, sino sobre el valor razonable.

En el item 5.1 debe definirse lo que debe entenderse por una “transaccion
hipotética”, porque ademds estaria en contradiccién con lo afirmado en
el item 5.2, literal a). Acaso es un mercado particular real? En el
punto 5.2, literal d) se refiere de nuevo a un vendedor imaginario o
hipotético. ¢Las definiciones traidas en este item son propias o tomadas
de algln autor o internet?

Lo expuesto en los parrafos siguientes a las definiciones a que se alude
anteriormente son aplicables a otros tipos de transacciones o mercados
que se puedan dar.

Es conveniente que se definan claramente a qué tipos de intangibles se
refieren cada método. No es lo mismo aplicar los métodos a la propiedad
intelectual por otros conceptos como los derechos de autor que al
desarrollo de un software, de un desarrollo digital, uso de la energia,
desarrollo de uso del espectro electromagnético aplicado al uso digital
como criptomonedas, plataformas digitales para blockchain, etc. Y lo
anterior por efectos hacia donde apunta la economia creativa.

Pueden identificarse claramente a qué NIIFs iria acompafiada esta guia,
toda vez que en materia contable contiene requerimientos aplicables a
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los estados financieros? O se pretende que sea una orientacidén muy
general? (NIC 8). Dentro dichas NIIF estédn 1las NIIF 10 estados
financieros consolidados, NIIF 13 medicién de valor razonable, NIIF 11
acuerdo conjuntos, la misma NIC 38.

8) Se ha analizado si estos intangibles corresponden o no encajarian dentro
de la NIC 38, por estar contemplados en otra norma, tal como lo define
la NIC?

9) Realmente como estd concebida ¢ayudaria a orientar al preparador de los
estados financieros?

10) En qué forma se cumple con el apoyo a presentar en forma fidedigna
la situacidén financiera de la entidad? Los métodos tienden més hacia la
valuacidén especulativa que hacia una medicidn real.

11) Como encaja este proyecto de Orientacidén con las orientaciones sobre
NIIF (2020 preparado 2019) y el documento sobre reportes financieros vy
los ODS (2019).

12) Las definiciones incluidas en el documento corresponden a las
definidas por las NIC o NIIF (no hay referencias) o son definiciones
propias. Ejemplo: valor de empresa en funcionamiento, valor de uso,
valor de mercado, vida util, etc.

13) ;Se ha analizado 1la relacién con la Ley 2069 de 2020 sobre
emprendimiento apoyando la economia naranja?

14) Mejorar en el punto 4 sobre activos intangibles, su redaccidén en
cuanto a la definicidén y redaccidn.

15) :Se conoce cudles son las normas técnicas sectoriales vigentes en
Colombia, a que se refiere el item 5, sobre intangibles? ;Por gqué no
referirse a las normas de informacidén financiera en general?

16) Incluir dentro de las definiciones el significado general de las
siglas: NTS y IVS, IVSC

17) La definicidén de activo intangible se copia de nuevo en el punto 6:
Valuacién de Intangibles.

18) Revisar el numeral 6.1.2.1 Costo de reemplazo.

19) Si no se tiene en cuenta la Ley de emprendimiento dentro del documento

sino solamente la industria resultado de la economia naranja, entonces
solamente tener en cuenta el método de valuacidén 6.1.3.6 método basado
en el modelo del capital en riesgo.

Comentarios del consejero Carlos Augusto Molano
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El consejero Carlos Molano solicita al presidente del CTCP que entregue las
actas del comité para verificar las decisiones y discusiones respecto del
documento, asi como para conocer la forma se construyd el documento y se
aprobd por parte de sus miembros.

También solicita la creacién de un comité de expertos para que revise el
documento y pueda validar lo que se encuentra escrito en el mismo.

Comentarios del consejero Wilmar Franco Franco

Respecto de los comentarios realizados por el Consejero LVG, en la reuniédn
del pasado 18 de diciembre, el Presidente del Consejo realiza los siguientes
comentarios.

“Existe una preocupacion, respecto de si el CTCP es competente para expedir
documentos dirigidos a los valuadores, lo que podria diferir de lo expuesto en la
Ley 1314 de 2009 y Ley 43 de 1990"

El presidente del CTCP informa que segun el reglamento, aprobado por el
CTCP en el afio 2016, el Comité CEVAP se cred con el propdsito de elaborar
guias que sirvan de base para la valuacidén de los activos y los pasivos en
los informes financieros de propdsito general en el pais. Para tal fin
debian considerase los estandares internacionales de valuacidén, emitidos
por el Consejo de Estadndares Internacionales de Valuacidén (International
Valuation Standard Council por sus siglas en inglés “IVSC”).

La revisidén de los estéandares de valuacidn internacional, que son base para
la elaboracién de los documentos técnicos sectoriales emitidos por el RNA,
permite concluir, que dichos estandares no tienen como Unico propdsito la
realizacién de valoraciones para propdsitos contables, los IVS pueden tener
otros propdsitos distintos, lo cual se confirma, cuando se revisan los
apartados relacionados con el informe de valuacidén y las bases de valor que
pueden ser utilizadas. Para efectos contables, por lo general, cuando ello
es aplicable se requiere el uso de valor razonable, una de las bases de
valor incluidas en dichos esténdares.

El presidente del CTCP no comparte la afirmacidén del consejero Leonardo
Varén en el sentido de que el CTCP no tiene competencia para expedir estos
documentos, por cuanto el objetivo principal de las Normas de Informacidn

Calle 28 N° 13A -15 / Bogotd, Colombia

Codigo Postal 110311 - Nit. 830115297-6

Conmutador (571) 6067676 — Linea Gratuita 01 8000 958283
Email: info@mincit.gov.co

www.mincit.gov.co

009.v20

Pagina 9 de 83


http://www.mincit.gov.co/

El progreso Mincorercio CONSEJO TECNICO DE LA
es de todos

Financiera, es la de generar informacién Util para que los usuarios tomen
decisiones sobre asignacidén de recursos, y por ello, cualquier informacidn
que sea pertinente, que represente fielmente los hechos econdmicos, y que
pueda obtenerse a un costo que no exceda los beneficios, deberia ser
revelada, asi ella no genere efectos en el balance y el estado de resultados
de la entidad. Por otra parte, aun cuando la contabilidad, no tiene como
objetivo revelar el valor de un negocio, efectuar revelaciones sobre el
valor de un negocio, o de sus activos intangibles no reconocidos, no es
prohibido por las normas de informacidén financiera, el nivel de revelacidn
dependerd de las necesidades de los usuarios, y de los requerimientos que
se incorporan en el marco de informacidén financiera aplicado.

Respecto del comentario:

“E1 documento debe contener las referencias, de donde han sido tomadas, citando los
parrafos de la norma IVS, o del RNA”

El presidente del CTCP explica a los miembros del Consejo, que el documento
elaborado se fundamentd, en lo establecido en la versidén 2020, de 1los
estédndares de valuacidén, atendiendo los requerimientos, dentro del
documento se incluyen referencias, que permiten ampliar el contenido de
esto, fundamentalmente, lo relacionado con las bases de valor gque pueden
ser aplicadas para la valuacidn de activos intangibles, y la IVS 210, que
establece las diferentes técnicas y métodos para la valoracién de 1los
activos intangibles. El documento no trascribe totalmente los IVS, por 1lo
que para una mayor comprensién de lo incorporado en el documento, se
requeriria realizar wuna revisién del contenido completo de dichos
estandares.

Respecto del comentario:

“E1l enfoque del documento deberia ser, como medir de manera general un intangible,
pero enfocado la ley de garantias mobiliarias”

Cémo se indica en la carta remitida por el Viceministro el objetivo definido
por el Grupo de Trabajo que elabora el documento es el de emitir una
orientacién para la valuacidén de activos intangibles, asociados al
desarrollo de las actividades del sector de economia naranja, para ello es
necesario establecer las bases sobre técnicas y métodos utilizados para la

Calle 28 N° 13A -15 / Bogotd, Colombia

Codigo Postal 110311 - Nit. 830115297-6

Conmutador (571) 6067676 — Linea Gratuita 01 8000 958283
Email: info@mincit.gov.co

www.mincit.gov.co

SCCRRLene2?

009.v20

Pagina 10 de 83

CONTADURIA PUBLICA

GD-FM-


http://www.mincit.gov.co/

El progreso Mincorercio CONSEJO TECNICO DE LA
es de todos

valuacién de activos intangibles, este documento no agota el tema, por
cuanto se esperaria que en el futuro se continte trabajando para determinar
cudles podrian ser las técnicas y métodos mas adecuados para efectuar
valuaciones de activos intangibles en el sector de economia naranja, ello
sin duda alguna ayudaria a diferentes interesados en la valuacién de los
activos intangibles de este sector, asi dichas valuaciones no sean
incorporadas en los estados financieros.

Respecto del tema de la Ley de Garantias inmobiliarias, este es un asunto
que sin duda alguna deberd ser analizado en una etapa posterior, no
obstante, el presidente del CTCP aclara, que desde el inicio del trabajo
de este comité, se aclard, que el enfoque de dicho trabajo no estaba
limitado a valuaciones que fueran reconocidas en la contabilidad, por cuanto
las normas de informacidén financiera no permiten el reconocimiento de los
activos intangibles formados, salvo en el grupo 1 que lo permite cuando se
encuentran en etapas de desarrollo, o en el caso de adgquisiciones, en el
que se reconocen todos los activos intangibles, distintos de la plusvalia,
que cumplan los requisitos de identificabilidad y separabilidad. Se aclara
que las fuentes de financiacién de este sector no necesariamente
corresponden con las utilizadas por las entidades del sector financiero, y
que existen muchos inversores, y fondos, para los cuales seria de especial
relevancia la informacidén sobre valuacidén de activos intangibles, asi ellos
no se reconozcan en los estados financieros.

Respecto del comentario:

“No considero adecuado usar la palabra activos, creo que confundird al lector entre
un activo como tal, y un activo que se reconoce bajo los marcos de informacion
financiera”

El presidente del Consejo, no estd de acuerdo con esta afirmacidn, desde
la expedicién del Decreto 2649 de 1993, se ha indicado que para que un
hecho econdémico realizado sea reconocido se requiere que este corresponda
con la definicidén de un elemento de los estados financieros, que este puede
ser medido, que sea pertinente y que pueda representarse de manera confiable
(ver Art. 47 del Decreto 2649 de 1993), Por ello, no todas las partidas que
cumplen la definicién de alguno de los elementos no se reconocen en los
estados financieros (Marco Conceptual NIIF Plenas, p. 5.6 y siguientes).
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Un activo se define, segun los marcos de informacién financiera como un
recurso econdmico presente controlado por la entidad como resultado de
sucesos pasados, pero su reconocimiento solo se dard si ese activo
proporciona a los usuarios de los estados informaciédn pertinente, y que
represente fielmente los hechos econdémicos, siempre que esta se obtenga a
un costo que no exceda los beneficios.

Por ello, se debe usar 1la palabra activo intangible, muchos activos
intangibles no se reconocen en los estados financieros, esto permite
diferenciar, como lo hace la NIIF para las Pymes, los activos intangibles
de la plusvalia, un intangible, que no cumplen los requisitos de
identificabilidad y separabilidad que deben tener los activos intangibles.

Respecto del comentario:

“Este documento debe ser revisado por personas que conozcan de temas de garantias
mobiliarias, porque si ese es el objetivo, y no solo la valoracidn de los mismos,
creo que las consideraciones deben ser analizados por expertos financieros en
garantias"

Por requerimiento de los consejeros, se anexa a esta acta un resumen de la
cronologia de este proyecto, en ella se incorpora el nombre de las
diferentes personas que participaron en estas discusiones, entre las que
se incluyen miembros del sector financiero, el tema de garantias
mobiliarias, es un tema que es relevante, cuando la financiacidén del sector
financieros proviene de recursos de préstamo, que deben tener las
seguridades que sean pertinentes, la decisidén de aceptar o no aceptar una
garantia de este tipo, fundamentada en una valuacidn, incluida o no incluida
en los estados financieros, es un asunto que debe ser analizada, vy
particularmente por las entidades que buscan garantias suficientes para los
préstamos otorgados. Es probable, que este sea un asunto que deba ser
analizado con mayor profundidad en el futuro.

Conforme con lo anterior, el Presidente del CTCP, solicita a los miembros
del Consejo, que se imparta la aprobacién de este documento, como se ha
indicado es un documento general, que puede ser de mucha utilidad para
comprender la importancia que los activos intangibles tienen en el valor
de un negocio, y este puede ser de gran utilidad para los preparadores y
usuarios de los informes financieros, entre los que se incluyen los informes
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financieros de propdésito general. Para tal fin se anexan los siguientes
documentos:

e Anexo 1, Comunicacidén del Viceministro de la Creatividad y la Economia
Naranja

e Anexo 2: Cronograma del proyecto

e Anexo 3: Documento aprobado por el Comité - Versidn revisada

Revisados y analizados los comentarios, los consejeros Leonardo Vardn,
Carlos Molano y Jesus Maria Pefia, solicitan al ponente del proyecto lo
siguiente:

e Solicitar un concepto al &rea juridica del Ministerio para establecer
si el CTCP es competente para emitir una orientacidén sobre temas
valuatorios en Colombiaj;

e Entregar a los miembros del CTCP copias de actas del comité CEVAP, donde
se observe que el documento ha sido aprobado por sus integrantes y la
calidad en la cual actuan (a titulo personal o institucional);

e Tener una reunidén con la entidad gque maneja el Registro Abierto de
Avaluadores y el Ministerio de Cultura para tener mayor claridad respecto
de las necesidades del sector;

e Mejorar la referenciacidén del documento, de tal manera que cuando se
copie textualmente una norma legal, un estédndar internacional u otro
documento, se escriba en comillas y cursiva, y se indique de donde se
ha tomado la fuente (documento y parrafo en caso de tratarse de un
estéandar) ;

e FEnfocar el documento al tema relacionado con garantias mobiliarias, lo
que requerird apoyo de expertos en el tema relacionado con la obtencidn
de financiacidén o de consecucidn de recursos por parte de inversionistas;

e Que el documento sea revisado por un grupo de expertos valuatorios o por
expertos en garantias mobiliarias, para conocer su concepto respecto de
su pertinencia técnica;

Respecto de 1la aprobacidén del documento para su publicacidén como una
orientacidén del Consejo, tres de los miembros del CTCP solicitan que se
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realicen las correcciones ©propuestas, se entreguen los documentos
solicitados y se entregue respuesta de fondo a sus inquietudes, y que hasta
tanto no podrédn tomar una decisidn respecto de su aprobacidn, del mismo
modo los miembros del Consejo solicitan una reunidn con el Viceministro de
Cultura para que se aclaren y explique al consejo el alcance y los objetivos
de este proyecto.

El presidente del Consejo se aparta de la decisidén mayoritaria del Consejo,
el consejero Wilmar Franco es de la opinidn que se debe acoger el documento
que fue aprobado y remitido por el Subcomité del Comité de Expertos en
valuacidén, para que este sea publicado por el Ministerio de Cultura y el
Consejo, y menciona que:

“este es un documento introductorio, en el que se explica en general, las técnicas
y métodos que pueden ser utilizados para la valoracidén de activos intangibles, y
la comprensidén de requerimientos contables en el pais, tema que ha sido el nucleo
central del estudio y discusiones de este comité, de su alcance y de los objetivos
que fueron establecidos en las reuniones iniciales de este Subcomité, el documento
puede ser de gran wutilidad para quienes realizan valoraciones de activos
intangibles, para preparadores y usuarios de informes financieros , y de otros
interesados en la valuacidn de los activos intangibles, particularmente en el sector
de economia naranja,; indica también el presidente del CTCP, que muchas de las
inquietudes que han sido expresadas por los miembros del Consejo, podrian ser
consideradas en una agenda futura de este subcomité.

En el caso de activos intangibles formados, en el sector de economia naranja, y que
no son objeto de reconocimiento en los estados financieros de propdsito general,
ellos representan un componente fundamental del valor de estos negocios, los cuales
en muchos casos no pueden separarse del Goodwill o de la Plusvalia, por lo tanto
tener un entendimiento de la forma en que dichos activos, pueden ser valorados, asi
dichas valoraciones no se incorporen en los estados financieros, es un elemento que
puede apoyar las estrategias que el gobierno nacional ha establecido para el sector
de economia naranja, y cubrir requerimientos de informacidon que es util para los
diferentes usuarios, y particularmente para inversores y prestamistas que proveen
recursos para este sector”.

5) Varios

Pendiente contratistas
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Leonardo Varén Garcia solicita al Consejero Carlos Augusto Molano que preste
su colaboracién para que se remita la informacién de las bases de datos de
consultas a su cargo en archivo Word (.docx) y en acrobat (.pdf), ello con
el fin de conformar y actualizar la base de datos de conceptos, asi mismo
la necesidad de que se publique el 100% de las consultas, del afio 2020.

El consejero Carlos Molano se compromete a entregar dichos documentos para
que formen parte del archivo virtual del CTCP.
No se presentan otros temas. Se procedidé a levantar la sesidén a la 4:00

P.M. del 8 de enero de 2021.

Para constancia firman:

LQ)E [mar Fou o

WILMAR FRANCO FRANCO
Presidente

Proyectd: Wilmar Franco Franco, Leonardo Vardn Garcia
Reviséd y aprobd: Wilmar Franco Franco, Leonardo Varédn Garcia, C#los Augusto Molano, Jests Maria Pefia
Bermudez
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Anexo 1
Proyecto de orientacién sobre valoracidén de activos intangibles

INTRODUCCION

El Consejo Técnico de la Contaduria Publica (el CTCP) ha creado el Comité
de Expertos en Valuacidén de Activos y Pasivos (el CEVAP), de acuerdo con
el numeral 5° del articulo 8° de la Ley 1314 de 2009 y el numeral 6 del
Decreto 3567 de 2011, segun el cual los Grupos de Expertos se establecerén
con el fin de apoyar las actividades del CTCP relacionadas con el proceso
de convergencia hacia Normas Internacionales de Contabilidad, Informacidn
Financiera y Aseguramiento de 1la informacidén, facilitar su adopcidén vy
fomentar la participacidén de las partes interesadas.

El Registro Nacional de Avaluadores R.N.A., es una entidad privada sin
adnimo de lucro, constituida en 1985 por la Federacidédn Colombiana de Lonjas
de Propiedad Raiz FEDELONJAS y la Sociedad Colombiana de Avaluadores SCDA.
El R.N.A propende por la profesionalizacidén de la actividad valuatoria en
Colombia y en desarrollo de este objetivo, se ha dedicado desde su fundacidn
a la certificacién de avaluadores en el pais, buscando brindar seguridad y
confianza a los usuarios de avaltos sobre la idoneidad y competencia de los
avaluadores inscritos.

En octubre de 2003, la Asamblea General de la International Valuation
Standards Committee - IVSC, entidad de la cual son miembros 50 paises de
los cinco continentes, representados por importantes Asociaciones de
Avaluadores, aceptd al Registro Nacional de Avaluadores R.N.A. como miembro
activo y organizacidén representante por Colombia ante esta importante
entidad de orden internacional.? E1l RNA, como miembro pleno del
Internacional Valuation Standars Council (IVSC), tiene dentro de sus
deberes la labor de promover la aplicacidén de las Normas Internacionales
de Valuacidén emitidas por este organismo, establecer mecanismos para su
adopcidn, y propender porque las Normas Técnicas Sectoriales que se adopten
sean aplicables y utilizadas entre la comunidad Valuatoria nacional.

2\er: https://www.rna.org.co/nosotros/
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EL Ministerio de Cultura y la Superintendencia de Sociedades, en desarrollo
del plan estratégico - promocidén de los aspectos societarios y contables
de la economia naranja, solicitaron al CTCP, a través de su comité CEVAP,
la elaboracidén de una orientaciédn para el mejor entendimiento en la préactica
de los avaltos de activos intangibles que se originan en los negocios
ubicados en el sector de las industrias creativas y culturales.?

La elaboracidén de esta orientacidén profesional fue llevada a cabo por el
subcomité de activos intangibles creado por el CEVAP del CTCP, utilizando
los resultados del Comité 221- wvaluacidén de intangibles- de la Unidad
Sectorial de Normalizacién de la Actividad Valuatoria y el Servicio de
Avaluos (USN AVSA), organismo cuyo propdsito es la normalizacidn del
ejercicio de la actividad valuatoria en Colomba

Este documento, se encuentra dirigido a los valuadores y otros interesados
en uso de las mejores practicas en los ejercicios de valuacidén de activos
intangibles, ya sea para valoraciones que se incorporan en los estados
financieros y para otros propdsitos. Dentro de esta orientacidn, sugerimos
que los valuadores cumplan los requerimientos de Ley del Valuador (Ley 1673
de 2013), por la cual se reglamenta la actividad de valuacién en Colombia,
Yy que se apoyen en expertos de la industria a la que se encuentren asociados
los activos que son objeto de valuacidn.

De igual modo, este documento estd sujeto a ser actualizado permanentemente
con el objeto de que responda a las cambiantes necesidades y exigencias
actuales del sector, no constituye una instruccidén del CTCP, ni sustituye
el contenido de las normas anteriormente citadas (en ningin caso exime de
dar cumplimiento a las disposiciones legales); trata de aspectos
pedagdgicos y orientativos presentados con el fin de facilitar su aplicacidn
por parte de los destinatarios de esta orientacidn.

Se destaca la participacién de representantes del gobierno, sector
valuatorio, académico, agremiaciones acogiendo los principios de
transparencia, consenso, imparcialidad y deméds, contenidos en el Anexo 3

3 Ver: https://www.economianaranja.gov.co/media/rimlarvv/guia-sociedades-economia-naranja-supersociedades-2019.pdf;
https://leconomianaranja.gov.co/oferta-nacional/conocimiento/superintendencia-de-sociedades/guia-promocion-aspectos-societarios-y-
contables-de-la-economia-naranja/
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del Acuerdo de Obstédculos Técnicos al Comercio (OTC) de la Organizacidn
Mundial de Comercio (OMC) .*

El material de referencia utilizado se fundamenta principalmente en una
traduccién libre de la versidén 2020 de las normas de valuacidén emitidas por
el Consejo Internacional de Normas de Valoracidn, en inglés “International
Valuation Standards Council” (International Valuation Standards Council,
2020), ellas incluyen: el indice, la Introduccidén, el Glosario, el Marco
Conceptual, IVS 101 Alcance del trabajo, IVS 102 Investigaciones vy
cumplimiento, IVS 103 Informe, IVS 104 Bases de valor, IVS 105 Enfoques vy
métodos de valuacidén, IVS 200 Negocios participaciones en negocios, IVS 210
Activos Intangibles, IVS 300 Planta y Equipo, IVS 400 Participaciones en
Propiedades, IVS 410 Propiedades en Desarrollo, e IVS 500 Instrumentos
Financieros>.

SIMBOLOS Y ABREVIATURAS

CONTADURIA PUBLICA

CTCP: Consejo Técnico de la Contaduria Publica

CEVAP: Comité de expertos en valuacidédn de activos y pasivos

IASB International Accounting Standards Board

IVSsSC International Valuation Standards Council

OoMC Organizacidén Mundial de Comercio

USN AVSA Unidad Sectorial de Normalizacidn de la Actividad Valuatoria
y el Servicio de Avaluos.

NIIF Normas Internacionales de Informacidédn Financiera

TAB Tax Amortization Benefits (Beneficios poa Amortizacidén de
Impuestos)

CIIU Clasificacidén Internacional Industrial Uniforme

TERMINOS Y DEFINICIONES

e Activos Contributivos: Son activos que se utilizan conjuntamente con
un activo principal y apoyan la generacién de flujos de beneficio

4 Ver: https:/lwww.wto.org/spanish/tratop_s/tbt_s/tbt_s.htm
5 International Valuation Standards Council. (2020). International Valuation Standards 2020. London: Page Bros, Norwich. Ver:
https://www.ivsc.org/standards/international-valuation-standards/IVS.
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financieros asociados con el desarrollo de la actividad comercial del
negocio

Activos intangibles. Son activos que se manifiestan por sus
caracteristicas econdmicas. No tienen sustancia fisica; ademéds de
conferir derechos y prerrogativas a sus duefios normalmente generan
ingresos. Los activos intangibles pueden catalogarse seguin procedan
de derechos, relaciones juridicas, intangibles agrupados o propiedad
intelectual. Los derechos surgen de los términos contractuales,
escritos u orales, y crean beneficios econémicos a las partes. Las
relaciones juridicas entre las partes suelen ser extracontractuales,
pueden ser de duracidén corta, y de mayor valor para las partes.

Capitalizacién. En una determinada fecha, se conoce como la conversidn
a un valor de capital equivalente de una renta neta o de una serie de
ingresos netos, reales o estimados, durante un periodo. En valoracidn
de empresas, el término se refiere a la estructura de capital de
una empresa o unidad empresarial.

Costo de reposicién a nuevo. Costo actual de un objeto similar nuevo
que tenga la utilidad equivalente mds cercana al que sea objeto de
valuacidn.

Costo de reproduccién a nuevo. Costo actual de un objeto nuevo
idéntico.

Economia Naranja: Conjunto de actividades que de manera encadenada
permiten que las ideas se transformen en bienes y servicios culturales
(y creativos), cuyo valor estd determinado (y protegido) por su
contenido de propiedad intelectual.

Empresa. Organizacién comercial, industrial o de servicios que
desarrolla una actividad econdmica.

Enfoque o método de valuacidén. En general, modo de estimar el valor
utilizando uno o més métodos de valuacidén especificos
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Enfoque o método de capitalizacién de rentas. Es una forma comin de
estimar una indicacién de valor de un activo intangible, utilizando
uno o mas métodos segun los cuales un valor se estima a través de la
conversién anticipada de beneficios a valor capital.

Enfoque o método de mercado. Modo general de estimar el indicador de
valor de un activo intangible utilizando uno o més métodos que comparen
el activo objeto de valuacidédn con activos que se hayan vendido.

Factor de capitalizacién. Cualquier multiplo o divisor utilizado para
transformar rentas en valores.

Fecha efectiva. Fecha a la que se aplica la opinidén del valuador
sobre el valor. (también se denomina fecha de valuacién, y/o fecha de
referencia).

Fecha del informe. Fecha del informe de valuacién. Puede ser igual o
distinta a la fecha de wvaluacidn.

Flujo de efectivo caja bruto. Ingreso neto después de impuestos, mas
gastos que no son pagos o que implican desembolso de efectivo como la
amortizacién.

Flujo de efectivo caja neto. Durante el periodo operativo, cantidad
de efectivo remanente tras cubrir todas las necesidades de la
empresa. El1 flujo de efectivo neto normalmente se define como el
disponible para los accionistas o los suministradores de capital.

Flujo de caja neto de los fondos propios. Ingreso neto después de
impuestos, mas amortizaciédn y otros gastos que no son pagos, menos
incrementos del fondo de maniobra, menos inversiones, menos
devolucidén de la deuda principal a largo plazo, mads aumentos del mismo.

Flujo de caja neto de la empresa. Flujo de efectivo neto de los fondos
propios, mas pagos de 1intereses netos de efecto fiscal, menos
incrementos netos del principal de la deuda.
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Goodwill. Beneficios econdmicos futuros que surgen de activos que no
son susceptibles de ser identificados individualmente y reconocidos
separadamente.

Propiedad intelectual. Es una clasificacidén especial de activos
intangibles y normalmente estd protegida por ley frente a su uso no
autorizado por terceros. Son ejemplos: los nombres comerciales, los
derechos de autor, las patentes, las marcas, los secretos
industriales, el know-how, entre otros. En general, las normas
contables, por restricciones de costo-beneficio, y diferencias entre
los usuarios de los estados financieros, limitan el reconocimiento de
los activos intangibles individuales a aquellos gque son cominmente
reconocibles, tienen una vida restante regulada o contractual, vy/o
pueden ser individualmente transferibles y separables de la empresa.

Propiedad intangible. Derechos y privilegios concedidos al propietario
de activo intangibles.

Procedimiento de valuacién. Acto, manera y técnica mediante los cuales
se dan los pasos que constituyen un método de valuacidn.

Plusvalia: Un activo que representa los beneficios econdémicos futuros
que surgen de otros activos adquiridos en una combinacién de negocios,
que no estan identificados individualmente ni reconocidos de forma
separada

Razén de valuacién. Factor en el que un valor o precio sirve como
numerador y diversos datos financieros, operativos o fisicos sirven
como denominador.

Tasa de retorno. Cuantia de beneficio (o pérdida) y/o variacidn de
valor realizado o previsto de una inversidén, expresado como porcentaje
de esa inversidn.

Tasa de descuento. Tasa de retorno utilizada para transformar una
cantidad monetaria a pagar o cobrar en el futuro, en un valor actual.
Una media ponderada de la tasa de descuento aplicada a los intangibles,
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y la tasa de descuento aplicada a 1los tangibles deberia estar
correlacionada con el costo medio ponderado de capital de la empresa.

Tasa de capitalizacién. Cualquier divisor (normalmente expresado en
porcentaje) utilizado para transformar rentas en valores.

Valor en 1libros, en relacidén con los activos, es el costo
capitalizado de un activo menos las amortizaciones y depreciaciones
tal y como aparece en los libros contables de la empresa. El1 valor
en libros, en relacidédn con una empresa considerada en su conjunto,
es la diferencia entre los activos totales (neto de amortizaciones,
depreciaciones y reducciones) y los pasivos tal como aparecen en el
estado de situacidén financiera. En este caso, el valor en libros es
sinénimo de wvalor neto en libros, valor neto y fondos propios
pertenecientes a los accionistas o patrimonio neto.

Valor de empresa en funcionamiento o en marcha. Valor de una
empresa, O de una participacién en ella, como empresa en
funcionamiento. Los elementos del valor en una empresa en

funcionamiento o en marcha surgen de factores tales como unos activos
productivos, recursos humanos bien formados, unas instalaciones

operativas, las licencias, los sistemas vy los ©procedimientos
necesarios.
Valor de mercado. Es el importe estimado por el cual un activo o

pasivo debe intercambiarse en la fecha de valoracidén entre un comprador
y un vendedor dispuestos en una transaccidén en condiciones de plena
competencia, después de la comercializacidédn adecuada y donde las partes
actuaron con conocimiento y prudencia.

Valor de uso. se centra en el valor que el bien concreto aporta a la
organizacién de la que es parte, sin tener en cuenta el mayor y mejor
uso del bien o la cuantia monetaria en que se podria concretar su
venta. Corresponde al valor que un bien tiene para un uso especifico
y un usuario en concreto, por tanto, no se deriva del mercado.

Calle 28 N° 13A -15 / Bogotd, Colombia

Codigo Postal 110311 - Nit. 830115297-6

Conmutador (571) 6067676 — Linea Gratuita 01 8000 958283
Email: info@mincit.gov.co

www.mincit.gov.co

009.v20

Pagina 22 de 83


http://www.mincit.gov.co/

El progreso Mincorercio CONSEJO TECNICO DE LA
es de todos CONTADURIA PUBLICA

e Vida util. Periodo durante el cual un bien puede utilizarse de forma
rentable. La wvida Gtil puede cambiar dependiendo del nivel de
desarrollo econdémico y del ambiente regulatorio de cada pais.

e Vida legal. Vida de los activos intangibles permitida por la ley.

1. REFERENCIAS NORMATIVAS

Los siguientes documentos normativos referenciados son indispensables
para la aplicacidén de esta Orientacidén Profesional.

NTS S 01 Bases para la determinacidén del valor
de mercado.

NTS S 04 Cédigo de conducta del valuador.

IVs 210 Valuacidén de activos intangibles

NTS M 05 Valuacién de activos intangibles

IFRS 13 Medicidén del valor razonable

IVS 104 Bases de valor

IvsS 105 Técnicas (enfoques) y métodos de
valuacidn

IVS 103 Informes de valuacidn

NIC 38 Activos Intangibles

Seccién 18 NIIF para las Activos Intangibles distintos de 1la

Pymes plusvalia

NIIF 3 Combinaciones de negocios

Seccién 19 NIIF para las Combinaciones de negocios y plusvalia

Pymes

Decreto 2420 de 2015 Normas de Informacién Financiera

emitidos en Colombia

2. OBJETO Y CAMPO DE APLICACION

El presente documento tiene como objetivo facilitar el acceso a las
mejores practicas de valuacidédn para los activos intangibles que surgen
en el desarrollo del sector de la Economia Naranja: artes y patrimonio,
industrias culturares e industrias creativas (ver anexo 1 y 2), de tal
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manera que se favorezca la comprensién del valor econdédmico de dichos
activos y se fortalezca vy amplie su wutilizacidén en operaciones
comerciales 'y financieras, incluyendo, entre otras opciones, la
constitucidén de dichos intangibles como garantias iddéneas al momento de
acceder a fuentes de financiacidén bancaria®, de inversidén privada o de
otra indole, que permitan el desarrollo del sector de economia naranja.

La identificacidén de los sectores de la Economia Naranja se realiza a
partir de lo previsto en la Ley 1834 de 2017 y las disposiciones que la
reglamentan y desarrollan, asi como de la Cuenta Satélite de Cultura y
Economia Naranja del Departamento Administrativo Nacional de Estadistica
(DANE) ; siendo este el marco en el que se generan los intangibles objetos
de este documento.

3. ECONOMIA NARANJA: Marco Juridico y de Politica.

La Ley 1834 de 2017 -Ley de Economia Naranja- establece en el articulo 2”
que: “las industrias creativas comprenderdn los sectores que conjugan
creacion, produccidn y comercializacidn de bienes y servicios basados en
contenidos 1intangibles de cardcter cultural, y/o aquellas que generen
proteccidn en el marco de los derechos de autor.

Las industrias creativas comprenderdn de forma genérica —-pero sin limitarse
a-, Jlos sectores editoriales, audiovisuales, fonogrdficos, de artes
visuales, de artes escénicas y espectdculos, de turismo y patrimonio
cultural material e inmaterial, de educacidn artistica y cultural, de
disefio, publicidad, contenidos multimedia, software de contenidos y
servicios audiovisuales 1interactivos, moda, agencias de noticias y
servicios de informacidén, y educacidn creativa'

En cuanto a la politica publica, la Economia Naranja es un modelo de
desarrollo en el que la diversidad cultural y la creatividad son pilares
de transformacidén social y econdémica del pais, desde las regiones. Este
modelo busca el desarrollo cultural, social y econdémico. Se fundamenta en

6 Al respecto, conviene sefialar que la Ley 1676 de 2013 sobre garantias mobiliarias, establece en su articulo 6° que ‘para garantizar
obligaciones presentes y futuras, propias o ajenas, el garante podra, ademas de los casos contemplados en la ley, constituir garantias
mobiliarias a favor del acreedor garantizado sobre: (...) 2. Derechos patrimoniales derivados de la propiedad intelectual’.
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la creacidén, produccién y distribucidén de bienes y servicios culturales y
creativos, que se pueden proteger por los derechos de propiedad intelectual.

3.1. Cultura y Economia Naranja en el Cuatrienio:

Con la aprobacidén del Plan Nacional de Desarrollo 2018 - 2022 “Pacto por
Colombia, pacto por la equidad’ se sella, por primera vez en el pais un
pacto por la proteccidén y promocién de nuestra cultura y el desarrollo de
la Economia Naranja, cuya inclusidén representa un hito en la historia de
las politicas del Estado colombiano en materia cultural.

PACTO LINEA OBJETIVO

LINEA A 1. Generar condiciones para la creacion, circulacion
Todos somos y acceso a la cultura en los territorios.
cultura: la esencia

de un pais que se
transforma desde 2. Proteger y salvaguardar la memoria y

Pacin por b los territorios el patrimonio cultural de la Nacidn.

proteccion y
promocion de
nuestra cultura y

desarrollo de la LINEA B
Economia Naranja Colombia naranja:
desarrollo del
emprendimiento de
base artistica,
creativa y
tecnoldgica para la
creacion de las
nuevas industrias

. Informacion efectiva.

. Fortalecer entorno institucional.

. Potencializar oferta publica.

. Impulsar agendas creativas y ADN

. Integracién con mercado internacionales y
otros sectores productivos.

6. Condiciones habilitantes para capital humano.
. Promocion de la propiedad intelectual.

Tlustracion 1. Fuente Plan Nacional de Desarrollo 2018 - 2022

Con el Decreto 1204 de 2020, por el cual se adiciona un titulo a la parte
XII del Libro 2 del Decreto 1080 de 2015, Unico Reglamentario del Sector
Cultura, se adopta la Politica Publica integral de la Economia Creativa
(Politica Integral Naranja). Esta Politica de aplicacidén nacional esté
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enfocada en desarrollar, fomentar, incentivar y proteger las industrias
culturales y creativas, cuya base es la propiedad intelectual.

Con la politica de Economia Naranja se pretende proporcionar condiciones
para generar empleo digno en el sector cultural, apoyar la materializaciédn
de nuevas ideas creativas y productos innovadores, fortalecer los saberes
ancestrales, las préacticas del patrimonio cultural y la transmisién de
conocimientos tradicionales. También se busca fortalecer y crear mecanismos
que permitan desarrollar el potencial econdémico de la cultura y generar
condiciones para la sostenibilidad de las organizaciones y agentes que la
conforman, en concordancia con los Objetivos de Desarrollo Sostenible
(ODS) .

Las actividades que conforman la Economia Naranja son aquellas que hacen
parte de las artes y el patrimonio cultural material e inmaterial, las
industrias culturales y las industrias creativas:

% Artes y Patrimonio
5

Artes

Visuales

Artes
Escénicas

‘ Turismo y
Patrimonio Cultural

Educacion de C:

% Industrias Creativas,
dios y

Gastronomia Medios Digitales

Artesanias
Disefio

Industrias Culturales ‘
= Publicidad

Tlustracion 2. Clasificacidén sectores economia naranja
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A partir de la Creacién del Consejo Nacional de Economia Naranja - CNEN
mediante la Ley 1834 de 2017 y el Decreto 1935 de 2018, en octubre de 2018,
el DANE en articulacidén con la Mesa de Informacién de la Economia Naranija
elabora la propuesta para delimitar la medicidén de la Economia Naranja
asociada a la CIIU Rev. 4 Internacional y CIIU Rev. 4 Adoptada para
Colombia. Después de concertar con las entidades de esta mesa, en mayo de
2019 se presenta la primera versidn del listado de las 101 actividades (32
de inclusidén total y 69 de inclusién parcial). Posteriormente, luego de
avanzar en la revisidén de las actividades a la luz de los desarrollos y
metodologias internacionales, se definen un total de 103 actividades de la
Economia Naranja: 34 de inclusidén total y 69 de inclusidn parcial’.

La Clasificacidén Industrial Internacional Uniforme (CIIU) de todas las
actividades econdémicas, es una clasificacidén de actividades econdmicas por
procesos productivos, cuyo propdésito es ofrecer un conjunto de categorias
de actividades que se pueda wutilizar para la reunidn, andlisis vy
presentacidén que clasifica unidades estadisticas con base en su actividad
principal (Véase el anexo de cdbébdigos CIIU).

4. ACTIVOS INTANGIBLES

Los activos intangibles son denominados segin el ambito indistintamente
como: activos de conocimiento (por los economistas), capital intelectual
(por administradores y juridicos), propiedad intelectual (si son asegurados
legalmente), y activos intangibles (en 1la literatura contable). Se
consideran activos intangibles los activos fijos no financieros, sin
substancia fisica, material o corpdrea, y se Jjustifica su existencia por
la custodia o los derechos conferidos al titular. Entre otros activos
intangibles se encuentran patentes, marcas registradas, licencias vy
permisos, frangquicias, y derechos de autor.

Partiendo del <concepto de Kaplan vy Norton donde afirman “que las
oportunidades de crear valor estadn pasando de la gestién de activos
materiales a la gestidén de estrategias basadas en el conocimiento que

7 Véase al respecto: https://www.dane.gov.co/index.php/estadisticas-por-tema/cuentas-nacionales/cuentas-satelite/cuenta-satelite-de-
cultura-en-colombia
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despliegan los activos inmateriales de la organizacién” (Kaplan & Norton,
2000 pag. 14), por lo que cada vez se hace mads imperante la necesidad de
su andlisis cientifico para establecer las realidades y las proyecciones
en la era digital de los activos intangibles.

Consecuentemente, es “en la economia actual, sin embargo, en la que los
activos Intangibles son las fuentes mas importantes de la ventaja
competitiva, se necesitan herramientas, que describan los activos basados
en el conocimiento y las estrategias de creacidén de valor que estos activos
hacen posible. Sin estas herramientas, las empresas han tenido dificultades
para gestionar lo que no podias describir o medir” (Kaplan & Norton, 2000
padg. 14), desde el reconocimiento, la medicidén, presentacidén, vy la
revelacién de los activos intangibles, los métodos de valoracidén son
supremamente fundamentales para agregar valor a las organizaciones que
aportan al desarrollo y crecimiento nacional e internacional.

De acuerdo en lo establecido en las Normas Internacionales de Informaciédn
Financiera (NIIF completas o NIIF para las Pymes), un activo intangible se
define como un activo identificable que: (a) es separable, es decir, es
susceptible de ser separado o escindido de la entidad y vendido,
transferido, dado en explotacidén, arrendado o intercambiado, vya sea
individualmente o junto con un contrato, activo identificable o pasivo con
los que guarde relacidén, independientemente de que la entidad tenga la
intencién de 1llevar a cabo la separacidén; o (b) surge de derechos
contractuales o de otros derechos de tipo legal, con independencia de que
esos derechos sean transferibles o separables de la entidad o de otros
derechos y obligaciones. (NIIF Plenas, p. 38.12 y NIIF Pymes, p. 18.2).

Finalmente, es importante mencionar que desconocer la importancia de los
activos intangibles en el valor de los negocios, es rezagar la realidad en
que se desarrollan las organizaciones, ya que “el éxito y la vitalidad
organizacional depende de desarrollar el conocimiento, la cultura y los
valores apropiados. Las diferentes técnicas y métodos utilizados para
determinar el valor de un negocio, y las bases de valor utilizadas para
efectos contables y para otros propdsitos, son instrumentos utiles a la
hora de establecer la valuacidén de los activos intangibles de un negocio.
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4.1. Clasificacidédn de Activos Intangibles:

Existen muchos tipos de intangibles, no todos cumplen los requisitos para
ser reconocidos en los estados financieros de propdsito general, no
obstante, el que no se reconozcan en ellos, no significa que los activos
intangibles no existan, ni que ellos no sean formen parte del valor de un
negocio, si los activos intangibles son identificables y separables, asi
no se reconozcan en los estados financieros, ellos podrian valorarse para
otros propdsitos. La siguientes es una clasificacidén resumida de los
diferentes tipos de activos intangibles:

a. Relacionados con la comercializacidén: se utilizan principalmente en la
comercializacién o promocidén de bienes o servicios. Ejemplos incluyen
los signos distintivos como las marcas y nombres comerciales entre otros,
asi mismo los disefios industriales y los nombres de dominio de Internet.

b. Relacionados con el cliente: Incluye las listas de clientes, contratos
atrasados, contratos con clientes y relaciones contractuales y no
contractuales con clientes.

c. Artistico, cientifico y literario: los bienes intangibles relacionados
con las obras producto de la actividad artistica, cientifica y literaria,
protegidos por el derecho de autor y la propiedad intelectual, tales
como libros, obras draméticas o) dramdtico-musicales; obras
coreograficas, composiciones musicales con letra o sin ella, las obras
cinematograficas, obras de dibujo, pintura, arquitectura, escultura,
grabado, litografia, obras fotogrdficas ilustraciones o cualquier otro
medio conocido o por conocer (Ley 23 de 1982).

d. Relacionados con el contrato: representan el valor de derechos que surgen
de acuerdos contractuales. Ejemplos: licencias y regalias, cesidén de
derechos patrimoniales de autor, disposiciones contractuales sobre
regalias, uso o transferencia de tecnologia, contratos alusivos a la
propiedad intelectual, servicios o de suministros, arrendamiento,
permisos, derechos de radiodifusidén, de trabajo, acuerdos de no
competencia, derechos sobre los recursos, entre otros.

e. Relacionados con la tecnologia: surgen de los derechos contractuales o
no contractuales de wutilizar tecnologia patentada, tecnologia no
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patentada, bases de datos, férmulas, disefios, software, procesos o
recetas.

En resumen, para efectos de cualquier andlisis que involucre los activos
intangibles de un negocio, se debe tener en cuenta que muchos de estos
activos a pesar de cumplir los requisitos de identificabilidad vy
separabilidad no se reconocen en los estados financieros, ello es
consecuencia de que la contabilidad utiliza como base de medicién el costo
histérico, y de que ella no tiene como propdsito determinar el valor de
los negocios , su funcidén es suministrar informacidén que sea util para que
los usuarios tomen decisiones sobre asignacién de los recursos, y para dJue
evalten la forma en que estos han sido gestionados por los administradores.
La contabilidad suministra informacidén sobre la situacidén financiera, el
rendimiento o desempefio y la capacidad de una entidad para generar flujos
de efectivo que le permitan cumplir sus obligaciones, dependiendo de sus
usuarios y de sus necesidades, por ello, es posible gque muchas partidas que
cumplen la definicidén de activos o pasivos no sean reconocidos en los
estados financieros, por ejemplo, los intangibles generados internamente,
los cuales a pesar de cumplir la definicidén de activos intangibles, de ser
identificables y separables, no cumplen los <criterios para su
reconocimiento que han sido establecidos en los marcos de informacidn
financiera. Por ello, la valuacién de los activos intangibles es una
actividad que puede realizarse para otros propdsitos distintos de los
contables y de presentacién de informes financieros de propdsito general,
es por esto que la determinacidén del propdésito de la valuacidén es
fundamental en la actividad wvaluatoria, tal como es establecido en 1los
esténdares internacionales de valuacién.

5. PRECISIONES TECNICAS

Como referencia técnica en Colombia, deben utilizarse las normas técnicas
sectoriales NTS®, emitidas con base en las Normas Internacionales de
Valuacidén (en inglés IVS?). Es importante resaltar que, el IVSC es una
organizacidén de caracter internacional, cuyo principal objetivo es el

8 Ver: https://www.ma.org.co/publicaciones/
9 Ver: https://www.rics.org/globalassets/rics-website/media/upholding-professional-standards/sector-standards/valuation/international-
valuation-standards-rics2.pdf
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desarrollo de estédndares internacionales de valuacidén enfocados en el
apoyo y el crecimiento de esta labor. En su marco conceptual se mencionan
los enfoques o técnicas de valuacidn, las cuales son una importante guia
a la hora de evaluar el valor de los activos y pasivos de una organizacién,
reconocidos o no reconocidos en los estados financieros. Para el caso de
los activos intangibles, la IVS 210 establece las técnicas y métodos que
pueden ser utilizados para la valuacidén de los activos intangibles, 1la
técnica o base de valor utilizada deberd alinearse con los propdsitos de
valuacién, los cuales no necesariamente estan vinculadas con
requerimientos de caréacter contable.

Este documento se enfoca en sugerir las metodologias y técnicas de mayor
aceptacién de acuerdo a la naturaleza del intangible a valorar y dar una
explicacidén mads detallada del proceso de valuacidédn de ellos.

Esta informacidén se incluye para tipificar lo que atafie a las valuaciones
de activos intangibles, y para proveer una base de comparacidén con otros
tipos de valuacidén. Sin embargo, la explicaciédn aqui mencionada no debe
considerarse como obligatoria o limitante a menos que se vea reflejado en
alguna norma especifica de aceptacidédn general en materia valuacidén de
activos intangibles.

Debe entenderse también que este documento de orientacidn es consistente
con las Normas Técnicas Sectoriales aplicables en Colombia en materia de
valuacién de intangibles.!® En dichas normas se indica, que si, en opinidn
del wvaluador, determinados aspectos de un encargo indican que es
necesario y apropiado hacer una excepcidédn respecto de algun precepto de
la Normas Internacionales de Valuacidén o de la Norma Técnica Sectorial,
ello debe consignarse en el informe de valuacidn, junto con la razdédn para
invocarla.

El valuador debe realizar las actuaciones conducentes para asegurar que
todas las fuentes de informacién en las que se haya basado sean fidedignas
y apropiadas al encargo de valuacidén. En muchos casos, estard més allé
del ambito de 1los servicios del valuador realizar una verificacidn

10 Ver por ejemplo: NTS M05 Enfoques y conceptos generales para la valuacion de activos intangibles, GTS E 05 Valuacion de activos
intangibles, disponibles en: https://www.rna.org.co/publicaciones/
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completa de fuentes de datos secundarias o terciarias. En consecuencia,
el valuador deberia verificar la idoneidad y razonabilidad de las fuentes
de informacidén que sean costumbre en los mercados locales y en la
localidad o zona en la que se lleve a cabo la valuacién.

Los valuadores de activos intangibles pueden basarse en informacién
recibida de un cliente o de representantes de clientes. Sin embargo, las
fuentes de tales informaciones deben citarse en los informes tanto
orales como escritos vy los datos deben verificarse razonablemente
(siempre que sea posible). Los requisitos de los informes de valuacidn
se detallan en la NTS S 04, en la NTS S 03, expedidas por el R.N.A, y en
la IVS 103 Informes.

5.1. Bases de Valor

De acuerdo con IVS 104 Bases de Valor, un valuador debe seleccionar la (s)
base (es) de valor més apropiada para valorar los activos intangibles. A
menudo, las valuaciones de activos intangibles se realizan utilizando bases
de valor definidas por entidades u organizaciones distintas de la IVSC, vy
el valuador debe entender y seguir la regulacidén, jurisprudencia y otros
criterios interpretativos relativos a esas bases de valor a la fecha de
valoracidn.

Las bases de valor (también denominadas estandares de valor) describen las
premisas fundamentales sobre las cuales se basaridn los valores
informados. Es fundamental que la base o bases de valor sean apropiadas a
los términos y el propdsito de la asignacidédn de valuacidn, ya que una base
de valor puede influir o dictar la seleccidén de métodos, insumos y supuestos
de un valuador y la opinidén final de valor. A un valuador se le puede
requerir el uso de Dbases de wvalor que se definen por estatutos, la
regulacién, contratos privados u otros documentos!!. Tales bases tienen que
ser interpretadas y aplicadas en consecuencia.

Dependiendo de la base de valor, la transaccién asumida en la valuacidén del
intangible podria tomar una serie de las siguientes formas:

' Ver IVS 104 Bases de valor, 10. Introduccion.
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e Una transaccidén hipotética,
e Una transaccidén real,

e Una transaccidén de compra (o entrada),
e Una transaccidén de venta (o salida), o

e Una transaccidén en un mercado particular o) hipotético con
caracteristicas especificas

En cuanto a la fecha asumida de una transaccidén, la mayoria de las bases
de valor prohiben la consideracidén de la informacidén o de mercado que no
sean verificables con la debida diligencia razonable en la fecha de
valuacién.

Por lo tanto, los Avaluadores deben elegir la base o bases pertinentes de
valor de acuerdo con los términos y el propdsito de la asignacidén de
valoracién. En este caso, el valor de los activos intangibles asociados a
la Economia Naranja, deben tener las bases de valor adecuadas con el
propdésito de promover su uso en distintos mercados, por parte de
preparadores de informes financieros y usuarios, entre los que se incluyen
inversionistas, prestamistas y otros acreedores, y de forma particular por
parte de entidades que podrian considerar los activos intangibles como
garantias mobiliarias de sus operaciones de crédito

5.2. IVS - Base de Valor Definida - Valor de Mercadol?

El valor de mercado es el importe estimado por el cual un activo o pasivo
puede intercambiarse en la fecha de valoracidén entre un comprador y un
vendedor dispuestos en una transaccién en condiciones de plena competencia,
después de la comercializacién adecuada y donde las partes actuaron con
conocimiento y prudencia. La definicidén de valor de mercado debe aplicarse
de acuerdo con el siguiente marco conceptual:

12 \er IVS 104 Bases de valor, 20. Bases de valor.
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a) "El importe estimado"

Se refiere a un precio expresado en términos de dinero pagadero por el
activo en una transaccidén de mercado en condiciones de plena competencia.
Es el mejor precio razonablemente obtenible por el vendedor y el precio
méds ventajoso razonablemente obtenible por el comprador. Esta estimacién
excluye especificamente un precio estimado inflado o deflactado por
condiciones especiales o circunstancias tales como financiacién atipica,
acuerdos de venta y arrendamiento financiero, consideraciones especiales
o0 concesiones otorgadas por cualquier persona, asociado con la venta, o
cualquier elemento de wvalor disponible sbélo para un propietario
especifico o comprador.

b) "Un activo o pasivo debe cambiar"

Se refiere al hecho de que el valor de un activo o pasivo, es una cantidad
estimada en lugar de una cantidad predeterminada o precio de venta real.
Es el precio en una transaccidén que relne todos los elementos a la fecha
de la valoracién.

c) "En la fecha de valoracién"

Se requiere que el valor sea especifico del tiempo a partir de una fecha
determinada. Debido a que los mercados y las condiciones del mercado
pueden cambiar, el valor estimado puede ser incorrecto o inapropiado en
otro momento. El importe de la valoracidén reflejard el estado del mercado
y las circunstancias en la fecha de valoracién, no los de cualquier otra
fecha.

d) "Entre un comprador dispuesto"

Se refiere a alguien que estéd motivado, pero no obligado a comprar. Este
comprador no estd demasiado ansioso ni determinado a comprar a cualquier
precio. Este comprador es también aquel que adquiere un bien o servicio
de acuerdo con las realidades del mercado actual y con las expectativas
actuales del mercado, en lugar de hacerlo en relacidén con un mercado
imaginario o hipotético que no puede demostrarse o que se prevé dgue
exista. E1l comprador supuesto no pagaria un precio méds alto que el mercado
requiere.
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e) "Y un vendedor dispuesto"”

No es ni un vendedor exagerado ni un vendedor forzado dispuesto a
vender a cualquier precio, ni uno dispuesto a mantener por un precio
que no se considera razonable en el mercado actual. El1 vendedor
dispuesto estd motivado para vender el activo a las condiciones del
mercado abierto por el mejor precio alcanzable después de una
comercializacién adecuada.

f) "En una transaccién en condiciones de plena competencia"

Es una negociacién entre las partes donde no se evidencia el sesgo de
los participantes del mercado sobre el propdésito de la valuacidn, debe
asumirse un mercado donde hay libre acceso de vendedores y compradores.
Se supone que la transaccidén de valor de mercado debe estar entre
partes no relacionadas, cada una actuando independientemente.

g) "Después de la comercializacién adecuada"

Significa que el activo ha sido expuesto al mercado de la manera mas
apropiada para efectuar su disposicidén al mejor precio razonablemente
obtenible de acuerdo con la definicidén de wvalor de mercado. Se
considera que el método de venta es el mds apropiado para obtener el
mejor precio en el mercado para que el vendedor tenga acceso.

h) "Cuando las partes hubieran actuado con conocimiento y prudencia”

Presume que tanto el comprador voluntario como el vendedor dispuesto
estén razonablemente informados sobre la naturaleza y las
caracteristicas del activo, sus usos reales y potenciales, y el estado
del mercado a la fecha de valoracién. Se presume que cada uno de ellos
utiliza prudentemente ese conocimiento para buscar el precio més
favorable de acuerdo a sus respectivas posiciones en la transaccién.
"y sin coaccién". Establece que cada actor estd motivado para llevar
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a cabo la transaccidén, pero ninguno de ellos es forzado o indebidamente
coaccionado a completarlo.

El concepto de valor de mercado supone un precio negociado en un mercado
abierto y competitivo donde los participantes acttan libremente. El1 mercado
de un activo podria ser un mercado internacional o un mercado local. El
mercado podria consistir en numerosos compradores y vendedores, o podria
ser uno caracterizado por un ntmero limitado de participantes en el mercado.
El mercado en el que se presume que el activo estd expuesto a la venta es
el que normalmente se intercambia el activo.

El valor de mercado de un activo reflejard su uso mas elevado, y el uso méas
alto y mejor, es el uso de un activo que maximiza su potencial y que es
posible, legalmente admisible y financieramente factible.

Los datos disponibles y las circunstancias relativas al mercado del activo
valorado deben determinar cudl es el método o métodos de valoracidn mas
relevantes y adecuados. Si se Dbasan en datos derivados del mercado
debidamente analizados, cada método o enfoque utilizado debe proporcionar
una indicacién del valor de mercado.

El valor de mercado no refleja los atributos de un activo que son de valor
para un propietario o comprador especifico que no estan disponibles para
otros compradores en el mercado. Dichas ventajas pueden estar relacionadas
con las caracteristicas fisicas, geograficas, econdémicas o juridicas de un
activo.

6. VALUACION DE INTANGIBLES

Segun el IVS 210, un activo intangible es “un activo no monetario gque se
manifiesta por sus propiedades econdémicas. No tiene sustancia fisica, pero
proporciona derechos y beneficios econdémicos a su propietario”. Los activos
intangibles pueden estar relacionados con la comercializacidén, con 1los
clientes o proveedores, la tecnologia y con las actividades artisticas, en
general con la mayoria de las actividades desarrolladas en el sector de
economia naranja. Existen diferentes enfoques para determinar el valor de
un activo intangible, entre los que se encuentran, el enfoque de mercado,
el enfoque de renta y enfoque de coste (los tres enfoques requieren la
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determinacidén de la vida Gtil del activo)?13

Las valuaciones de activos intangibles pueden requerirse para una serie de
posibles usos, entre los que se incluyen adquisiciones y ventas de empresas
o partes de las mismas, fusiones, venta de activos intangibles, elaboracién
de informes financieros y similares (ver anexo 1).

6.1. Técnicas de Valoracidn para Activos Intangibles

La utilizacidén de una técnica de valoracidén permite estimar el precio al
que tendria lugar una transaccidén ordenada de venta del activo o de
transferencia del pasivo entre participantes del mercado en la fecha de la
medicién en las condiciones de mercado presentes. Tres enfoques de
valoracién de activos intangibles ampliamente utilizados son el enfoque de
mercado, el enfoque del costo y el enfoque del ingreso.

Los tres enfoques o técnicas y métodos de valoracién descritas en IVS-105
pueden aplicarse de forma integral a la valoracidén de activos intangibles.

Enfoque de mercado.
Enfoque del costo.
Enfoque del ingreso.

6.1.1. Enfoque de Mercado

El enfoque de mercado utiliza los precios y otra informacidén relevante
generada por transacciones de mercado que involucran activos, pasivos o un
grupo de activos y pasivos idénticos o comparables (es decir, similares).

Las dos fuentes de informacidén més comunes utilizadas en el enfoque de
mercado, son los mercados en los que se intercambian derechos de propiedad
sobre activos intangibles similares y las operaciones previas con derechos
de propiedad sobre los activos intangibles objeto de valuacidn.

13 Ver IVS 210 Activos intangibles, parrafo 40. Enfoques y métodos de valuacion.
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Los valuadores deben establecer una base razonable de comparacidén vy
fiabilidad de los activos intangibles similares en el enfoque o método de
mercado. Estos activos intangibles similares deberian ser del mismo sector
del que se valora o de un sector que responda a las mismas variables
econémicas. Las comparaciones deberian realizarse de manera gque tenga
sentido y que no lleve a confusidn.

Para el andlisis de adquisiciones de negocios , el valuador a menudo calcula
razones de valuacidén, que normalmente son el precio dividido por alguna
medida de ingreso o activos netos. El1 cdlculo de dichas razones debe
realizarse de forma cuidadosa. Las razones seleccionadas deberian aportar
informacién razonable sobre el valor de los activos intangibles valuados,
ademés los datos relativos a los activos intangibles similares utilizados
para calcular la razdbdn deberian ser técnicamente sustentados.

Las técnicas de valoracidédn coherentes con el enfoque de mercado incluyen
los siguientes métodos:

6.1.1.1. Matriz de Fijacion de Precios:

La matriz de fijacidédn de precios es una técnica matemética utilizada
principalmente para valorar algunos tipos de instrumentos financieros,
tales como titulos valores de deuda, sin basarse exclusivamente en los
precios cotizados para los titulos especificos, sino que en su lugar se
basan en la relacidén de los titulos wvalores con otros cotizados de
referencia.

6.1.1.2. Método de Comparacion:

El valor del activo intangible se determina a través de la actividad de
mercado, es decir, la oferta establecida por activos similares o idénticos.

Los Avaluadores deben cumplir con la IVS 105 al determinar si aplican el
enfoque de mercado a la valoracidén de los activos intangibles. Ademés, los
valuadores sb6lo deben aplicar el enfoque de mercado para valorar activos
intangibles si se cumplen los dos criterios siguientes:
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a) Se dispone de informacidén sobre las transacciones relativas a los
activos intangibles idénticos o similares sobre o cerca de la fecha de
la valuacién, y

b) Disponga de informacién suficiente para permitir que el wvaluador para
ajustar por todas las diferencias significativas entre el activo
intangible y los que participan en las transacciones.

La naturaleza heterogénea de los activos intangibles y el hecho de que los
activos intangibles rara vez actlan separadamente de otros activos hace que
pocas veces sea posible encontrar evidencia de mercado de transacciones con
activos idénticos. Si hay evidencia de mercado en general, normalmente se
trata de activos que son similares, pero no idénticos. Cuando haya evidencia
de precios o multiplos de valuacién, los valuadores deben hacer ajustes a
éstos para reflejar las diferencias entre el activo especifico y los
involucrados en las transacciones. Estos ajustes son necesarios para
reflejar las caracteristicas diferenciadoras del activo intangible
especifico y los activos involucrados en las transacciones.

El método de las transacciones directas es generalmente el Unico método de
aproximacidén al mercado que puede aplicarse a los activos intangibles.

6.1.2. Enfoque del Costo

Bajo el enfoque del costo, el valor de un activo intangible se determina
basidndose en el costo de reposicidén de un bien similar o un activo que
proporciona un potencial de servicio similar o utilidad.

De acuerdo con estos criterios, el enfoque del costo se utiliza cominmente
para los activos intangibles tales como los siguientes:

a) Software de terceros adgquiridos,
b) Software no negociable desarrollado y utilizado internamente
c) Mano de obra usado en el ensamble de los intangibles.

El enfoque del costo se puede usar cuando no hay otro enfoque que pueda ser
aplicado. Sin embargo, un valuador debe intentar identificar un mejor método
alternativo antes de aplicar el enfoque de costos en situaciones en las que
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el activo especifico no cumple con los criterios establecidos de IVS 105
Enfoques y Métodos de valoracidn.

En términos generales existen dos métodos principales bajo el enfoque de
costos:

6.1.2.1. Costos de Reemplazo

El método de costo de reemplazo asume que un participante solamente va a
pagar por el activo, el costo en que se incurriria para reemplazar el activo
con un sustituto de utilidad o funcionalidad comparable.

Los avaluadores deben considerar lo siguiente cuando se aplica el método
de costo de reemplazo:

a) Los costos directos e indirectos de la sustitucién de la utilidad en
términos financieros del activo, incluyendo mano de obra, materiales y
gastos generales.

b) Si para el activo intangible es posible determinar la obsolescencia
fisica o tecnoldbgica, se puede determinar la obsolescencia econdmica.

c) Si es apropiado incluir una utilidad como un componente de los costos
incluidos. Unos activos adquiridos de un tercero presumiblemente
reflejan sus costos asociados con la creacidédn del activo intangible.

6.1.2.2. Costo de Reproduccidn.

Muchos activos intangibles no tienen forma fisica que permita su
reproduccidén, pero puede establecerse el valor en funcidn de los costos de
su formacidén o creacidén si existe la premisa de que no serdn negociables.

6.1.3. Enfoque de Ingresos

Bajo el enfoque de ingresos, el valor de un activo intangible se determina
por referencia al valor actual de los ingresos, los flujos de efectivo o
los ahorros de costos atribuibles al activo intangible durante su vida
econdémica. Los Avaluadores deben cumplir con IVS 105 Enfoques y métodos de
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valoracién al determinar si aplican el enfoque de ingresos a la valoracién
de estos activos.

Los ingresos relacionados con activos intangibles se incluyen
frecuentemente en el precio pagado por bienes o un servicio. Puede ser
dificil separar los ingresos relacionados con el activo intangible de los
ingresos relacionados con otros activos tangibles e intangibles. Muchos de
los métodos de enfoque de ingresos estadn disefiados para separar los
beneficios econdémicos asociados con un activo intangible especifico.

El enfoque de ingresos es el método mads comin aplicado a la valoracidn de
activos intangibles, tales como:

e Tecnologia,

e TIntangibles relacionados con el cliente (por ejemplo, 1la cartera,
contratos, relaciones),

e Nombres comerciales / marcas,

e TLicencias de explotacidén (por ejemplo, acuerdos de franquicias,
licencias de juego, espectro de emisidn),

e Acuerdos de no competencia.

Hay muchos métodos de enfoque de ingresos. Los siguientes métodos se
consideran los més utilizados en la valuacidén de intangibles:

Método de exceso de ganancias,

Método de alivio de las regalias,

Método de beneficio de prima o con-y-sin método,
Método Greenfield

Método distribuidor.

Método basado en el modelo del capital en riesgo

)
)
)
)
)
)

Hh® QO Q0O D

6.1.3.1. Método de Exceso de Ganancias.

Este método estima el valor de un activo intangible como el valor presente
de los flujos de efectivo atribuibles al activo intangible especifico
después de excluir la proporcidén de los flujos de efectivo que son
atribuibles a otros activos necesarios para generar los flujos de efectivo.
A menudo se utiliza para valoraciones en las que es necesario que la
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adquirente asigne el precio global pagado por un negocio entre activos
tangibles, activos intangibles identificables y la plusvalia.

Los activos contributivos son activos que se utilizan conjuntamente con el
activo intangible objeto en la realizacidén de los flujos de efectivo
prospectivos asociados con el activo intangible en cuestién. Los activos
que no contribuyen a los flujos de efectivo prospectivos asociados con el
activo intangible especifico no son activos contributivos.

El método del exceso de ganancias se puede aplicar utilizando varios
periodos de flujos de efectivo proyectados:

. (“Método de ganancias excesivas de varios periodos” o "MPEEM)". ("método
de ganancias excesivas de un solo periodo") o capitalizando un periodo
unico de flujos de efectivo previstos ("método de exceso de ganancias
capitalizadas" o "método de férmula").

Este método generalmente es apropiado sélo si el activo intangible estéa
operando en un estado estable con tasas estables de crecimiento y operando
sobre la base de un activo operativo en negocio en marcha, con margenes de
beneficio constantes.

Dado que la mayoria de los activos intangibles tienen vidas econdmicas
superiores a un periodo, frecuentemente siguen patrones de crecimiento o
de decaimientos no lineales y pueden requerir diferentes niveles de activos
contributivos a lo largo del tiempo, el MPEEM es el método de exceso de
ganancias mas utilizado, ya que ofrece la mayor flexibilidad y permite a
los valuadores prever explicitamente los cambios en dichos insumos. Tanto
si se aplican en un sélo periodo, en varios periodos o en forma
capitalizada, los pasos clave para aplicar un método de exceso de ganancias
son:

a) Pronosticar el monto y el calendario de los ingresos futuros generados
por el activo intangible y los activos contributivos relacionados

b) Pronosticar la cantidad y el calendario de los gastos que se requieren
para generar los ingresos del activo intangible y de los activos
contributivos relacionados
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Ajustar los gastos para excluir los relacionados con la creacién de
nuevos activos intangibles qgue no son necesarios para generar 1los
ingresos y los gastos previstos. Los margenes de beneficio en el método
de ganancias pueden ser mas altos que los margenes de beneficio para el
negocio en general, porque el método de exceso de ganancias excluye la
inversidén en ciertos nuevos activos intangibles. Algunos de estos
serian:

e Gastos de investigacidén y de desarrollo
e Nuevas tecnologias

e Gastos de comercializacidén relacionados con la obtencidén de nuevos
clientes.

Identificar los activos contributivos que son necesarios para lograr los
ingresos y los gastos previstos. Los activos contributivos a menudo
incluyen capital de trabajo, activos fijos, mano de obra ensamblada y
activos intangibles identificados distintos del activo intangible objeto
de la valuacién,

Determinar la tasa adecuada de retorno de cada activo contributivo basada
en una evaluacidén del riesgo asociado a dicho activo. Por ejemplo, los
activos de bajo riesgo como capital de trabajo tendrdn un retorno
requerido relativamente menor. Activos intangibles contributivos, vy
maquinaria y equipo altamente especializado a menudo requieren tasas
relativamente altas de rendimiento,

En cada periodo de prondéstico, deducir los rendimientos requeridos de los
activos contributivos del beneficio previsto para llegar a los excedentes
de ganancias atribuibles uUnicamente al activo intangible

Determinar la tasa de descuento apropiada para capitalizar las ganancias
en exceso y hallar el valor presente del activo intangible

Si es apropiado para el propdsito de la valuacidn, calcular y afadir el
beneficio de amortizacidén fiscal (TAB) para el activo intangible
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El método del exceso de ganancias debe aplicarse sélo a un activo intangible
unico para cualquier flujo de egresos e ingresos (generalmente el activo
intangible primario o mas importante).

6.1.3.2. Método de Alivio de las Regalias.

Bajo el método de alivio de regalias, el valor de un activo intangible se
determina por referencia al valor de los pagos hipotéticos de regalias que
se ahorrarian a través de la propiedad del activo. Conceptualmente, el
método también puede ser visto como un método de flujo de efectivo
descontado, aplicado al flujo de efectivo que el propietario del activo
intangible podria recibir a través de la concesidén de licencias del activo
intangible a terceros.

Los pasos clave para aplicar un método de alivio de las regalias son:

a) Desarrollar proyecciones asociados con el activo intangible durante su
vida atil. La métrica mas comun proyectada es el ingreso, ya que la mayoria
de las regalias se pagan como un porcentaje de los ingresos. Sin embargo,
otras métricas tales como una regalia por unidad pueden ser apropiadas en
ciertas valoraciones.

o

Desarrollar una tasa de regalias para el activo intangible. Se pueden
utilizar dos métodos para obtener una tasa de regalias hipotética. La
primera se basa en las tasas de mercado de las regalias para transacciones
comparables o similares. Un prerrequisito para este método es la existencia
de activos intangibles comparables que tienen licencia. El segundo método
se basa en una fraccidén de los beneficios que hipotéticamente se pagaria
en una transaccidén libre por un licenciamiento que involucre los derechos
de uso del activo intangible.

c) Aplicar la tasa de regalias seleccionada a las proyecciones para calcular
los pagos de regalias evitados por poseer el activo intangible.

d) Estimar los gastos adicionales para los que un titular de licencia del
activo en cuestidén se encontraria responsable. Esto puede incluir pagos
iniciales requeridos por algunos licenciantes. Una tasa de regalia debe
ser analizada para determinar si se asume gastos (tales como mantenimiento,
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marketing y publicidad) y que son la responsabilidad del licenciante o el
licenciatario.

e) Si los costos hipotéticos y pagos de regalias serian deducibles de
impuestos, puede ser apropiado aplicar el tipo de gravamen para determinar
los ahorros después de impuestos asociados a la propiedad del activo
intangible.

f) Para ciertos fines (como los precios de transferencia), los efectos de los
impuestos generalmente no se consideran en la valoracidén y este paso debe
ser omitido.

g) Determinar la tasa de descuento apropiada para el activo intangible, con
el propdsito de determinar el valor presente o capitalizar los ahorros
asociados a la propiedad del activo intangible.

h) Si es apropiado para el propdsito de la valoracidn, calcular y ahadir el
TAB para el activo intangible.

Si una tasa de regalias se basa en transacciones de mercado o en un método
de dividendo por utilidades (o ambas), su seleccidén debe considerar las
caracteristicas del activo intangible y el entorno en el que se utiliza. La
consideracidédn de esas caracteristicas constituye la base para la seleccidn
de una tasa de regalias dentro de un rango de transacciones observadas. Los
factores que deben ser considerados incluyen los siguientes:

e FEntorno competitivo: tamafio del mercado del activo intangible,
disponibilidad de alternativas realistas, numero de competidores,
barreras de entrada y presencia (o ausencia) de costos de cambio.

e TImportancia de la materia intangible para el propietario: Ya sea que el
activo es un factor clave de diferenciacidén de los competidores, la
importancia que desempefia en la estrategia de marketing de los
propietarios, su importancia relativa en comparacidén con otros activos
tangibles e intangibles, y la cantidad que el duefio gasta en la creacidn,
el mantenimiento y la mejora del activo intangible

e (Ciclo de vida del activo intangible: Se debe considerar la vida econdémica
esperada del activo y cualquier riesgo de que el activo intangible se
vuelva obsoleto.
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6.1.3.3. With-and-Without (Con-y-Sin Escenario).

El método with-and-without indica el wvalor de wun activo intangible
comparando dos escenarios: uno en el cual el negocio usa el activo
intangible especifico, y otro en el cual el negocio no usa el activo
intangible especifico (pero todos los otros factores se mantienen
constantes). La comparacién de los dos escenarios se puede hacer de dos
maneras:

a) Calcular el valor del negocio, bajo cada escenario, con la diferencia
en los valores de negocio que son el valor del activo intangible
especifico

b) Calcular, para cada periodo futuro, la diferencia entre las ganancias
en los dos escenarios. El valor presente de esos importes se utiliza
entonces para alcanzar el valor del activo intangible especifico.

En teoria, cualquiera de los dos métodos deberia alcanzar un valor similar
para el activo intangible, siempre que el valuador considere no sdélo el
impacto en el beneficio de la entidad, sino factores adicionales como las
diferencias entre los dos escenarios en necesidades de capital de trabajo
y gastos de capital. El método con y sin se utiliza con frecuencia en la
valoracién de los acuerdos de no competencia, pero puede ser apropiado en
la valoracidén de otros activos intangibles en ciertas circunstancias.

Los pasos clave para aplicar el método with-and-without son:

a) Preparar las proyecciones de ingresos, gastos, gastos de capital vy
necesidades de capital de trabajo para el negocio, asumiendo el uso de
todos los activos del negocio, incluyendo el activo intangible objeto
de la valuacidén. Estos son los flujos de efectivo en el "con" escenario,

b) Utilizar una tasa de descuento apropiada al valor presente de los flujos
futuros de efectivo en el "con" escenario, y / o calcular el valor de
la empresa en el "con" escenario,

c) Preparar las proyecciones de ingresos, gastos, gastos de capital vy
necesidades de capital de trabajo para el negocio asumiendo el uso de
todos los activos de la empresa. Estos son los flujos de efectivo en el
"sin" escenario,
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d) Utilizar una tasa de descuento apropiada para el negocio, el wvalor
actual de los flujos futuros de efectivo en el "con" escenario y / o
calcular el valor de la empresa en el "con" escenario,

e) Deducir el valor actual de los flujos de efectivo o el valor de la
empresa en el "sin" escenario del valor actual de los flujos de efectivo
o valor de la empresa en el "con" escenario, y

f) Si es apropiado para el propdsito de la valoracidn calcular y afiadir el
TAB para el especifico activo intangible.

Como paso adicional, la diferencia entre los dos escenarios puede necesitar
ser ponderada por probabilidad. Por ejemplo, al valorar un acuerdo de no
competencia, el individuo o empresa especifico al acuerdo puede optar por
no competir, incluso si el acuerdo no estaba en vigor. Las diferencias de
valor entre los dos escenarios deberian reflejarse uUnicamente en las
proyecciones de flujo de efectivo en lugar de utilizar diferentes tipos de
descuento en los dos escenarios.

6.1.3.4. Método Greenfield.

Bajo el método Greenfield, el valor del intangible se determina utilizando
proyecciones de flujos de efectivo que asumen que el uUnico activo de la
empresa en la fecha de valoracidén es el intangible, Todos los demés activos
tangibles e intangibles deben ser comprados, construidos o alquilados.

El método Greenfield es conceptualmente similar al método de exceso de
ganancias. Sin embargo, en lugar de sustraer las cargas de los activos
contributivos del flujo de efectivo para reflejar la contribucidén de los
activos contributivos, el método Greenfield asume que el duefio del activo
especifico tendria que construir, <comprar o alquilar los activos
contributivos. Al construir o comprar los activos contributivos, se utiliza
el costo de un activo sustituto que genere Dbeneficios financieros
equivalentes en lugar de un costo de reproduccidédn. Los pasos clave para
aplicar el método Greenfield son:

a) Preparar las proyecciones de ingresos, gastos, gastos de capital vy
necesidades de capital de trabajo para la empresa suponiendo que el
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activo intangible es el uUnico activo de propiedad de la empresa sujeta
a la fecha de valoracién.

b) Estimar el tiempo y el monto de 1los gastos relacionados con la
adquisicién, creacidén o alquiler de todos los demds activos necesarios
para operar el negocio en cuestidn.

c) Utilizar una tasa de descuento apropiada para el negocio, que permita
determinar el valor presente de los flujos de efectivo futuros que
representaria el valor del negocio con sbélo el intangible especifico.

d) Si es apropiado para el propdsito de la valoracidn, calcular y afadir
el TAB para el activo intangible.

6.1.3.5. Método de Distribucidn.

El método de distribucidén, a veces denominado método desagregado, es una
variacién del método de ganancias excesivas de varios periodos utilizado a
veces para valorar los activos intangibles relacionados con los clientes.
La teoria subyacente del método del distribuidor es que las empresas que
se componen de varias funciones se espera que generen ganancias asociadas
con cada funcidén. Dado que los distribuidores generalmente sélo realizan
funciones relacionadas con la distribucién de productos a los clientes en
lugar del desarrollo de la propiedad intelectual o la fabricacidén, la
informacién  sobre los margenes de beneficio obtenidos por los
distribuidores se utiliza para estimar el exceso de ganancias atribuibles
a los activos intangibles relacionados con los clientes. Los pasos clave
para aplicar el método de distribucidén son:

a) Preparar las proyecciones de los ingresos asociados a relaciones con los
clientes existentes. Esto deberia reflejar el crecimiento esperado en
los ingresos de los clientes existentes, asi como los efectos del
desgaste de los clientes,

b) Identificar distribuidores comparables que tengan relaciones con 1los
clientes similares al negocio especifico y calcular los margenes de
beneficio alcanzados por esos distribuidores,
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c) Aplicar el margen de Dbeneficio del distribuidor a los ingresos
proyectados,

d) Identificar los activos contributivos relacionados con la realizaciédn
de una funcidén de distribucidén que son necesarias para lograr la
previsién de ingresos y gastos. En general, los activos contributivos
del distribuidor incluyen capital de trabajo, activos fijos y mano de
obra. Sin embargo, los distribuidores rara vez requieren otros activos
como marcas o tecnologia. El1 nivel de los activos contributivos
requeridos también debe ser consistente con los participantes que
realizan s6lo una funcién de distribuciédn,

e) Determinar la tasa de rendimiento adecuada de cada activo
contributivo basado en una evaluacidén del riesgo asociado con ese
activo,

f) En cada periodo de prondéstico, deducir los rendimientos requeridos de
los activos contributivos de la ganancia de distribucidén pronosticada
para llegar a los excesos de ganancias atribuibles Unicamente al activo
intangible especifico,

g) Determinar la tasa de descuento apropiada para el determinar el wvalor
del intangible representado por el valor presente de los excesos de
ganancias,

h) Si es apropiado para el propdsito de la valoracidn calcular y ahadir el
TAB para el activo intangible.

6.1.3.6. Método Basado en el Modelo del Capital en Riesgo

Este método estd basado en el andlisis del flujo de caja generado por el
negocio y el andlisis de rentabilidades y margenes de rendimientos
financieros, especificamente las industrias de la Economia Naranja generan
constantemente proyectos con exitosos resultados, los cuales son
generalmente presentados en términos de alcance, reconocimiento, premios y
ventas mundiales. Sin embargo, no es cotidiano que se informen cifras sobre
las rentabilidades o margenes de proyectos especificos. Una de las més
importantes caracteristicas de esta industria es la oportunidad de generar
altos rendimientos sobre inversidén, pero que en la mayoria de los casos
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requieren un fuerte conocimiento de variables del mercado y experiencia
para lograr estos altos resultados. Esto supone a la vez un alto nivel de
riesgo que merece realizar una medicién detallada de dichas variables, dado
que la incertidumbre siempre va a ser alta, al no depender solamente del
producto creado sino también de la disciplina del creador.

Al respecto, se consideran algunos elementos a tener en cuenta cuando se
requiere valorar intangibles de esta industria para ser susceptibles de
inversidén de capital de riesgo.

a) Informacién proporcionada por plataformas: Actualmente, la oferta de
plataformas que distribuyen contenidos creativos permite que la
informacién que ofrecen, gratuita o pagada, pueda ser utilizada para
crear mediciones y seguimiento, con la cual se pueden crear modelos de
comparacién, prediccidn o crecimiento, ya sean seguidores, suscriptores,
reproducciones, visualizaciones, descargas, visitantes, etc. Estas
métricas constituyen hoy en dia una informacién vital en la valoracidn
de un producto o servicio. En el caso de la industria creativa, esta
informacidén se convierte en un activo mds que ha de valorarse de manera
tanto comparativa como cualitativa.

b) Recaudo de Regalias: Al igual que con las plataformas, las entidades
encargadas del recaudo de regalias (Sociedades de Gestidn,
distribuidores digitales, editores, etc.) de cualquiera de las
actividades creativas, cuentan con la informacidén financiera generada
por los derechos de uso de las respectivas creaciones registradas ante
las mismas. Estas permiten crear modelos de monetizacidén histdrica,
generar curvas de comportamiento y prediccidédn de tendencias de acuerdo
con la comparacidén con obras similares o incluso del mismo creador. Esta
puede ser una herramienta vital en la medicidén proporcional del valor
que el activo genera. Habitualmente, este tipo de informacidén debe ser,
o bien compartida por el titular del derecho, o bien autorizada por el
titular para que la entidad recaudadora la entregue a un tercero

c) Informacidén histérica: Asi como la informacién financiera y comercial
de una compafiia es vital para un proceso de valorizacidén de ésta, la
industria creativa cuenta con informacién histdrica para realizar dicha
medicidén. Sin embargo, no es comun encontrar esta informacidn presentada
de la misma manera que una compafiia tradicional. En ese sentido, vy

Calle 28 N° 13A -15 / Bogotd, Colombia

Codigo Postal 110311 - Nit. 830115297-6

Conmutador (571) 6067676 — Linea Gratuita 01 8000 958283
Email: info@mincit.gov.co

www.mincit.gov.co

SCCRRLene2?

009.v20

Pagina 50 de 83

CONTADURIA PUBLICA

GD-FM-


http://www.mincit.gov.co/

El progreso Mincorercio CONSEJO TECNICO DE LA
es de todos CONTADURIA PUBLICA

dependiendo del tipo de creacidén que se pretenda medir en cuanto al
nivel de riesgo, es necesario contemplar los siguientes elementos:

e Ediciones anteriores: en el caso las creaciones sean presentadas en
eventos publicos, la informacién de venta de boletas o asistentes de
las ediciones anteriores puede crear matrices de comparacidén con
eventos similares o crear curvas de comportamiento de asistentes a lo
largo de un periodo de tiempo. Asimismo, es importante conocer las
caracteristicas de dichos eventos, como el 1lugar donde se han
presentado, temporadas de las presentaciones, sucesos alrededor de
dichos eventos (lanzamientos, aniversarios, conmemoraciones) e
incluso precios de las boletas vendidas.

e Aliados, productores, socios: la industria creativa requiere
constantemente de apoyo de otras entidades, empresas o individuos que
se dedican a la promocidén o produccidn de este tipo de contenidos. E1L
historial de proyectos realizados en conjunto o con apoyo de este tipo
de agentes puede configurarse como un valor agregado y predecir una
probabilidad de éxito.

e Presencia en el mercado: en caso de que el creador sea nuevo en la
industria constituye por supuesto un alto nivel de riesgo, que
generalmente puede ser medido por un experto en la materia, que precise
un anadlisis de las potenciales estrategias de posicionamiento de las
creaciones vy genere una proyeccién de flujos que convierta a
resultados. En caso de que ya se cuente con experiencia en la industria
por parte del creador, es importante conocer su trayectoria en la
misma, y analizar las estrategias de posicionamiento aplicadas en cada
uno de sus proyectos, para asi corregir y crear dindmicas distintas o
complementarias.

Mitigacién de riesgos en el analisis del modelo de capital en riesgo

La aplicacién de modelos de minimizacidén del riesgo son una herramienta
eficiente al momento de tomar decisiones de inversidén de capital. El1 nivel
de riesgo en este tipo de proyectos siempre va a contar con una alta
posibilidad de que el riesgo se materialice, los participantes del mercado
a menudo estadn acostumbrados a tomar este tipo de riesgos. Las siguientes
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son algunas de las formas mas convenientes de <controlar dichas
contingencias:

e Acompafiamiento de expertos: Algunas actividades desarrolladas en el
sector de Economia Naranja cuentan con alto nivel de especializacién vy
de agentes con experiencia en el mercado. El1 contar con asesoramiento
que pueda llevar a valorar un intangible o un proyecto de acuerdo a su
conocimiento del 4rea y el conocimiento del mercado es un paso fundamental
a tener en cuenta al momento de evaluar la inversidén de capital de riesgo.

e Estructuracidén de proyectos: es habitual que los creadores sean expertos
en su rama, pero no en la formulacidén de los proyectos que, incluso,
pudieron haber generado réditos en el pasado. La estructuracidén de
modelos de financiamiento, inversidén o de ©proyectos productivos,
realizados por empresas o individuos especializados en esta labor se
convierte en una herramienta fundamental en la mitigacidén de riesgos en
esta industria.

e Financiamiento cero riesgos: modelos en los que la parte requirente de
capital asegura el 100% del mismo, creando modelos de rentabilidad fija
o variable por encima del punto de equilibrio del proyecto a ejecutar.

e Modelos de renta variable en modelos no societarios: el inversionista no
comparte ganancias o pérdidas de acuerdo con el cierre financiero del
negocio, sino gque su rentabilidad estd sujeta a ventas o hitos alcanzados
por el mismo, y que reconocen rentabilidades especificas al inversionista
al llegar a dichos hitos.

e Inversién en proyecto, no en empresa: en ocasiones es conveniente
realizar un estudio de las proyecciones financieras del proyecto
especifico en el cual se planea invertir, en vez de analizar la empresa
que lo va a ejecutar, constituyendo garantias especiales como el manejo
de recursos por parte de terceros (explicado a continuacién). Esto debido
a que en muchas ocasiones los creadores, si bien no cuentan con un
respaldo financiero conveniente, el ©proyecto si puede resultar
prometedor.
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e Manejo de los recursos por parte de un tercero: garantia en la cual se
da el manejo de los recursos financieros a una fiduciaria, entidad
recaudadora o plataforma de pagos, que no entregard los recursos por
ventas al financiado sino hasta la medida en que previamente se haya
acordado, siendo lo méds comunmente usado cuando se recaude en ventas el
equivalente al capital invertido inicialmente.

e Garantias paralelas: en la medida de lo posible es importante constituir
garantias reales adicionales que respalden la operacidén como titulos
valores o garantias mobiliarias las mas comunes.

7. Consideraciones Especiales para la Valuacién de Activos Intangibles
7.1. Vida Econbémica de los Activos Intangibles

Una consideracidén importante en la valoracidén de un activo intangible, en
particular bajo el enfoque de ingresos, es la vida econdmica del
activo. Este puede ser un periodo finito limitado por factores legales,
tecnoldbégicos, funcionales o econdmicas; otros activos pueden tener una vida
indefinida. La vida econdmica de un activo intangible es un concepto
diferente de la vida Gtil restante para fines contables o fiscales.

Los factores legales, tecnoldbégicos, funcionales y econdmicos deben ser
considerados individualmente y en conjunto para hacer una evaluacidén de la
vida econdémica. Por ejemplo, un desarrollo de software puede ser protegido
por el derecho de autor por el tiempo médximo que establece la ley Nacional
o aplicable, puede tener una vida legal muy extensa sin embargo puede
aparecer una competidor con un software que lo reemplaza y un sistema de
operador tecnoldgico o hardware mejorado o nuevo que inactive su desarrollo
o implementacidén. Esto puede hacer que la vida econdmica del software a ser
evaluado por 10 afios o mas. Por el contrario, la vida econdémica tasada

En la estimacién de la vida econdmica de un activo intangible, un valuador
debe considerar también el patrén de uso o sustitucidédn. Algunos activos
intangibles pueden ser sustituidos abruptamente cuando una nueva, mejor o
alternativa méas barata disponible, mientras que otros pueden ser
reemplazados lentamente con el tiempo, por ejemplo, cuando un desarrollador
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de software lanza una nueva versidén de software cada afio, pero sélo
reemplaza una parte del cédigo existente con cada nueva versioén.

7.2. Desgaste Histdérico de Clientes

Para los intangibles relacionados con el cliente, el desgaste es un factor
clave en la estimacidén de una vida econdémica, asi como los flujos de
efectivo wutilizados para valorar los intangibles relacionados con el
cliente. El desgaste aplicado en la valoracidén de los activos intangibles
es una cuantificacién de las expectativas con respecto a las pérdidas
futuras de los clientes. Si bien se trata de una estimacidén a futuro, el
desgaste a menudo se basa en observaciones histdéricas de desgaste. Hay
varias maneras de medir y aplicar el desgaste histdérico de clientes:

®* Una tasa constante de pérdida (como porcentaje del saldo del afio anterior)
durante la vida util de las relaciones con los clientes puede suponer la
pérdida de clientes si no parece ser dependiente de la edad de la relacidn
con el cliente,

® Una tasa variable de pérdida puede ser utilizada durante la vida util de
las relaciones con los clientes, en caso de pérdida del cliente depende
de la edad de la relacidén con el cliente. En tales circunstancias,
generalmente nuevos clientes se pierden a un ritmo mayor que clientes
més establecidos,

= E1 desgaste puede ser medido con base en los ingresos o numero de clientes
como corresponda, en funcién de las caracteristicas del grupo de
clientes,

= Los clientes pueden necesitar ser segregados en diferentes grupos. Por
ejemplo, una empresa que vende productos a los distribuidores, y los
minoristas, pueden experimentar diferentes tasas de desgaste para cada
grupo. Los clientes también pueden ser segregados con base en otros
factores como la situacién geogradfica, el tamafio del cliente y el tipo
de producto o servicio adquirido.

= El1 periodo utilizado para medir el desgaste puede variar dependiendo de
las circunstancias. Por ejemplo, para una empresa con los abonados
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mensuales, un mes sin ingresos de un cliente en particular indicaria una
pérdida de ese cliente. Por el contrario, para los productos industriales
mads grandes, un cliente podria no ser considerado " perdido " a no ser
que no se hayan realizado ventas a ese cliente durante un afio o mas.

La aplicacién de cualquier factor de desgaste debe ser coherente con la
medicién de la forma de desgaste. La correcta aplicacién del factor de
desercidén en el primer afio de proyeccidén (y por lo tanto todos los afios
siguientes) debe ser consistente con la forma de medicidn.

a) Si el desgaste se mide en funcidén del numero de clientes en un periodo
(normalmente un afio), el factor de desgaste debe ser aplicado usando
una " mitad de periodo " convencidén para el primer afio de proyeccidn
(como por lo general, se asume que los clientes se perdieron durante todo
el afo). Por ejemplo, si el desgaste se midid determinando el numero de
clientes al comienzo del afio (100) frente al numero restante al final
del afio (90), en promedio, la compafiia tenia 95 clientes durante ese afio,
suponiendo que se perdieron de manera uniforme durante todo el
afio. Aunque la tasa de desgaste se podria describir cémo un 10%, sdlo la
mitad de la que se debe aplicar en el primer afio.

b) Si el desgaste se mide mediante el andlisis afio tras afio los ingresos o
el recuento de clientes , el factor de desgaste que resulta por lo general
se debe aplicar sin un ajuste de mitad de periodo. Por ejemplo, si el
desgaste se mide en términos del numero de clientes que genera ingresos
en el afio 1 (100) frente al nuUmero de esos mismos clientes que tenian
los ingresos en el afio 2 (90), la aplicacién seria diferente a pesar de
que la tasa de desercidén podia de nuevo ser descrito como 10%.

La desercidén basada en los ingresos puede incluir el crecimiento de los
ingresos de los clientes existentes a menos que se hagan los ajustes. En
general, es una buena practica para ajustar el crecimiento y el desgaste
por separado en la medicidén y aplicacidén. Es una buena préactica para los
valuadores a tener en cuenta para los ingresos histdéricos de entrada en el
modelo que se utiliza y comprobar lo adecuado de las predicciones sobre los
ingresos reales de los clientes existentes en los afios siguientes. Si el
desgaste ha sido medido y aplicado en forma apropiada, el modelo debe ser
razonablemente preciso.
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7.3. Beneficios por Amortizacidén de Impuestos (TAB-Tax Amortization
Benefits)

En muchas Jjurisdicciones fiscales, los activos intangibles pueden ser
amortizados a efectos fiscales, la reduccién de la carga tributaria de un
contribuyente y el aumento real de los flujos de efectivo debe tomarse en
cuenta para efectos de la valoracién. Dependiendo de la finalidad de la
valoracién y el método de valoracidén utilizado, puede ser conveniente
incluir el valor de TAB en el valor del intangible.

7.4. Otras Consideraciones

e TLos datos de precios y fuentes utilizadas deberian ser validos a la
fecha de la valuacidén y representativos del mercado a esa fecha.

e Cuando sean necesarios, se deberian realizar ajustes para hacer que
los activos intangibles similares y los activos intangibles objeto
de valuacidén sean mas comparables.

e DPueden ser necesarios ajustes para recoger aspectos inusuales, no
recurrentes o no operativos.

e Las razones seleccionadas deberian ser técnicamente sustentadas
dadas las diferencias en riesgo y expectativas de los activos
intangibles similares y los activos intangibles objeto de valuaciédn.

e DPueden calcularse varios indicadores de valor porque se pueden
seleccionar diversos factores de valuacidén y aplicarlos a los activos
intangibles que se valoran.

e Cuando se utilizan operaciones anteriores sobre los activos
intangibles objeto de valuacidén para el asesoramiento de wvaluaciédn
pueden necesitarse ajustes referentes al paso del tiempo y al cambio
en las circunstancias en la economia, el sector y los activos
intangibles.

e La renta es asignada a los diversos activos intangibles por el
valuador. Se debe tener cuidado para que las rentas asignadas a los
activos individualmente considerados no sean superiores a la renta
disponible para todos los activos.

e La vida legal se mide como el periodo en el que el activo intangible
puede estar protegido por ley. Un ejemplo es una patente que tiene
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una vida definida en su establecimiento y que, lentamente, a lo largo
del tiempo, tiende a cero.

Tasa de Descuento

Como valuadores se debe realizar una evaluacidén de los riesgos asociados
con el activo intangible especifico y considerar puntos de referencia en
la determinacidén de una tasa de descuento en la valuacidén del mismo.

Hay una cierta diversidad en la préactica relacionada con la seleccidn de
la tasa de descuento apropiada para ser utilizada en el cédlculo de un
valuador, se pueden utilizar cualquiera de las siguientes alternativas:

a)

Una tasa de descuento apropiada relacionada directamente con el activo
intangible especifico, podria usarse la tasa determinada en el andlisis
del coste medio ponderado del capital CAPM.

Una tasa de descuento apropiada que relacione ademéds del intangible

especifico los demés activos relacionados, podria ser la tasa de

descuento utilizada en el calculo TAB, y debe ser la misma que la
utilizada en la valoracién del activo especifico, siempre que sea
comparable con las tasas de mercado para operaciones similares.

Los puntos de referencia de tasa de descuento son las tasas observables
directamente en el mercado o transacciones observadas. Los siguientes son
algunos de los tipos de tasa de referencia que un Valuador debe tener en
cuenta:

Tasas libres de riesgo con vencimientos similares a la vida econdmica
del activo intangible,

Costo de las tasas de deuda o de endeudamiento con vencimientos
similares a la vida econdémica del activo intangible,

Tarifas de renta variable o de retorno de la inversidén para los
participantes del mercado que usan el activo intangible

Costo medio ponderado del capital (WACC) de los participantes para el
activo intangible especifico o de la empresa propietaria, utilizando
el activo intangible, y referida con la tasa de mercado para operaciones
con intangibles similares
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= En contextos que implican una adquisicién reciente de negocios que
incluye el activo intangible, la Tasa Interna de Retorno (TIR) para la
transaccidén debe ser considerada, y

® En contextos que implican una valoracién de todos los activos de una
empresa, el valuador debe realizar una rentabilidad media ponderada de
los activos de anédlisis (WARA) para confirmar la razonabilidad de las
tasas de descuento seleccionados.

7.5.1. Andlisis de Riesgos para Determinar Tasas de Descuento

Al evaluar los riesgos asociados con un activo intangible, un valuador
debe tener en cuenta factores como los siguientes:

a) Los activos intangibles a menudo tienen mayor riesgo que los activos
tangibles,

b) Si un activo intangible es altamente especializado para su uso actual,
puede tener mayor <riesgo dque los activos con multiples usos
potenciales,

c) Los activos intangibles individuales pueden tener mas riesgo que los
grupos de activos (o negocios),

d) Los activos intangibles utilizados en actividades de investigacidén y
desarrollo puede ser un riesgo mas alto que los utilizados en la
entrega de productos o servicios existentes,

e) La vida util del activo. Al igual gque en otras inversiones, los activos
intangibles con una vida mds larga a menudo se considera que tienen un
riesgo més alto

f) Los activos Intangibles - con flujos de caja mas facilmente estimables,
pueden tener menor riesgo que los activos intangibles similares con
los flujos de efectivo menos estimables, como los relacionados con los
clientes.

7.5.2. Algunas Tasas de Descuento Especiales
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Algunas tasas de descuento se determinan directamente del anédlisis
especifico del negocio y las condiciones de los flujos de caja definidos
en el contrato o acuerdo, algunos ejemplos son:

7.5.2.1. Tasas de Descuento en Regalias

Al seleccionar una tasa de regalias, un valuador también debe considerar
lo siguiente:

a) Al entrar en un acuerdo de licencia, los participantes del negocio
estarian dispuestos a pagar una tasa de rendimiento dependiendo de los
niveles de ganancias y la contribucidén relativa de los activos
intangibles con licencia para ese beneficio.

b) Al considerar las transacciones observadas, un valuador debe entender
los derechos especificos transferidos al titular de la licencia vy
cualquier limitaciédn. Algunos acuerdos con regalias pueden incluir
restricciones significativas en el uso de un activo intangible con
licencia, tal como una restriccidén a un A&rea geografica particular o
para un producto.

c) El valuador debe entender cémo los pagos bajo el acuerdo de licencia se
estructuran, incluyendo si hay pagos por adelantado, pagos del hito
cumplido o compromisos de avance del contrato para adquirir el uso
concedido de la licencia, etc.

7.5.2.2. Tasas de Descuento en Dividendos

En el andlisis FCD y/o técnica de dividendos, los cobros se estiman para
cada uno de los periodos futuros. Estos ingresos se convierten en valor
presente mediante la aplicacidén de una tasa de descuento que contiene el
andlisis de la vida econdémica que casi siempre es finita, y vida legal
del generador del flujo de efectivo

8. APLICACION CONTABLE

Las valoraciones de activos utilizando normas de valoracidén locales o
internacionales son utilizadas para generar confianza en los mercados

Calle 28 N° 13A -15 / Bogotd, Colombia

Codigo Postal 110311 - Nit. 830115297-6

Conmutador (571) 6067676 — Linea Gratuita 01 8000 958283
Email: info@mincit.gov.co

www.mincit.gov.co

SCCRRLene2?

009.v20

Pagina 59 de 83

CONTADURIA PUBLICA



http://www.mincit.gov.co/

El progreso Mincorercio CONSEJO TECNICO DE LA
es de todos

financieros y de otro tipo. Las Normas Internacionales de Valoracién (IVS)
son normas para realizar asignaciones de valoracidén utilizando generalmente
conceptos y principios reconocidos que promueven la transparencia y la
coherencia en préctica de wvaloracién. En la actividad wvaluatoria, la
palabra "propdsito" se refiere a la razdn o razones por las que se realiza
una valoracidén, los propbdsitos comunes incluyen (pero no se limitan a) la
presentacién de informes financieros, informes fiscales, apoyo en litigios,
apoyo en transacciones y para apoyar las decisiones de préstamos
garantizados, también para apoyar decisiones de los inversionistas y de
otros mecanismos de financiacidén disponibles en el mercado.

De acuerdo con lo anterior, una valoracidén de los activos 1intangibles de
una entidad, no necesariamente se realiza para que ellos sean incorporados
en los estados financieros, muchos activos intangibles de una entidad,
distintos de la plusvalia, un intangible que no cumple los requisitos de
identificabilidad y separabilidad, y gque no es reconocido en los estados
financieros, salvo en el caso de una adquisiciédn, segun los marcos de
informacién financiera , no son reconocidos en los estados financieros,
pero ello no significa que estos no representen una parte importante del
valor de una entidad o negocio. La contabilidad utiliza como base de
medicién el costo histdrico, y permite en ciertos casos que algunas partidas
sean ajustadas a sus 1importes revaluados o a sus valores razonables, este
podria ser el caso de ciertos activos intangibles adquiridos por una
entidad, no formados, para los cuales existe un mercado activo, en todo
caso, el propdsito de la contabilidad no es el de establecer el valor de
un negocio, ella suministra informacidén para que utilizando otras técnicas
y métodos, un usuario informado, pueda disponer de esta informacidn para
estimar el valor del negocio, lo cual por ejemplo podria efectuarse
utilizando técnicas de ingresos como las del método de flujos de efectivo
descontados o el modelo de descuentos de los dividendos del negocio.!

También se debe tener en cuenta que las normas de informacidén financiera
no requieren que una entidad reconozca el valor de la entidad en su estado
de situacidédn financieral®, como se ha indicado los informes financieros
de propdsito general no estédn disefiados ni tienen como objetivo mostrar

14 Ver IVS 200 Negocios y Participaciones en negocios.
15 Ver parrafo 1.7 del Marco Conceptual de las NIIF Plenas (Anexo 1 Decreto 2420 de 2015).
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el valor del negocio o de la entidad que informa, por ello las normas de
informacién financiera no regquieren el reconocimiento de todas las
partidas que cumplan que definicidén de activos y pasivos, y gque surgen
de transacciones, y otros eventos y sucesos, un activo, pasivo, ingreso
o gasto se reconoce cuando ello es pertinente, se representa fielmente
la esencia econdémica de la transaccién, y ello puede establecerse a un
costo que no exceda los beneficios. Por ello, en la actividad de valuacién
de activos intangibles, deberd establecerse con claridad cudl es el
propdésito de valoracidn, y cuales la base o bases de wvalor gque seran
utilizadas, este es un asunto que es fundamental en la actividad
valuatoria.l®

La NIC 38 y la secciénl8 de la NIIF Pymes, que forman parte del DUR 2420
de 2015 (Ver anexos 1 o 2 respectivamente) establecen los lineamientos
para la contabilizacién de los activos intangibles, estas normas
prescriben los criterios que un activo intangible debe cumplir para su
reconocimiento en los estados financieros, también las bases para su
medicidén, presentacién y revelacidn. Dichas normas, especifican como
determinar el valor en libros de un activo intangible, tanto en su
reconocimiento inicial como posterior, en algunos casos se permite, cuando
existe un mercado activo de compradores y vendedores, que dichas partidas
sean remedidas al valor razonable (modelo de revaluacidn), una de las
bases de valor que pueden ser utilizadas en la actividad valuatoria.

En general, la base de medicidén de los activos intangibles es el costo de
adquisicién, esto es el precio de la transaccidn, por ello, por lo general,
los activos intangibles formados no son objeto de reconocimiento como
activos en los estados financieros, asi ellos cumplan los requisitos de
identificabilidad y separabilidad. En el caso de adgquisiciones de
negocios, en las cuales hay un costo de adguisicidén que debe ser
distribuido, y que ha sido pagado por el comprador, este se asigna entre
los activos identificables, y 1los pasivos asumidos, incluso los no
reconocidos previamente en los estados financieros de la entidad
adquirida, lo no distribuido del costo, se asigna como plusvalia, un
intangible que no cumple los requisitos de identificabilidad vy
separabilidad, y que expresa las sinergias del conjunto de activos y

16 Ver IVS 2020, Glosario, parrafo 20.9 Proposito.
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pasivos de un negocio. Ello no significa, que la entidad no pueda revelar
informacién en notas a los estados financieros sobre activos y pasivos no
reconocidos en ellos.

En conclusidén, no se espera que la contabilidad refleje el valor total
de un negocio, ella suministra informacién Gtil para que los usuarios,
utilizando distintas técnicas y métodos, puedan establecerlo, evaluando
la situacidén financiera, sus rendimientos y la capacidad que una entidad
tiene para generar flujos de efectivo.

Ahora bien, en la NIC 38 se permite el reconocimiento de los activos
intangibles generados internamente, siempre que se cumplan una serie de
condiciones, lo cual, por la aplicacidén de los principios de alineacién
en la norma de pymes (pertinencia, simplificacién y representaciédn fiel)
no es aplicable en una entidad que aplique la NIIF para las Pymes (Ver
seccién 18). Ello no significa, que los activos intangibles no existan, vy
que no puedan ser identificables y separables, estos activos tienen un
valor, el cual puede ser establecido mediante métodos o técnicas de
valuacién, asi ellas no sean incorporadas en los estados financieros. Es
por ello, que una adecuada informacidén de un pequefio negocio asi no utilice
la base de valor razonable, permite disponer de datos que pueden ser
utilizados por los valuadores para estimar el valor del negocio, lo cual
puede diferir de manera importante del valor contable que es reflejado en
los estados financieros, elaborados sobre la base del costo histérico. La
diferencia entre el valor del patrimonio contable, y el valor estimado de
un negocio, estaria en gran parte representada por activos intangibles no
reconocidos, identificables y separables, remediciones a otras bases de
valor de los activos y pasivos, por ajustes a valores razonables de otros
activos y pasivos, y por la plusvalia, un intangible que no cumple las
condiciones de identificabilidad y separabilidad.

Es por lo anterior, que las evaluaciones de la solvencia, rendimiento y
flujos de una entidad que pertenece al sector de economia naranja, debe
considerar otros elementos distintos de los incorporados en sus estados
financieros, si la informacidén es presentada de forma adecuada, y se
incluyen otras revelaciones distintas de las requeridas por los marcos
técnicos, asi la base de elaboracidén sea el costo histérico, la informacidn
financiera se convertird en un instrumento de especial valor para evaluar
las perspectivas futuras y el valor de estos negocios, las valuaciones de
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los activos intangibles, fundamentado en técnicas y métodos de valuacidn
aceptados, asi como en datos que pueda ser validados en el mercado, pueden
convertirse en un instrumento de especial valor para que las entidades
de este sector puedan acceder a los distintos mecanismos de financiacidn
disponible en el mercado. También, es de fundamental importancia que se
tengan en cuenta otras medidas de rendimiento o desempefio, distintas de
la wutilidad o pérdida neta, la wutilidad operacional, la utilidad
operacional antes de depreciaciones y amortizaciones, la utilidad antes
de impuestos y financiacidén, y otras medidas de rendimiento, como el
EBITDA, pueden ser utilizadas como instrumentos para determinar el valor
y las perspectivas de flujos futuros de un negocio.

8.1. Activos Intangibles

En las normas de informacién financiera emitidas en Colombia, se define
un activo intangible como un activo” identificable, de caracter no
monetario y sin apariencia fisica, De forma similar a lo indicado en las
NIIF plenas, la Seccidén 18, de la NIIF para las Pymes, precisa que un
activo es identificable cuando:

a) Es separable, es decir, es susceptible de ser separado o dividido de
la entidad % vendido, transferido, explotado, arrendado o
intercambiado, bien individualmente Jjunto con un contrato, un activo
o un pasivo relacionado, o

b) Surge de un contrato o de otros derechos legales, independientemente
de si esos derechos son transferibles o separables de la entidad o de
otros derechos y obligaciones. Esta identificacidén debe estar explicita
en la descripcidén del encargo valuatorio si el intangibles esté
reconocido contablemente, en caso de que no esté reconocido en la
contabilidad se debe tener en cuenta la definicién que da el Estéandar
Internacional de Valuacidén 210 (por sus siglas en inglés, IVS), que
define al activo intangible como “un activo no monetario que se
manifiesta por sus propiedades econdémicas. No tiene sustancia fisica,
pero proporciona derechos y beneficios econdémicos a su propietario.”
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Un requerimiento similar se incorpora en el parrafo 38.12 de las NIIF
Plenas, normas gque son aplicables para entidades listadas o de interés
publico.

8.2. Uso de la base de valor Razonable

Indican las normas contables, antes referidas, y particularmente la NIIF
13, que una entidad utilizard los enfoques o técnicas de valoracidén que
sean apropiadas a las circunstancias y sobre las cuales existan datos
suficientes disponibles para medir el valor razonable, maximizando el uso
de datos de entrada observables relevantes y minimizando el uso de datos
de entrada no observables. En el caso de los activos intangibles la NIC
38, que aplica para entidades del Grupo 1, definidas en el DUR 2420de
2015, se permite el uso del modelo de revaluacidn cuando existe un mercado
activo, para una entidad clasificada en el Grupo 2 (NIIF para las Pymes)
el modelo de revaluacidén no es permitido, no obstante, cuando los activos
intangibles son adquiridos en una permuta, una combinacidén de negocios o
en una subvencidén del gobierno, estos deben ser medidos por el wvalor
razonable. Tratdndose de una entidad clasificada en el Grupo 3, la base
de medicidén es el costo histdédrico, no obstante, las microempresas pueden
utilizar, de acuerdo con las circunstancias, bases de medicién que estén
incluidas en las NIIF o en la NIIF para PYMES 17

Una medicidén del valor razonable es para un activo o pasivo especifico.
Por ello, al medir el valor razonable una entidad tendrd en cuenta las
caracteristicas del activo o pasivo de la misma forma en que los
participantes del mercado las tendrian en cuenta al fijar el precio de
dicho activo o pasivo en la fecha de la medicién. Estas caracteristicas
incluyen, por ejemplo, los siguientes elementos:

a) La condicidén y localizacidén del activo; y

b) Restricciones, si las hubiera, sobre la venta o uso del activo.

La medicidén a valor razonable supondrid que el activo o pasivo se
intercambia en una transaccidén ordenada entre participantes del mercado
para vender el activo o transferir el pasivo en la fecha de medicidén en

17 Ver anexo 3 del DUR 2420 de 2015, parrafo 2.2.
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condiciones de mercado presentes.

Una medicidén a valor razonable supondrd que la transaccién de venta del
activo o transferencia del pasivo tiene lugar:

a) En el mercado principal del activo o pasivo (entiéndase por mercado
principal, el mercado del entorno econdémico y de operacidén del negocio);
o

b) En ausencia de un mercado principal, en el mercado més ventajoso para
el activo o pasivo (entiéndase por mercado méds ventajoso, donde se
maximiza el importe que se recibiria por vender el activo o minimiza
el importe que se pagaria por transferir el pasivo).

Una entidad medird el valor razonable utilizando supuestos que los
participantes de mercado utilizarian para fijar el precio del activo o
pasivo, suponiendo que actuan en su mejor interés econdmico; asi, la
entidad identificard las caracteristicas que distinguen a los
participantes del mercado, considerando factores especificos para los
siguientes elementos: el activo o pasivo, el mercado principal o méas
ventajoso y los participantes del mercado con los que la entidad
realizaria una transaccién en ese mercado.

El valor razonable es el precio que se recibiria por la venta de un activo
o se pagaria por la transferencia de un pasivo, en la fecha de la medicidn
en condiciones de mercado presente, 1independiente si ese precio es
observable directamente o si es estimado utilizando wuna técnica de
valoracidn. Los costos de transaccidén no son parte del precio del activo
o pasivo, son més bien especificos de una transaccién y se trataran de
acuerdo con otras Normas Internacionales de Informacién Financiera.

No obstante lo anterior, para la valuacién de los activos intangibles,
con propdsitos distintos de los requeridos para los estados financieros
de propdsito general, una entidad podria utilizar otras bases distintas
de las del wvalor razonable, tal como estd referido en las normas
internacionales de valuacién.l!8

18 Ver IVS 104 Bases de Valor, parrafo 20.
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8.2.1. Jerarquia para la Estimacién del Valor Razonable en las NIIF

Con el objetivo de incrementar la coherencia y comparabilidad de las
mediciones del valor razonable, la NIIF 13 establece una jerarquia del
valor razonable que clasifica en tres niveles los datos de entrada de las
técnicas de valoracidén utilizadas para medir el valor razonable.

Datos de entrada de Nivel 1. Son precios cotizados en mercados activos
para activos o pasivos idénticos a los que la entidad puede acceder en la
fecha de medicidn.

Datos de entrada de Nivel 2. Son distintos de los precios cotizados
incluidos en el Nivel 1 que son observables para los activos o pasivos,
directa o indirectamente. Los datos de entrada del Nivel 2, incluyen:

e Precios cotizados para activos o pasivos similares.

e Precios cotizados para activos o pasivos idénticos o similares en
mercados no activos.

e Datos de entrada distintos de los precios cotizados que son observables
para el activo o pasivo.

Los ajustes a los datos de entrada del Nivel 2 variaran dependiendo de
factores especificos del activo o pasivo, tales como la condicidén vy
localizacidén del activo.

Datos de entrada de Nivel 3. Son datos de entrada no observables para el
activo o pasivo. Los datos de entrada no observables se utilizarédn para
medir el wvalor razonable en la medida en que los datos de entrada
observables relevantes no estén disponibles, teniendo en cuenta, de ese
modo, situaciones en las que existe poca actividad de mercado para el
activo o pasivo en la fecha de la mediciédn.

9. INFORMES DE VALUACION

El valuador deberia utilizar su criterio al determinar el peso relativo
que deberd otorgar a cada resultado de valor obtenido durante la
aplicacién del proceso. El valuador deberia justificar la seleccidn de
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los métodos de valuacidédn utilizados y la racionalidad de la ponderacidn
de los resultados en que se haya basado para alcanzar la conclusidén sobre
el wvalor final. La seleccidén de enfoques o métodos, procedimientos
apropiados y la confiabilidad en ellos depende del criterio del Valuador

A menudo, especialmente en el uso de operaciones de adquisicidén, es
dificil o imposible obtener informacién adecuada. Mientras que el precio
de la operacidén real puede conocerse, el Valuador puede no saber qué
garantias y avales fueron prestadas por el vendedor, qué plazos se dieron
o recibieron, o que impacto tuvo la planificacidén fiscal en la operacidn.

En los procesos de conciliacién o validacidén del wvalor del activo
intangible, la conclusién final acerca del valor debe presentarse en un
informe que minimo debe contener la siguiente informacidn:

e TLa identificacidén del activo intangible o la participacidén sobre el
componente del intangible a wvalorar;

e La fecha efectiva de valuacién;

e ILa definicidédn de valor;

e FEl1 propietario del derecho: y

e Ta finalidad y el uso de la valuacidn.

Ademds, en el informe debe incluirse el andlisis de los siguientes
factores:

e Los derechos, privilegios y condiciones que son de aplicacidén a la
participacidén o derecho

e Los derechos de propiedad se establecen en diversos documentos legales.
En algunos Paises, estos documentos pueden denominarse patentes,
marcas, nombres comerciales, Plusvalia, bases de datos y derechos de
autor, por nombrar algunos.

e Valor residual del activo Intangible valuado

e Vida util remanente

e Toda la informacidén relevante en la fecha de valuacidén de acuerdo con
el alcance del encargo.

e En el informe de valuacidén de intangible se debe revelar la vida ttil
econdémica y/o legal restante del activo intangible
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e La capacidad de generacién de ingresos de los activos intangibles

e La naturaleza e historia de los activos intangibles. En tanto que el
valor reside en los beneficios derivados de la propiedad futura, la
historia es valiosa porque puede dar orientacidén en cuanto a las
expectativas de los activos intangibles para el futuro.

e El andlisis de los derechos legales, el avaluador estd obligado por los
documentos que recogen dicho derecho sobre los activos intangibles.
Puede haber derechos vy condiciones contenidos en un acuerdo o
intercambio de correspondencia, y esos derechos pueden o no ser
transferibles a un nuevo propietario del derecho.

e La situacidédn y perspectiva econdmica que puede afectar a los activos
intangibles objeto de valuacién, incluyendo la situacidén politica y las
politicas del gobierno. Los factores tales como las tasas de cambio y
de inflacidén, asi como las tasas de interés, pueden afectar de distinta
manera a los activos intangibles que operan en diferentes sectores de
la economia.

e TLas condiciones y perspectivas del sector especifico, que pueden
afectar a los activos intangibles objeto de valuacidn.

e Las operaciones anteriores sobre los derechos de propiedad de los
activos intangibles objeto de valuacién.

e Otros datos de mercado, Ej. tasas de retorno de inversiones
alternativas, etc.

e Los precios de mercado para la adquisicidén de activos intangibles
similares.

e Ajuste de los estados financieros histéricos para estimar las
capacidades econdémicas y perspectivas de los activos intangibles.

Igualmente se debe incluir cualgquier otra informacidén que el valuador
considere relevante. La conclusién acerca del valor deberia también
basarse en la evaluacidén de los resultados obtenidos en la aplicacidén de
los diferentes métodos de valuacidn.

ANEXOS

Calle 28 N° 13A -15 / Bogotd, Colombia

Codigo Postal 110311 - Nit. 830115297-6

Conmutador (571) 6067676 — Linea Gratuita 01 8000 958283
Email: info@mincit.gov.co

www.mincit.gov.co

009.v20

Pagina 68 de 83


http://www.mincit.gov.co/

El progreso

Mincomercio

G CONSEJO TECMICO DE LA
CONTADURIA PUBLICA

Anexo 1: Actividades de inclusidén total en la Economia Naranjal?

es de todos

Descripcién

1. Produccién de

copias a partir de

1820

Industrias

grabaciones originales culturales
2. Fabricacidén de instrumentos musicales 3220 Creaciones
funcionales
3. Fabricacién de juegos, juguetes y 3240 Creaciones
rompecabezas funcionales
4. Edicién de libros 5811 Industrias
culturales
5. Edicién de periddicos, revistas y 5813 Industrias
publicaciones periddicas culturales
6. Otros trabajos de edicidn 5819 Industrias
culturales
7. Edicién de programas de informatica 5820 Creaciones
(software) funcionales
8. Actividades de produccién de peliculas 5911 Industrias
cinematograficas, videos, programas, anuncios culturales
y comerciales de televisidn
9. Actividades de postproduccidén de peliculas 5912 Industrias
cinematograficas, videos, programas, anuncios culturales
y comerciales de televisidn
10. Actividades de distribucidén de peliculas 5913 Industrias
cinematograficas, videos, programas, anuncios culturales
y comerciales de televisidn
11. Actividades de exhibicién de peliculas 5914 Industrias
cinematograficas y videos culturales
12. Actividades de grabacién de sonido y 5920 Industrias
edicién de musica culturales
13. Actividades de programacidén y transmisidén 6010 Industrias
en el servicio de radiodifusidén sonora culturales

19 Tomado de Nota metodoldgica sobre la definicion y medicion de actividades incluidas en la cuenta satélite de Cultura y Economia

Naranja de Colombia Min Cultura
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Descripcién

14. Actividades de programacién y transmisidén 6020 Industrias
de televisidn culturales
15. Actividades de desarrollo de sistemas 6201 Creaciones
informaticos (planificacidn, andlisis, funcionales
disefio, programacidén, pruebas)
16. Portales Web 6312 Creaciones
funcionales
17. Actividades de agencias de noticias 6391 Industrias
culturales
8. Otras actividades de servicio de 6399 Industrias
informacién n.c.p. culturales
19. Publicidad 7310 Creaciones
funcionales
20. Actividades especializadas de disefio 7410 Creaciones
funcionales
21. Actividades de fotografia 7420 Artes
patrimonio
22 . Ensefianza cultura 8553 Artes
patrimonio
23. Creacidén literaria 9001 Industrias
culturales
24. Creacidén musical 9002 Artes
patrimonio
25. Creacidn teatral 9003 Artes
patrimonio
26. Creacidén audiovisual 9004 Industrias
culturales
27. Artes plasticas y visuales 9005 Artes
patrimonio
28. Actividades teatrales 9006 Artes
patrimonio
29. Actividades de espectéaculos musicales en 9007 Artes
vivo patrimonio
30. Otras actividades de espectaculos en vivo 9008 Artes
patrimonio
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Descripcién

31. Actividades de bibliotecas y archivos 9101 Artes
patrimonio
32. Actividades y funcionamiento de museos, 9102 Artes
conservacidén de edificios y sitios histdéricos patrimonio
33. Actividades de jardines  botéanicos, 9103 Artes
zooldébgicos y reservas naturales patrimonio
34. Actividades de parques de atracciones y 9321 Artes
parques tematicos patrimonio

Anexo 2: Actividades de inclusidn parcial en la Economia Naranja?®

Descripcién

1 Produccidén de malta, elaboracidén de cervezas 1103 Artes y

y otras bebidas malteadas patrimonio

2 Tejeduria de productos textiles 1312 Artes y
patrimonio

3 Acabado de productos textiles 1313 Artes y
patrimonio

4 Fabricacién de tejidos de punto y ganchillo 1391 Artes \%
patrimonio

5 Fabricacién de articulos confeccionados de 1392 Artes y

materiales textiles, excepto prendas de vestir patrimonio

6 Fabricacidén de tapetes y alfombras para pisos 1393 Artes y
patrimonio

7 Fabricacidén de otros articulos textiles n.c.p. 1399 Artes %
patrimonio

8 Confeccién de prendas de vestir, excepto 1410 Artes \%

prendas de piel patrimonio

9 Fabricacién de articulos de piel 1420 Artes %
patrimonio

20 Tomado de Nota metodologica sobre la definicion y medicidn de actividades incluidas en la cuenta satélite de Cultura y Economia
Naranja de Colombia Min Cultura.
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Descripcién

10 Fabricacién de articulos de punto y ganchillo 1430 Artes
patrimonio
11 Fabricacién de articulos de viaje, bolsos de
mano y articulos similares elaborados en cuero, 1512 Artes
y fabricacién de articulos de talabarteria y patrimonio
guarnicioneria
12 Fabricacién de calzado de cuero y piel, con 1521 Artes
cualquier tipo de suela patrimonio
13 Fabricacidén de otros tipos de calzado, 1522 Artes
excepto calzado de cuero y piel patrimonio
14 Fabricacién de recipientes de madera 1640 Artes
patrimonio
15 Fabricacién de otros productos de madera; Artes
fabricacién de articulos de corcho, cesteria y | 1690 patrimonio
esparteria
16 Actividades de impresidn 1811 Industrias
culturales
17 Actividades de servicios relacionados con la 1812 Industrias
impresidn culturales
18 Fabricacién de vidrio y productos de vidrio 2310 Artes
patrimonio
19 Fabricacién de otros productos de cerdmica y 5393 Artes
porcelana patrimonio
20 Corte, tallado y acabado de la piedra 2396 Artes
patrimonio
21 Forja, prensado, estampado y laminado de 2591 Artes
metal; pulvimetalurgia patrimonio
22 Fabricacién de otros productos elaborados de 2599 Artes
metal n.c.p. patrimonio
23 Fabricacién de muebles 3110 Artes
patrimonio
24 Fabricacién de joyas, bisuteria y articulos 3210 Creaciones
conexos funcionales
25 Comercio al por menor de computadores, 4741 Creaciones
equipos periféricos, programas de informatica y funcionales
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Descripcién

equipos de telecomunicaciones en
establecimientos especializados
26 Comercio al por menor de libros, periddicos,
. . . . . Industrias
materiales y articulos de papeleria y escritorio | 4761
- . ) culturales
en establecimientos especializados
27 Comercio al por menor de otros articulos
L Industrias
culturales vy de entretenimiento n.c.p. en | 4769
. : . culturales
establecimientos especializados
28 Comercio al por menor de prendas de vestir y
. . P . Artes
sus accesorios (incluye articulos de piel) en | 4771 .
. . . patrimonio
establecimientos especializados
29 Comercio al por menor de todo tipo de calzado
. . Artes
y articulos de cuero y sucedaneos del cuero en | 4772 ) .
. . . patrimonio
establecimientos especializados
30 Transporte férreo de pasajeros 4911 Artes
patrimonio
31 Transporte de Pasajeros 4921 Artes
patrimonio
32 Transporte fluvial de pasajeros 5021 Artes
patrimonio
33 Alojamiento en hoteles 5511 Artes
patrimonio
34 Alojamiento en aparta hoteles 5512 Artes
patrimonio
35 Alojamiento en centros vacacionales 5513 Artes
patrimonio
36 Alojamiento rural 5514 Artes
patrimonio
37 Otros tipos de alojamientos para visitantes 5519 Artes
patrimonio
38 Actividades de zonas de camping y parques 5520 Artes
para vehiculos recreacionales patrimonio
39 Expendio a la mesa de comidas preparadas 5611 Artes
patrimonio
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Descripcién

40 Expendio por autoservicio de comidas 5612 Artes
preparadas patrimonio
41 Expendio de comidas preparadas en cafeterias 5613 Artes
patrimonio
42 Otros tipos de expendio de comidas preparadas 5619 Artes
n.c.p. patrimonio
43 Expendio de Dbebidas alcohbélicas para el 5630 Artes
consumo dentro del establecimiento patrimonio
44 Actividades de telecomunicaciones aldmbricas 6110 Industrias
culturales
45 Actividades de telecomunicacidén satelital 6130 Industrias
culturales
46 Actividades de consultoria informética vy Creaciones
actividades de administracién de instalaciones | 6202 .
, L. funcionales
informaticas
47 Procesamiento de datos, alojamiento (hosting) Creaciones
L ) 6311 .
y actividades relacionadas funcionales
48 Actividades de arquitectura e ingenieria vy Creaciones
. . . 7110 .
otras actividades conexas de consultoria técnica funcionales
49 Investigaciones y desarrollo experimental en
. . Artes
el campo de las <ciencias naturales y la | 7210 . .
. . . patrimonio
ingenieria
50 Investigaciones y desarrollo experimental en
. . . Artes
el campo de las ciencias sociales y las | 7220 . .
. patrimonio
humanidades
51 Otras actividades profesionales, cientificas 7490 Industrias
y técnicas n.c.p. culturales
52 Actividades de las agencias de viaje 7911 Artes
patrimonio
53 Otros servicios de reserva y actividades 7990 Artes
relacionadas patrimonio
54 Actividades ejecutivas de la administracidn 8412 Artes
publica patrimonio
55 Regulacidén de las actividades de organismos 8413 Artes
que prestan servicios de salud, educativos, patrimonio
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Descripcién

culturales y otros servicios sociales, excepto
servicios de seguridad social
56 Educacién de la primera infancia 8511 Artes
patrimonio
57 Educacidén preescolar 8512 Artes
patrimonio
58 Educacidén basica primaria 8513 Artes
patrimonio
59 Educacidén secundaria 8521 Artes
patrimonio
60 Educacidén media académica 8522 Artes
patrimonio
61 Educacién media técnica y de formaciédn 8523 Artes
laboral patrimonio
62 Establecimientos que combinan diferentes 8530 Artes
niveles de educacidn patrimonio
63 Educacién técnica profesional 8541 Artes
patrimonio
64 Educacién tecnoldgica 8542 Artes
patrimonio
65 Educacién de instituciones universitarias o 8543 Artes
de escuelas tecnoldbgicas patrimonio
66 Educacién de universidades 8544 Artes
patrimonio
67 Formacidén académica no formal 8551 Artes
patrimonio
68 Actividades de asociaciones profesionales 9412 Artes
patrimonio
69 Otras actividades asociativas n.c.p. 9499 Artes
patrimonio
70 Produccidén de copias a partir de grabaciones 1820 Industrias
originales culturales
71 Fabricacién de instrumentos musicales 3220 Creaciones
funcionales
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Descripcién

72 Fabricacién de juegos, juguetes Y | 3540 Creaciones
rompecabezas funcionales
73 Edicién de libros Industrias
5811
culturales
74 Edicién de periddicos, revistas 3% Industrias
. ) g 5813
publicaciones periddicas culturales
75 Otros trabajos de edicidn Industrias
5819
culturales
76 Edicién de programas de informatica Creaciones
5820 .
(software) funcionales
77 Actividades de produccién de peliculas .
. Lo . . Industrias
cinematogréaficas, videos, programas, anuncios y | 5911
. . i culturales
comerciales de televisidn
78 Actividades de postproduccién de peliculas .
. P . ) Industrias
cinematogréaficas, videos, programas, anuncios y | 5912
) S culturales
comerciales de televisiédn
79 Actividades de distribucidén de peliculas
. P . ) Industrias
cinematograficas, videos, programas, anuncios y | 5913
. L a culturales
comerciales de televisidn
80 Actividades de exhibicién de peliculas 5914 Industrias
cinematogradficas y videos culturales
81 Actividades de grabacién de sonido y ediciédn 5920 Industrias
de musica culturales
82 Actividades de programacidén y transmisién en Industrias
. . . L 6010
el servicio de radiodifusidén sonora culturales
83 Actividades de programacidén y transmisidn de 6020 Industrias
televisidn culturales
84 Actividades de desarrollo de sistemas .
. P e . P . ~ Creaciones
informaticos (planificacidén, anadlisis, disefio, | 6201 )
. funcionales
programacidn, pruebas)
85 Portales Web Creaciones
6312 )
funcionales
86 Actividades de agencias de noticias 6391 Industrias
culturales
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Descripcién

87 Otras actividades de servicio de informacidén 6399 Industrias
n.c.p. culturales
88 Publicidad Creaciones
7310 .
funcionales
89 Actividades especializadas de disefio 7410 Creaciones
funcionales
90 Actividades de fotografia 7420 Artes
patrimonio
91 Enseflanza cultural Artes
8553 . .
patrimonio
92 Creacidén literaria Industrias
9001
culturales
93 Creacidén musical Artes
9002 . .
patrimonio
94 Creacidn teatral 9003 Artes
patrimonio
95 Creacidén audiovisual Industrias
9004
culturales
96 Artes pléasticas y visuales 9005 Artes
patrimonio
97 Actividades teatrales Artes
9006 . .
patrimonio
98 Actividades de espectaculos musicales en vivo 9007 Artes
patrimonio
99 Otras actividades de espectaculos en vivo 9008 Artes
patrimonio
100 Actividades de bibliotecas y archivos 9101 Artes
patrimonio
101 Actividades vy funcionamiento de museos, Artes
. P L L 9102 . .
conservacién de edificios y sitios histdricos patrimonio
102 Actividades de jardines botéanicos, 9103 Artes
zooldgicos y reservas naturales patrimonio
103 Actividades de parques de atracciones vy 9321 Artes
parques tematicos patrimonio
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ANEXO 3. Aplicacién de métodos de valuacidédn de intangibles

Este anexo referencia la aplicacidén de los enfoques de valuacidn y sugiere
los métodos de valuacidn comlnmente usados. Algunos intangibles puede
tener aplicacidén para su valoracidédn distintos a los enfoques y métodos
sugeridos de acuerdo a la naturaleza propia del contexto financiero en
que se desarrolla el uso del intangible.

Descripcién Técnica Método Tasa de Consideracione
Descuent S
o
Software Ingreso e Exceso de
desarrollad s ganancias
o
Software Costos e Valor de N/A Solo si el
adquirido reposicién intangible es
e Matriz de no negociable
precios

Derechos de Ingreso e Exceso de
autor S ganancias
Acuerdos de Ingreso e Con o sin
no S Método
competencia
Derechos Ingreso e Método
legales S Greenfield
Obras de Mercado e Comparacién N/A
arte de precios
Espectros de Mercado e Comparacién N/A
difusién de precios
Dominios de Mercado e Comparacién N/A
Internet de precios
Nombres Ingreso e Con © sin
comerciales S Método
Marcas Ingreso e Con o sin

S Método
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Patentes Ingreso e Greenfield
S
Encabezados Mercado e Matriz de N/A
precios
Licencias de Ingreso e Método de
explotacién s distribucié
n
Licencias de Mercado e Matriz de
juego precios
Listas Ingreso e Método de
comerciales S distribucid
n
Derechos de Ingreso e Alivio de
Autor s Regalias
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Anexo 2
Comunicacidén del Viceministro de Cultura
“Bogota D.C.

18 de diciembre de 2020

Sefiores

CONSEJO TECNICO DE LA CONTADURIA PUBLICA (CTCP)
Presidente y Consejeros (..)

Asunto: Solicitud del revisidon y emision del documento "“Orientacidn profesional
para la valuaciodn de activos intangibles asociados al desarrollo de las actividades
del sector de economia naranja” por parte del CTCP.

Respetados consejeros, reciban un cordial saludo:

Con la aprobacion del Plan Nacional de Desarrollo (PND) 2018 - 2022 ‘Pacto por
Colombia, pacto por la equidad’, se sella por primera vez en el pais un pacto por
la proteccidn y promocidn de nuestra cultura y el desarrollo de la Economia Naranja,
cuya inclusidén representa un hito en la historia de las politicas del Estado
colombiano en materia cultural.

En desarrollo del PND y de la Ley 1834 de 2017, se expide el Decreto 1204 de 2020,
por el cual se adopta la Politica Publica integral de la Economia Creativa. Esta
Politica de aplicacidén nacional estd enfocada en desarrollar, fomentar, incentivar
y proteger las industrias culturales y creativas, cuya base es la propiedad
intelectual. Con la politica de Economia Naranja se pretende proporcionar
condiciones para generar empleo digno en el sector cultural, apoyar la
materializacidén de nuevas ideas creativas y productos innovadores, fortalecer los
saberes ancestrales, las prdcticas del patrimonio cultural y la transmisidn de
conocimientos tradicionales. También se busca fortalecer y crear mecanismos que
permitan desarrollar el potencial econdmico de la cultura y generar condiciones
para la sostenibilidad de las organizaciones y agentes que la conforman, en
concordancia con los Objetivos de Desarrollo Sostenible (0ODS).

Conforme a lo anterior y bajo el liderazgo de la Vicepresidencia de la Republica,
se suscribe en 2019 el Pacto por el Crecimiento de la Economia Naranja con la
participacién de los gremios y organizaciones culturales y creativas. En 2020,
dicho pacto se actualiza y una de las acciones priorizadas por el sector es la
finalizacidén y expedicidn de la "“Orientacidn profesional para la valuacidn de
activos 1intangibles asociados al desarrollo de las actividades del sector de
economia naranja”, documento de alta relevancia para facilitar el acceso a las
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mejores prdcticas de valuacidén para los activos intangibles que surgen en el
desarrollo del sector de la Economia Naranja, de tal manera que se favorezca la
comprension del valor econdmico de dichos activos y se fortalezca y amplie su
utilizacidén en operaciones comerciales y financieras, incluyendo, entre otras
opciones, la constitucidn de dichos intangibles como garantias iddneas al momento
de acceder a fuentes de financiacidén bancaria, de inversidén privada o de otra
indole, que permitan el desarrollo d las actividades culturales y creativas en
Colombia.

Para desarrollar este proyecto, que inicié bajo la iniciativa del Ministerio de
Cultura y SUPERSOCIEDADES, se cred un subcomité del Comité de Expertos en Valuacion
de Activos y Pasivos (el CEVAP), con la participaciéon de entidades publicas y
privadas, que redactd la primera versiodn del documento indicado, finalizado en dias
pasados.

Con fundamento en lo expuesto, de la manera mas atenta les solicitamos sea revisado
el documento y pueda continuar su trdamite de emisidn por parte del Consejo técnico
de la Contaduria (CTCP), en razdn a que se constituye un documento valioso para el
Gobierno Nacional en cumplimiento de los objetivos del Plan Nacional de Desarrollo
2018 - 2022. Igualmente, serd un texto de referencia en materia de valuacidn de
intangibles en América Latina.

De igual modo, conviene seflalar que dicho documento estd sujeto a ser actualizado
permanentemente con el objeto de responder a las cambiantes necesidades y exigencias
actuales del sector; que no constituye una instruccidén del CTCP, ni sustituye el
contenido de las normas vigentes sobre contabilidad; por el contrario, trata de
aspectos pedagdgicos y orientativos presentados con el fin de facilitar su
aplicacién por parte de los destinatarios.

Se destaca en la construccion del documento la participacidon de representantes del
gobierno, sector valuatorio, académico, agremiaciones acogiendo los principios de
transparencia, consenso, imparcialidad y demds, contenidos en el Anexo 3 del Acuerdo
de Obstdculos Técnicos al Comercio (OTC) de la Organizacion Mundial de Comercio
(oMC) .

Una vez se cumpla la etapa de emisidén de la guia de orientacidn profesional, se
presentarda ante el Consejo Nacional de Economia Naranja (CNEN), con el fin de
incluirlo en los planes y programas del Gobierno Nacional en materia de
fortalecimiento a la financiacidén y desarrollo del sector.

Agradezco su atencion y colaboracion. Desde el Gobierno Nacional quedamos muy
pendientes.
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Cordialmente,

PEDRO FELIPE BUITRAGO RESTREPO
Viceministro de la Creatividad y la Economia Naranja

Revisd: Gabriel Arjona Pachdén - Viceministerio de la Creatividad y la Economia Naranja
Proyectd: Blanca Lilia Naranjo - Viceministerio de la Creatividad y la Economia Naranja”
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