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RESUMEN

Actualmente, a raiz de la pandemia por el COVID-19 hay evidencia suficiente para
demostrar que ya no se puede caer en el error de predecir lo que puede pasar a futuro,
principalmente a nivel econémico y financiero, este reto es de gran importancia para las
empresas, ya que, las proyecciones a largo plazo para estimar el crecimiento de la compafiia
ya no son certeras, pues si antes tenian identificadas sus fortalezas, ahora deben reinventarse
buscando nuevas fronteras y salidas para recuperarse de esta recesion y fortalecer su
permanencia en el mercado.

Sin embargo, hay compafiias que no tuvieron un impacto negativo tan fuerte en sus
finanzas y estas son aquellas que se encuentran fidelizadas en la economia, ya que, con la
credibilidad y calidad que han marcado sus productos a través del tiempo, no perdieron
clientesy, al contrario, fueron el primer recurso de la poblacion mundial. Un ejemplo de esto
es el sector retail, ya que aunque los productos se han vuelto cada vez mas similares, una
forma de que los consumidores elijan entre productos y que los diferencien, es a través de
las marcas, ya que, estas aumentan el valor de un producto y son dificiles de copiar para los
competidores, juegan un papel critico en la competencia del mercado y a nivel empresarial
generan flujos de efectivo adicionales debido a los menores gastos publicitarios, puesto que
facilita el acercamiento con los consumidores.

Por lo expuesto, este proyecto pretende otorgar al CEO y al grupo accionista un
insumo para identificar el valor de su mayor activo intangible, que es la marca, y a partir de
esto pueda implementar estrategias para fortalecer este rubro y atraer nuevas inversiones que
generen mayores ingresos.

En el capitulo I, se presenta una introduccion a la valoracion financiera de la marca
y un resumen de la empresa objeto de estudio; en el capitulo 1, se describen los conceptos
claves del marco conceptual que brindan una mejor perspectiva de la importancia de la
valoracion de la marca y el concepto de la metodologia a implementar para el analisis de
Tiendas Industriales Asociadas S.A. (TIA S.A.). A partir del capitulo Ill, se muestra el
desarrollo de la metodologia y la investigacion cualitativa con los insumos y criterios que se
utilizaron para el analisis y finalmente se presentan los resultados con las expectativas y

supuestos para la generacion de valor de la marca TIA S.A.
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CAPITULO |

1 INTRODUCCION

1.1 Antecedentes

El impacto econdmico causado por la pandemia del SARS-COV-2, ha obligado a
muchas empresas a innovar y disefiar estrategias que les permitan fortalecer su
permanencia en el mercado. Para esto, las compafiias deben identificar su valor agregado
y adaptarse a la nueva normalidad que se vive a nivel mundial, implementando
herramientas tecnolégicas que permitan dar a conocer el giro del negocio a través de los
diferentes medios digitales de comunicacion.

En este sentido, es necesario que las empresas promuevan sus productos y
servicios de una manera atractiva al consumidor final; es por esto por lo que las areas
especializadas en marketing a nivel mundial han tomado como insumo “la marca” de las
diferentes compariias para realizar acercamientos masivos en canales de comunicacién
virtuales, combinando la popularidad con la calidad. De acuerdo con un estudio
relacionado al neuromarketing, se puede evidenciar que las personas sienten paz mental
cuando compran “marcas” ya que evitan gastar tiempo en analizar factores decisivos,
siempre y cuando el producto les ofrezca un historial de experiencias positivas (Alsharif,
Baharun, Safaei y Salleh, 2020).

Por lo general, esta confianza que los consumidores finales ponen en cada
producto o servicio es lo que realmente le da el reconocimiento y valor a la marca que
identifica a una compafiia, un producto o un servicio. Muchos negocios comenzaron en
pequerios puestos de trabajo y ahora son grandes corporaciones, gracias a la calidad y a
la aceptacion de sus productos; es por esto por lo que las compafiias actualmente tienen
la necesidad de identificar el valor de su marca y determinar si las inversiones realizadas
0 en marcha, en conjunto con los demas factores de la organizacién, estan cumpliendo
con los objetivos y metas planteados.

La norma ISO 10668 muestra que, mediante informacion financiera, legal y de
comportamiento del consumidor, se puede valorizar una marca. Las empresas deben
trabajar en posicionar y hacer crecer su marca, ya que es la herramienta que lograra
fidelizar a los clientes y que estos se sientan identificados con la misma.

Una marca tiene un valor tan importante que inclusive puede utilizarse como

medio para lograr mejores condiciones de financiamiento: entre mayor es el valor de la
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marca se deberia conseguir mejores tasas, plazo de préstamos, comisiones, renovaciones
de deuda, con instituciones financieras.

En caso de uso indebido de una marca, se pueden realizar acciones civiles,
penales y administrativas (SENADI), debido a esto se debe conocer el valor de la marca

para poder hacer el reclamo respectivo.

1.2 Descripcién de la empresa

En el presente proyecto, se analizara la empresa Tiendas Industriales Asociadas
— TIA S.A. y su impacto en el consumidor, para conocer su participacion y
posicionamiento en el mercado, y determinar el valor de la marca TIA.

Esta empresa comenzé en el Ecuador como un pequefio local abierto en el afio
1960 en la ciudad de Guayaquil y en 1961 se apertura el segundo local en Quito. Este tipo
de negocio ya se encontraba posicionado en Europa y los hermanos Steuer como grandes
visionarios decidieron implementar este giro del negocio en Ameérica Latina (TIA S.A.,
2021). Tiendas Industriales Asociadas (TIA) S.A., posee alrededor de 7.720 empleados y
opera bajo las marcas Almacenes Tia, “Tia Express”, “Tia Fresco”, “Supermercados
Magda” y adicionalmente, TIA ha incursionado con su formato de tienda en Plazas
Comerciales denominadas Plaza Tia. Se orienta hacia nichos de mercado, basicamente
cubre la demanda de localidades alejadas que no son objetivos para la competencia,
apuntando a niveles socioeconémicos medio y bajo en dichas zonas. Al cierre del 2020
(Gltimo dato disponible en la Superintendencia de Compafiias) alcanzé un patrimonio
consolidado de USD83.9 millones (aproximadamente) e ingresos de actividades
ordinarias de USD702 millones. Cuenta con centros de distribucion y un creciente
numero de locales, al 2020 (dato disponible, tenia 232 locales ubicados en 22 provincias)
(BVG, 2020).

Actualmente, TIA es una empresa muy conocida en el pais y que se encuentra
sujeta a la innovacion constante, por lo que se debe conocer el valor de su marca después
de las inversiones realizadas tanto en el canal tradicional, como en el canal online y el
nuevo formato de negocios Méas ahorro. Es importante mencionar que la marca es la
esencia de la empresa y conocer su valor después de hacer importantes inversiones tanto
en activos tangibles (nuevos locales que se apertura cada afo), remodelaciones y
ampliaciones, nuevos centros de distribucion, intangibles, como las donaciones, la
inversion en marketing durante los ultimos 5 afios es de gran importancia, ya que la

responsabilidad de estos resultados recae sobre la Gerencia.
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La composicion accionarial y administrativa de TIA S.A. se encuentra
distribuida de la siguiente manera:
Tabla 1: Accionistas TIA S.A. - 2021

TIPO DE
ACCIONISTAS NACIONALIDAD CAPITAL TOTAL % PART. ”
VINCULACION
NI

GRANT INVEST PTE. LTD. SINGAPUR $ 2.136.857,46 48,89% ACCIONISTA
MAYORITARIO

INNOPARTICIPATIONS LP NUEVA ZELANDIA S 1.788.407,20 40,92% ACCIONISTA

INNOVENT INVESTMENTS S.A. SUIZA S 329.754,86 7,54% ACCIONISTA

KINGSBURY RACHEL REGINA ESTADOS UNIDOS DE S 38.622,84 0,88% ACCIONISTA

AMERICA
NUNES VARELLA RODRIGUEZ DANIEL Y RAFAEL BRASIL $ 77.247,90 1,77% ACCIONISTA

Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.
Elaborado por: El autor
El accionista mayoritario de la empresa es la compafiia extranjera Grant Invest
PTE. LTD. Domiciliada en Singapur, la actividad principal de la Compafiia es el comercio
al por mayor de una variedad de bienes sin un producto dominante con la venta al por
mayor de textiles y cueros como actividad secundaria (Singapur Business, 2020).
Tabla 2: Administradores TIA S.A. - 2021

ADMINISTRADORES NACIONALIDAD CARGO INICIO PERIODO

MURIZ SALGADO JOSE ECUADOR DIRECTOR 16-mar-21 1
SUPLENTE

REYES PORTOCARRERO LUIS NORBERTO PERU DIRECTOR 16-mar-21 1
PRINCIPAL

GONZALEZ VILLON PEDRO PASCUAL ECUADOR DIRECTOR 16-mar-21 1
PRINCIPAL

SANABRIA DIAZ IGNACIO COLOMBIA DIRECTOR 16-mar-21 1
PRINCIPAL

GARCIA SORIANO MARCELO MAURICIO ECUADOR DIRECTOR 16-mar-21 1
SUPLENTE

Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.

Elaborado por: El autor

1.3 Objetivos de la investigacion
1.3.1 Objetivo General

Determinar el valor financiero de la marca “TIA” que pertenece a la empresa
Tiendas Industriales Asociadas TIA S.A. por un método de valoracion de marcas, para
conocer el impacto que ha tenido su reputacion en el mercado, con las inversiones
realizadas en los ultimos 5 afios.

1.3.2 Obijetivos Especificos

1. Analizar el método de valoracion de marcas seleccionado, su definicion y sus
objetivos.
2. Analizar la informacion de la empresa Tiendas Industriales Asociadas TIA S.A. y

Ssu entorno.
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3. Determinar el valor de la marca mediante la metodologia seleccionada.

1.4 Andlisis del sector

El comercio al por mayor y menor acaba de atravesar un afio que ha dado forma al
mercado. EI comportamiento del consumidor dio un giro considerable de la noche a la
mafiana y su motor de compra ahora estd enfocado en las compras estrictamente
necesarias, como alimentos no perecibles y dejaron de adquirir articulos que no sean de
primera necesidad, esto segun los ingresos por seccion de producto de Tia. Se pudo
observar que la sociedad tuvo una adaptacion tecnoldgica inmediata que normalmente
hubiera tardado afios en implementarse. Como consecuencia, el sector retail tuvo la
necesidad de fortalecer el comercio electrénico en conjunto con nuevas tecnologias de
informacion, con la finalidad de brindar a los consumidores la mejor experiencia de

compra y satisfacer sus necesidades primarias.

A continuacion, se puede observar que el sector retail durante el afio 2020 tuvo una
mejoria considerable en sus indices de liquidez, sus indices de gestiébn mantuvieron la
misma tendencia de afios anteriores; sin embargo, sus indices de solvencia disminuyeron
mostrando de esta manera el aprovechamiento de los recursos propios de las diferentes
empresas del sector. Por su parte, la rentabilidad, aunque no fue igual al afio 2019,

mantuvo un buen desempefio financiero cuidando los intereses de los accionistas.

Grafico 1: Indicadores historicos del Sector Retail 2018-2020

——

Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.

Elaborado por: El autor
Con respecto a los ingresos del sector, se puede evidenciar que mantuvieron niveles
similares de ventas a afios anteriores, esto debido a que estas empresas ofrecen a los

consumidores productos primordiales para el cuidado personal y el abastecimiento de la
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canasta familiar, razon por la cual, a pesar de la pandemia, este sector no se vio afectado

en un gran porcentaje como otros a nivel nacional.

Lo antes expuesto también se puede ver reflejado en las utilidades ya que estas

lograron satisfacer en un buen porcentaje los requerimientos internos de las empresas y

sus accionistas como se puede observar en las siguientes ilustraciones:

Tabla 3: Ingresos del Sector Retail 2018-2020

2018
INGRESOS 2018

UT. NETA 2018

2019
INGRESOS 2019

UT. NETA 2019

2020
INGRESOS 2020

UT. NETA 2020

CORPORACION EL ROSADO S.A.

1.154.630.447,00

11%

1.188.569.011,00

14%

1.265.116.683,00

14%

CORPORACION FAVORITA C.A.

2.089.984.173,00

67%

2.156.495.705,00

70%

2.170.602.775,00

69%

MEGA SANTAMARIA S.A.

316.545.183,00

3%

313.485.734,00

2%

308.231.984,00

3%

TIENDAS INDUSTRIALES ASOCIADAS

687.780.606,00

18%

709.785.352,00

14%

702.874.560,00

14%

TOTAL

4.248.940.409,00

100%

4.368.335.802,00

100%

4.446.826.002,00

100%

Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.
Elaborado por: El autor

Graéfico 2: Evolucion de los ingresos del Sector Retail 2018-2020

2,089.984.173 00
2,150.495.705 00
2.470.602.775,00

1.265.116.683 00

1154630447 0
1,183.565.011,00

687,750,608,00
705.785.352,00
702 874.560,00

308.251.984 00

316.545.183 00
312.495,734,00

Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.
Elaborado por: El autor

En el cuadro anterior se presenta la utilidad de cada empresa del sector como
porcentaje del total global, para evidenciar cual es la participacion de este rubro en el
mercado. Tiendas Industriales Asociadas TIA S.A., tuvo un mejor desempefio en sus
ventas y estrategias para fidelizar al consumidor final otorgando créditos e incentivos para
la captacidn de nuevos prospectos. Estas mejoras conllevaron a que la empresa incurra en
mayores gastos y endeudamiento, ya que con corte al 2020 el total de sus pasivos

representa aproximadamente el 83% del total de sus activos, su mayor apalancamiento es
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con el sistema financiero ecuatoriano que representa el 72% del total de la deuda y el 28%
restante corresponde a endeudamiento con terceros (proveedores). Sin embargo, es
importante mencionar que, de acuerdo con las predicciones del Banco Central del
Ecuador, se espera que la industria muestre un repunte en sus ventas al finalizar el afio

2021 considerando el giro del negocio y su oferta en el mercado.

Grafico 3: Indicadores historicos de TIA S.A.

——

Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.
Elaborado por: El autor
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CAPITULO Il

2 MARCO TEORICO
2.1 Valor de la marca

Las marcas son duraderas y despiertan sensaciones profundas sobre un producto
0 servicio, son un gran factor que influye sobre las decisiones que toman los
consumidores, empleados e inversores. Una marca puede establecer una identidad que se
distinga de la competencia y genera una conexién con el cliente. (André, Harfouche,
Paugam y Philippe, 2016).

La marca es lo que le da una reputacion y un futuro a los productos o servicios
que ofrece una empresa, es por esto por lo que, las compafiias deben construir un
distintivo solido desde el inicio de sus actividades y que sea consistente en el tiempo. Las
marcas solidas crean lealtad, ayudan a las empresas a atraer y retener talentos, generar
ventajas competitivas e incluso reducir el riesgo comercial. La valoracién de la marca es
una forma de cuantificar todos estos beneficios que pueden generar a la empresa (Keller
y Kotler, 2016).

La marca es el vinculo entre los clientes y la empresa, es aquella que fortalece la
lealtad de las relaciones con los consumidores finales, o que permite un buen
posicionamiento en el mercado. Las marcas tienen tres funciones principales: navegacion,
tranquilidad y participacion lo que ofrece una desconcertante variedad de alternativas,
mientras transmiten calidad intrinseca del producto o servicio y asegura a los
consumidores en el punto de compra. (Baldi, Katsikeas y Trigeorgis, 2020).

Conocer el valor de la marca ha ganado relevancia con el pasar de los afios y asi
surge la necesidad de su valoracion de manera constante. Brand Finance, 2018 considera
que el 72% del valor de las empresas en Estados Unidos se encuentra en los activos
intangibles. Existen empresas tales como Uber, Airbnb, que tienen una experiencia
colaborativa donde so6lo son plataformas por las cuales se promociona un activo tangible
de otros duerfios, pero han logrado crear valor debido a su activo intangible como es el
servicio mediante estas marcas (Salinas, 2015).

El proceso de valoracion de la marca es de gran importancia no solo para
conocimiento de la empresa e inversionistas, sino también para aumentar el valor de
mercado y determinar viabilidad en casos de fusiones, adquisiciones o inversiones. En

otras palabras, este valor es el insumo que se puede utilizar para la presentacion de
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informes de balance, planificacidn, relaciones con inversores y valoracion comercial
operativa para la estructura de la marca.
2.2 Normativa para la valoracion de marcas

A inicios del afio 2010, la International Organization for Standardization (ISO)
dio a conocer la 1SO 10668 "Brand valuation - Requirements for monetary brand
valuation”, mediante la cual se establecieron los procedimientos para la valoracion de
marcas ya que ISO considero la valoracion de la marca lo suficientemente importante
como para elaborar un estandar que identifica tres tipos de analisis en este proceso: legal,
conductual y financiero.

Un analisis legal y conductual debe realizarse antes del anélisis financiero, con el
fin de tener toda la informacion sobre la evaluacién de los derechos legales sobre la
marca, el propietario legal, la jurisdiccion legal y el analisis de comportamiento de la
fuerza de la marca para determinar la proporcion monetaria atribuible a la marca.

El andlisis financiero consta de tres niveles de los enfoques mas comunes en

valoracion de la marca: enfoque de costos, enfoque de mercado y enfoque de ingresos.

2.2.1 Enfoque de costos

El enfoque de costos mide el valor del costo invertido en crear, reemplazar o
reproducir la marca. Este enfoque se basa en la premisa de que el inversor conservador
no pagaria mas por una marca que el costo de reemplazar o reproducir un activo de
utilidad similar. Como el valor de las marcas rara vez equivale a los costos histéricos y

de inversidn este no es un enfoque ampliamente utilizado.

2.2.2 Enfoque de mercado

El enfoque de mercado mide el valor referencial que otros compradores en el
mercado han pagado por productos similares a los que estan siendo valorados. El enfoque
da como resultado una estimacion del precio que se espera realizarse si la marca se
vendiera en el mercado abierto, se recopilan datos sobre el precio de marcas comparables
y se realizan ajustes para compensar las diferencias entre esas marcas y la marca objeto
de valoracion. Este no es un enfoque confiable ya que a menudo no es féacil encontrar
marcas comparables o relevantes en el mismo mercado, es por esto que este método no

es muy utilizado.

2.2.3 Enfoque de ingresos

El enfoque de ingresos mide el valor referencial de los beneficios econémicos que

se espera recibir durante el resto de la vida econdémica de la marca. Esto implica estimar
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el efectivo futuro esperado después de impuestos, flujos atribuibles a la marca y luego
descontarlos a un valor presente utilizando una tasa de descuento adecuada. Bajo el
enfoque de ingresos, los riesgos que aun no estan reflejados en los flujos de efectivo
futuros deben ser considerados y la tasa de descuento utilizada para descontar los flujos
de efectivo futuros esperados atribuibles a una marca es el costo promedio ponderado de
Capital (WACC) del negocio. Dado que el valor de las marcas se deriva de su capacidad
para generar mayores ganancias para sus actuales o potenciales propietarios, este es el
enfoque més utilizado, ya que permite considerar varias aristas para el pronostico de su
valor.

El manual de la metodologia de valoracion de activos intangibles de propiedad
intelectual sirve como una herramienta referencial para el uso de usuarios internos y

externos del Servicio Nacional de Derechos Intelectuales (SENADI, 2019).
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CAPITULO 111

3 PRINCIPALES PROVEEDORES DE VALORACION DE MARCAS

3.1 Metodologia Brand Finance

Brand Finance fue fundada en 1996, tiene su sede en Londres y una red de oficinas
internacionales en todo el mundo. Es una consultora de estrategia y valoracion de marca
que define la marca como comercial, tomando en consideracion factores como: la
propiedad intelectual asociada, marca denominativa y la iconografia de la marca
registrada. Calcula el valor de la marca utilizando la metodologia Royalty Relief, que
determina el valor que una empresa estaria dispuesta a pagar por facultar su marca como
si no fuera suya. Este enfogque implica estimar los ingresos futuros atribuibles a una marca
y calcular una tasa de regalias que se cobraria por el uso de la marca. Asesora a las
organizaciones de marca sobre cdmo maximizar su valor mediante la gestion eficaz de
sus marcas y activos intangibles.

Los servicios de Brand Finance respaldan una variedad de necesidades
comerciales, incluidas valoraciones técnicas para fines contables, fiscales y legales;
valoraciones en apoyo de transacciones comerciales que involucren diferentes formas de
propiedad intelectual; y valoraciones para ofrecer una estrategia y seguimiento de
marketing basados en valores, reduciendo asi la brecha entre marketing y finanzas. Asi
mismo, mitiga el riesgo asociado al valor de marca establecido en periodos cortos de
tiempo, ya que con esto no se pueden observar incentivos para invertir en ellas, sino que
conducen a decisiones de corto plazo que afectan el valor de la marca a futuro. Esto no
es recomendable y necesariamente representa una alerta para las diferentes Gerencias,
especialmente para empresas donde las marcas son el principal activo (Brand Finance,
2020).

3.2 Metodologia Kantar Millward Brown

La empresa ofrece consultoria basada en la investigacion sobre marcas tanto
tradicionales como electronicas, y para clientes locales y multinacionales. La
organizacion tiene ahora méas de 85 oficinas en 55 paises y trabaja regularmente en mas
de 70. Millward Brown es parte de The Kantar Group, el brazo de informacion,

conocimiento y consultoria de WPP (compafila de servicios de marketing vy
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comunicaciones de Reino Unido) (Kantar, 2020). Brown Optimor utiliza tres pasos en el
proceso de célculo de los valores de la marca:

1. Calcular el beneficio de una marca,

2. Calcular la contribucion de una marca,

3. Calculo del multiplicador de marca.

La ganancia atribuible a los activos intangibles se calcula primero deduciendo la
ganancia total de activos intangibles (capital intelectual, franquicias, licencias, etc.). Por
ejemplo, si queremos calcular el beneficio de la marca "X", primero, calculamos el
beneficio total de la marca “Y”. Luego, deducimos las ganancias en funcion de los activos
tangibles (activos materiales, es decir, activos destinados a la produccion de bienes o la
entrega de bienes, etc.) y posteriormente, descontamos el costo de capital. De la ganancia
obtenida por los activos intangibles, una porcion de la ganancia exclusivamente
relacionados con la marca “X” se deduce, obteniendo asi el beneficio de la marca
mencionada. La esencia del procedimiento anterior se basa en la expresion de una parte
de los ingresos totales de la empresa por cada trabajo que la marca hace. La contribucién
de la marca es esencialmente una medida del grado que aporta a la generacion de ingresos.
Se calcula tomando como referencia la base de datos Brand Z, o el andlisis de los

consumidores de un determinado pais y mercados (Svetlana, 2018).

3.3 Metodologia Interbrand

Las medidas tradicionales de desempefio de marca generalmente estan orientadas
a corto plazo y no brindan incentivos para invertir en ellas, sino que conducen a decisiones
de corto plazo que afectan el valor de la marca a futuro. Esto no es recomendable y
necesariamente representa una alerta para las diferentes Gerencias, especialmente para
empresas donde las marcas son el principal activo.

Interbrand, es una consultora de marcas lider que valora a empresas en todo el
mundo Y establece un ranking que publica anualmente. En el afio 2020, en primer lugar,
estuvo Apple (MM US$ 322,999), después Amazon (MM US$ 200,667) y en el tercer
lugar estuvo Microsoft (MM US$ 166,001) (Interbrand, 2020).

La metodologia de Interbrand sostiene que, las marcas so6lidas mejoran el
desempefio comercial principalmente a través de su influencia en tres grupos clave:
clientes consumidores (actuales y futuros), empleados e inversores. Estos, influyen

directamente en la eleccion del cliente y crean lealtad.
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Gréfico 4: Consideraciones Interbrand

Segmentacion

2. Analisis 3.Importancia de 4. Benchmark
Financiero laMarca Competitivo

Ingresos Indice de Papel Purtuacdion de
Economicos dela Marca Fortaleza de
Marca
Ingresos de Tasa de Descuento
Marca de marca

5.Valor de Marca

Fuente: Interbrand, 2019

Existen tres componentes clave en todas las valoraciones de Interbrand: un
analisis del desempefio financiero de los productos o servicios de marca, el rol de la marca
que juega un papel importante en el factor decisivo en las respectivas segmentaciones del
mercado Y, al final con la union de estos procesos se puede calcular valor financiero de

la marca (Baldi, Katsikeas y Trigeorgis, 2020).

3.3.1 Segmentacion
Estos se definen normalmente por geografia, unidad de negocio, producto, servicio o

grupo de clientes. Se analiza en partes individuales con la finalidad de conocer el impacto

de lamarca bajo 3 factores claves que son: desemperio financiero, rol y fuerza de la marca.

3.3.2 Andlisis Financiero
El desempefio financiero mide el rendimiento bruto de los inversores de una

organizacion. Por ello, se analiza como beneficio econdmico, un concepto similar a la
medida contable estandar del valor econémico agregado (EVA). Para determinar la
ganancia econdmica, Interbrand elimina los impuestos de la ganancia operativa neta, para
llegar a la utilidad operativa neta después de impuestos (NOPAT), luego se contabiliza el
capital utilizado para generar ingresos de la marca; esto proporciona la ganancia
econdémica para cada afio analizado. La tasa de exigencia de capital la establece la
industria con el costo promedio ponderado de capital (WACC). Este desempefio

financiero se analiza para una prevision a cinco afos y para el valor terminal. El valor
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terminal representa el rendimiento esperado de la marca mas alld del periodo de

prondstico.

3.3.3 Rol De La Marca
Mide la parte de la decision de compra que se atribuye a la marca, en relacion con

otros factores (por ejemplo, cada vez que un cliente va a comprar su factor de decisién
depende del precio, la conveniencia o las caracteristicas del producto). En este sentido,
los consumidores confian mas en las marcas para guiar su eleccién cuando los productos

0 servicios de la competencia no pueden ser facilmente comparados o contrastados.

3.3.4 Fortaleza De La Marca
Mide la capacidad de la marca para crear lealtad y, por lo tanto, para seguir

generando demanda y ganancias en el futuro. Se puntla en una escala de 0 a 100, donde
100 es una puntuacion perfecta y es basado en una evaluacion de 10 factores clave que
Interbrand cree que hacen robusta a una marca. La fuerza de la marca esta inversamente
relacionada con el nivel de riesgo asociado con las previsiones financieras de la marca
(una marca fuerte crea clientes leales y reduce el riesgo, y viceversa) e incluye diferentes

factores:

1. Factores Internos:

e Claridad: claridad interna sobre lo que representa la marca y sus valores,
posicionamiento y propuesta. Asi mismo, sobre las audiencias objetivo,
clientes informacion de los consumidores y controladores. Debido a que
muchas cosas dependen de esto, es vital que estos se articulen y se
compartan en toda la organizacion.

e Compromiso: compromiso interno con la marca y creencia interna en la
importancia de esta. Es conocer hasta qué punto la marca recibe apoyo en
términos de tiempo, influencia e inversion.

e Proteccion: qué tan segura es la marca en varias dimensiones: proteccion
legal, ingredientes patentados o disefio, escala o geografia donde se
propaga.

e Capacidad de respuesta: la capacidad de responder ante los cambios del
mercado, desafios, y oportunidades. La marca debe tener un sentido de
liderazgo y el deseo y la capacidad de evolucionar y renovarse

constantemente.

25



2. Factores externos:

e Autenticidad: la marca se basa s6lidamente en una verdad interna 'y en una
capacidad Unica. Tiene un patrimonio definido y un conjunto de valores
bien fundamentado. Puede cumplir con las (altas) expectativas que los
clientes exigen.

e Relevancia: es el ajuste con las necesidades, deseos y decisiones del
consumidor final, tomando en consideracion los criterios relevantes de
cada segmentacion.

e Diferenciacion: es el valor agregado que los clientes perciben en la marca
y que otorga un sello distintivo ante la competencia.

e Consistencia: el grado en el que se experimenta una marca con respecto a
las expectativas.

e Presencia: el grado en el que una marca se siente omnipresente y de la que
se habla positivamente por los consumidores y criticos tanto en medios
tradicionales como sociales.

e Comprension: la marca no solo es reconocida por los clientes, sino que
también representa una comprension profunda de sus cualidades
distintivas, vinculos y caracteristicas que se ajustan a las necesidades de
los consumidores.

Para la estimacion del factor fortaleza de la marca, se tomard como referencia un

estudio de mercado existente que la empresa realiz6 en el 2019.

3.3.5. Valoracion

Interbrand, identifica las areas en las que las necesidades del comprador estan
cambiando, lo que genera oportunidades para los minoristas. Ademas, sefiala que las
marcas que han sido buenas en adaptarse rdpidamente estan ganando mas
posicionamiento y fidelidad en el mercado, con una vision futurista de crear una nueva
experiencia en las proximas generaciones que finalmente son aquellas que seguiran

contribuyendo valor a las marcas (Interbrand, 2020).

Una vez expuestas las diferentes formas que existen para determinar el valor de la
marca en este proyecto de titulacion se aplicara el método de Interbrand, la cual es una

metodologia general no exclusiva para algin sector, disefiada para considerar todos los
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impulsores y grupos de interés de la marca, buscando determinar tanto en términos
financieros como de consumo el aporte que tiene la marca en los resultados del negocio
y a su vez identificando las areas de mejora y cuantificando el retorno de las inversiones

realizadas.

En el reporte anual “Best Global Brands 2021 The Decade of Possibility” de
Interbrand se pueden observar diferentes empresas a las que Interbrand les ha aplicado su
metodologia, tales como Amazon (no corresponde a una marca de productos sino mas

bien se dedica al retail virtual), Ikea, Zara, Sephora, entre otros.

Para encontrar el valor financiero de la marca TIA S.A, esta metodologia utiliza
el enfoque de ingresos para estimar sus resultados, una vez que se estimen los beneficios
atribuibles a la marca, se determinara el valor presente con una tasa de descuento que se
relaciona con la Fortaleza de Marca; evidenciando asi que, a mayor fortaleza menor sera

la tasa de descuento, como se muestra en los resultados del siguiente capitulo.
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CAPITULO IV

4 RESULTADOS

4.1 Estudio de mercado

Para determinar la fortaleza de la marca se tomd la encuesta realizada por la

empresa en el 2019 en donde se encuestaron 11.135 Clientes Tia de 59 ciudades del pais.

4.1.1. Componente relevancia
Para este componente se planted una pregunta, estructurada en una escala de

Likert del 1 al 5, en donde 1 representa nada relevante y 5 representa muy relevante. El
resultado obtenido fue de 4.01 en promedio, lo que indica que Tia S.A. es bastante

relevante al momento de decidir donde comprar.

4.1.2. Componente notoriedad y presencia
En este componente se tomd de la encuesta una pregunta dicotomica, la cual

buscaba determinar el porcentaje que recordaba haber visto u oido de la empresa en la
ultima semana. El resultado obtenido fue que solo el 28.29% lo recordaba esto representa
el 1.41 sobre 5.

4.1.3. Componente diferenciacion
En este componente se evaluaron los siguientes criterios: precio, variedad, calidad

y cercania a través de una escala del 1 al 5, esta evaluacién se la realiz6 para Tia 'y su
competencia:

- Mercado

- Tiendas del vecindario / despensa

- Mi Comisariato / Hipermarket / Mini

- Aki / Super Aki / Gran Aki

- Supermaxi / Megamaxi

Para desarrollar la herramienta estadistica de medidas de distancias se debe
calcular el promedio de cada una de las marcas con relacion a los atributos definidos

(Hustracion 6)
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lustracién 1: Diferenciacion de TIA S.A.

Diferenciacion

Precio

e Tia / Tia Express
e \ercado

Variedad == Tiendas del vecindario /
despensa

Cercania

Mi Comisariato / Hipermarket /
Mini

= Aki / Super Aki / Gran Aki

Calidad
Fuente: Encuesta TIA S.A.
Elaborado por: El autor

Para cada uno de los atributos definidos se establecié un peso en funcién al grado
de importancia (llustracién 7), de esta forma el atributo precio representa el 51% siendo
este el més relevante para los consumidores al momento de su decision de compra, el
segundo atributo con un 20% es variedad y finalmente para los atributos calidad y

cercania se le asigno un peso de 17% y 12% respectivamente.

llustracién 2: Peso de los atributos

= Precio
= Variedad
= Calidad

Cercania

Fuente: Encuesta TIA S.A.
Elaborado por: El autor

La distancia promedio ponderada de Tia con respecto a las otras marcas fue de

1.22 y la de distancia de una marca catalogada como “Ideal” donde el puntaje es 5 fue de
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1.80, con este insumo se calculd el rango desde la marca menos posicionada hasta la
méaxima ideal siendo esta de 2.55 puntos y el rango desde la marca menos posicionada
hasta la marca Tia fue de 1.97 puntos. Finalmente, con este intervalo maximo Tia se
obtiene un puntaje de 3.86 sobre 5, lo que indica que la marca se diferencia positivamente

de sus competidores.

4.1.4. Componente consistencia
En este componente se planted una pregunta, estructurada en una escala de Likert

del 1 al 5, el resultado obtenido fue de 3.43 en promedio, lo que indica que Tia S.A. es
vista por consumidores como relativamente coherente entre lo que la marca transmite y

lo que experimenta el consumidor al momento de comprar en los almacenes.

4.2. Resultados de la revision de fuentes secundarias

4.2.1. Compromiso interno de la organizacion con la marca
Con el propésito de afianzar su plan de expansién y crecimiento Almacenes Tia

en el 2018 comunicoé que hasta el 2028 su inversion llegard a $127 millones, asi mismo,
en el 2020 el BID Invest brindd un financiamiento de $40 millones con el fin de
incrementar la accesibilidad de productos y alimentos de calidad. Por ello, es que para
este componente se asignd una puntuacién de 5 sobre 5 dado que la empresa trabaja
constantemente en potencializar su marca, desarrollando el compromiso interno de la

organizacion.

4.2.2. Proteccion de la marca
Tia S.A. tiene su marca registrada en el Servicio Nacional de Derechos

Intelectuales (SENADI) con lo cual tiene el derecho exclusivo de uso y la proteccion en
todo el Ecuador. Por otra parte, con la marca propia el supermercado comercializa
productos bajo una misma marca con lo que el valor del negocio aumenta dado que
combina tres elementos estratégicos: informacion de sobre el comportamiento del
consumidor final, poder de negociacion con proveedores, y discrecionalidad en el manejo
de oferta en su cadena (Superintendencia de Control del Poder de Mercado, 2015).

En su pégina web, la empresa detalla en los Términos y Condiciones que todo el
contenido expuesto esta protegido por las leyes de propiedad intelectual ecuatorianas e
internacionales y que el uso de la marca, nombre y logotipo de TIA no puede ser usado
de forma comercial sin un consentimiento por escrito de esta, por las razones antes

expuestas la puntuacion asignada es fue de 4.5.

30



4.2.3. Claridad de los valores, posicionamiento y proposicion de la marca dentro
de la organizacion
Tia S.A. es altamente reconocido por los consumidores a nivel nacional por la

variedad y calidad en sus productos y de esto estan conscientes sus colaboradores quienes
cuentan con una actitud de servicio, calidez y sencillez lo cual se alinea con los valores

corporativos; el puntaje asignado para este componente fue de 4.

4.2.4. Respuesta de la marca a las condiciones del entorno
La empresa tiene una alta capacidad de respuesta e innovacidn, la construccion y

disefio de nuevos locales va acorde a la zona de influencia. Asi mismo, a nivel comercial
prima el ir mejorando la experiencia omnicanal mediante medios digitales (pagina web,
APP, pedidos por whatsapp) y tiendas fisicas (El Universo, 2021).

Finalmente, durante la pandemia Tia S.A. fue una de las principales empresas en
sumar esfuerzos, entregando kit alimenticos y productos de higiene, otorg6 descuento a
grupos vulnerables en productos de mayor demanda y participd en la creacion del
programa “Unidos Alimentamos Mas Personas”; esto fue reconocido por el Ministerio de
Produccion Comercio Exterior, Inversiones y Pesca (MPCEIP).

Debido al alto grado de adaptacion y evolucion conforme a las situaciones del
entorno que la organizacion tiene se le asignd la maxima puntuacion.

Con la puntuacion asignada a cada uno de los factores internos y externos en
funcién a la revision de informacion secundaria y al estudio de mercado realizado el
puntaje de la Fortaleza de la Marca es de 3.90.

Por otra parte, para contrastar el calculo de la Fortaleza de la Marca antes
expuesto, a continuacion, se procedera a determinar dicho factor usando la metodologia
del Servicio Nacional de Derechos Intelectuales (2015), la cual considera las siguientes

variables:

Metodologia SENADI
v Notoriedad
Con este variable se busca cuantificar el conocimiento que tiene los consumidores
respecto a la marca lo cual los cataloga en tres niveles: “top of mind”, “recall” y

“recognition” y se le atribuye un peso para cada nivel basado en la piramide de Aaker
(1991).
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Dado que este analisis se basa en la encuesta realizada por la empresa a clientes
no se detallara valor para el nivel “recognition” o clientes que no mencionan de manera

espontanea la marca.

Tabla 4: Calculo de la Notoriedad de la Marca

Top of mind | Clientes Frecuentes donde Tia es la 1ra opcion 59.32% 1.00

Recall Clientes Switchers donde Tia NO es la 1ra opcién | 40.68% 0.67

Recognition - 0% 0.33
Total Notoriedad 86.44%

Fuente: Encuesta TIA S.A.
Elaborado por: El autor

v Posicionamiento
Hace referencia al tipo de asociaciones que realizan los consumidores respecto a
la marca, para lo cual se lo catalogo6 en ventajas (100%) y desventajas (0%). En funcion

de este criterio se calculd que TIA S.A. tiene un posicionamiento del 88.10%

v" Drivers de la marca
Son los motivos més relevantes que tiene el consumidor al momento de
seleccionar una marca. Para esta variable se tomd la pregunta en la cual el encuestado
tenia que seleccionar la razon nimero uno por la que realizaba sus compras en un

determinado lugar incluido Tia S.A.
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Tabla 5: Asignacion de grado de importancia de los driver

Tia/ Tiendas b -

. . . | Comisariato/ | Super | Importancia
REVAES LIE! Mercado | vecindario/ A E—— AKi/ de driver
Express despensa

Mini Gran Aki

Econdémico 56.9

Promoc!ones/ ofertas/ 19.1 115 6.8 16.6 172
promociones

Variedad, surtido, muchos 14.9 5 8.4 9.2 126
productos y marcas

Cercania y comodidad 10.4 14.9 27.4 18.7 20

Callc_jad, mejores, marcas, 10.2 a1 6.1 78 79
confianza

Productos frescos, saludables 7 11.7 45 2.8 6.5
Practicidad 3.9 1.8 2.3 1.1 14
Buel_w servicio, rapldez, buen 31 0.7 16 25 23

ambiente y espacio

Limpieza, organizado 2 1.3 0.9 0.7 2.8

Fuente: Encuesta TIA S.A.
Elaborado por: El autor

En la tabla 3 se busca determinar el peso que va a tener el puntaje de las personas
que evaltan cada uno de los lugares que compran; para ellos se debe calcular el promedio
ponderado de los clientes que eligen a la marca como primera opcion de compra en

funcién a los tipos de clientes encuestados.

Tabla 6: Determinacion del precio atribuido a la marca

Tia/ Tiendas  Mi Comisariato/  Aki/ Super
Tia  Mercado vecindario/  Hipermarket/ Aki/ Gran Total
Express despensa Mini Aki

Cliente frecuente 76.29 9.54 4.44 39 1.82 77.75%
Cliente switcher 69.4 9.49 6.82 2.66 3.11 22.25%
o doelEnes e tlene B o) o | gy 4.97 3.62 2.11 94.99
marca como primera opcion
Peso atribuido 79% 10% 5% 4% 2% 100%

Fuente: Encuesta TIA S.A.
Elaborado por: El autor

Adicionalmente, se calcula el puntaje de driver de compra mediante la suma
producto de la importancia del driver y el puntaje que tiene la empresa respecto al
mercado analizado, esto dio un puntaje de 82.67 sobre 100.
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Tabla 7: Célculo del puntaje de driver de compra
Importancia Tia vs

Razones del driver mercado

Econdmico 37.2% 86.91
Promociones/ ofertas/ promociones 14.6% 85.62
Variedad, surtido, muchos productos y marcas 9.6% 90.22
Cercania y comodidad 18.7% 66.71
Calidad, mejores, marcas, confianza 7.4% 86.96
Productos frescos, saludables 6.7% 76.84
Practicidad 2.1% 89.14
Buen servicio, rapidez, buen ambiente y espacio 2.1% 89.04
Limpieza, organizado 1.6% 85.53
Driver de compra 82.67

Fuente: Encuesta TIA S.A.
Elaborado por: El autor

Finalmente, para determinar la fortaleza de marca a traves de la metodologia de
SENADI, las variables notoriedad y posicionamiento se multiplican dado que aunque el
consumidor piensa bien de una marca esta no tendrd un impacto significativo en la
decision de compras sino tiene un alto grado de notoriedad el puntaje fue de 76.15; este
resultado se lo promedia con el driver de compra y se obtiene un puntaje de fortaleza de
marca de 79.41 que llevado a una escala sobre 5 da un puntaje de 3.97 lo cual es bastante

cercano al obtenido en la seccidn anterior.

4.3. Tasa del costo de capital para el cargo por capital invertido

4.3.1. Costo patrimonial
Para la estimacion del costo patrimonial para el cargo por capital invertido se

utiliz6 el Modelo de Valoracion de Activos de Capital (CAPM) la cual se compone de las
siguientes variables:
- Tasa libre de riesgo (Rf)
Es el promedio de los rendimientos de los Bonos del Tesoro a 10 afios, de julio
del 2011 a julio del 2021 (Yahoo Finance, 2021) dando como resultado 2.03%.
- Riesgo Pais
Del 29 de julio del 2004 al 5 de julio del 2021 el promedio historico de este indice
fue de 9.60% (Banco Central del Ecuador, 2021).
- Beta del mercado
El riesgo sistematico apalancado del mercado se tomo del sector Retail General

de mercados emergentes (Damodaran, 2021) cuyo promedio fue de 1.06.
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- Prima de mercado
Se tomo la prima de riesgo histdrico calculado por Damodaran (2021) el cual
considera el promedio historico de 1928 — 2020 de mercados emergentes calculado a
partir de la diferencia entre los rendimientos del mercado y los bonos del tesoro este dato
fue de 4.84%.
Al realizar el calculo del CAPM con las variables descritas se determind que el

costo del patrimonio para la industria en la que se catalogd a la empresa fue de 16.76%.

4.3.2. Costo de deuda
Para determinar establecer el costo de la deuda del mercado se tomé como

referencia la Tasa Activa del Banco Central para productos corporativos, la cual
representa la tasa que el inversionista va a requerir cuando se financien con recursos de
terceros, esta tasa en julio fue de 8.12%.

Finalmente, para el calculo del costo capital se considerd una tasa de impuesto
combinada de 36.25% Yy una razon de endeudamiento del sector de Retail General para
un mercado emergente de 51.67%; de esta forma, con el costo patrimonial (16.76%) y
con el costo de la deuda (8.12%) se determind el WACC de la industria mas conocido
como Metodo del Costo Promedio Ponderado de Capital el cual fue de 10.78%; esta tasa
se utilizar para establecer el costo del capital invertido dado que considera el efecto de
las dos fuentes de financiamiento: recuso propio y terceros.

4.4. Tasa de descuento para la marca

Para establecer la tasa de descuento de la marca, la cual representa el costo de

oportunidad de invertir en un determinado proyecto, se considera dos componentes: Costo

Patrimonial y el Costo de la Deuda.

4.4.1. Costo patrimonial
Para la determinacion del costo patrimonial de la marca se utiliz el Modelo de

Valoracion de Activos de Capital (CAPM):
- Tasa libre de riesgo (Rf)
Es el promedio de los rendimientos de los Bonos del Tesoro a 10 afios, de julio
del 2011 a julio del 2021 (Yahoo Finance, 2021) dando como resultado 2.03%.

- Riesgo Pais
Del 29 de julio del 2004 al 5 de julio del 2021 el promedio historico de este indice

fue de 9.60% (Banco Central del Ecuador, 2021).
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- Beta

Para la determinacion del nivel de riesgo de la marca se requiere incorporar el
efecto de la fuerza de la marca, este indicador mide determina la capacidad de la marca
para asegurar las ganancias futuras, el cual fue calculado en la seccion 3.2.4. Por lo que,
se tomo el promedio de las betas desapalancada de la industria Retail General para
mercados emergentes, luego se identificaron los percentiles 0.025 y el 0.975 y se realizd
una interpolacion, lo que dio como resultado una beta desapalancada para TIA de 0.35952
(Tabla 5).

Tabla 8: Célculo del Beta Desapalancado

Promedio de la industria de Betas
0.753
Desapalancado
P 0.025 -0.11421965
P 0.975 1.6107114
Fuerza de la marca 3.90
Beta desapalancado TIA 0.35952112

Posteriormente, se procedié a realizar el calculo del beta apalancado considerando
el nivel de endeudamiento de la compafiia y la tasa de impuesto combinada, estableciendo
un puntaje de 1.73.

- Prima de mercado

Se obtuvo del promedio historico de 1928 — 2020 de mercados emergentes
calculado a partir de la diferencia entre los rendimientos del mercado y los bonos del
tesoro (Damodaran, 2021) este dato fue de 4.84%.

Con los datos de las variables descritas se calculé el costo patrimonial de la marca,
la cual representa el retorno minimo que los accionistas exigen al momento de invertir, el
valor obtenido fue de 20.01%.

4.4.2. Costo de deuda
Para establecer el costo de la deuda de la marca se identificaron todos los

préstamos vigentes que tiene la empresa, en total son 70, y que generan intereses la cual
es de $246,988,099. Para cada uno de los préstamos se calcul6 el peso con relacion al
total de la deuda y se determind la tasa de interés ponderada; de esta forma la tasa

ponderada de la deuda es de 7.91%.
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Finalmente, el Costo Promedio Ponderado de Capital de Tia considerando las dos

fuentes de recursos utilizados para financiar fue de 8.84% (Tabla 6)

Tabla 9: Célculo del WACC de la marca

Deuda Total 246,988,099
Tasa Ponderada de la Deuda 7.91%
Patrimonio Total 83,979,118
Tasa Costo Patrimonial 20.01%
Tasa de Impuesto 36.25%
WACC 8.84%
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4.5. Modelo de valoracion de marca

El Modelo de Valoracion de la Marca usado es el desarrollado por Interbrand, para
el desarrollo de este modelo se analizaron diferentes enfoques incorporando aspectos
comerciales, financieros, entre otros. Asi mismo, en esta metodologia la valoracién de la
marca se lo determina como el valor de cualquier otro activo econémico dando como
punto de partida de este modelo la determinacion de los Beneficios Operativos después
de Impuestos por lo que, para la proyeccion de estos flujos se tomé como referencia los
Estados Financieros del 2016 a 2020.

Tabla 10: Supuesto para proyeccion de flujo

Rubro Dato \
Crecimiento en ventas 3.70%
Costo de venta 67%
Gastos Operacionales 11.5%
Sueldos y salarios 7.44%
Publicidad 1.48%
Gastos financieros 3.66%
Depreciacion y amortizacion 3.33%
Participacién Utilidades 15%
Impuesto a la renta 20%
Capital de trabajo -6.07%
PPE Neta 39.00%

Con los Estados Financieros de la compafiia se realiz6 un analisis horizontal y
vertical para conocer la salud financiera y a su vez determinar en funcion de su
comportamiento histérico los porcentajes de crecimiento con relacion a las ventas de los

principales rubros para la proyeccion (Tabla 7).

- Crecimiento en ventas
Ventas totales de la compafiia presentan un crecimiento sostenido en promedio
3.48% en los ultimos 5 afios. En el 2020 las ventas de la compafiia no se vieron
mayormente afectadas por la pandemia y el monto fue $644,507,710. Para efectos de la
proyeccion se tomd como referencia la prevision realizada por el Banco Central para la
actividad econémica de Comercio al por Mayor y al por Menor la cual fue de 3.7% (Banco
Central del Ecuador, 2020).
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- Costo de venta
En el 2018 y 2019 el costo de venta de la empresa con relacion a las ventas
representa 66.55% y el 67.49% respectivamente. Asi mismo, en el 2020 el costo de venta
fue de $469,639,368 lo cual represento una disminucion de 1.13% en comparacion al afio
anterior; por lo que el promedio histérico es de 67%.
- Gastos Operacionales
Los gastos operacionales que comprenden: Servicios basicos, Mantenimiento y
reparaciones, Suministros de oficina, Materiales de empaque, entre otros, en promedio
representan el 11.5% con relacién a las ventas.
- Sueldos y salarios
La empresa tiene aproximadamente 8000 colaboradores por lo que este rubro es
uno de los mas representativos. En el 2019 y en el 2020 el monto fue de $53,331,815 y
$51,702,288 respectivamente. Por lo que, el promedio histdrico de este rubro es de 7.44%.
- Publicidad
Tia S.A. utiliza diversos canales y medios en donde publicita su marca y sus
productos, cuenta con Radio Tia, medios televisivos, revistas digitales, canal de
YouTube, afiches, volantes, entre otros. De los 5 afios analizados el 2019 fue en donde
mayor gasto se realiz6 $11,934,478 lo cual representd 1.70% con relacion a las ventas. El
promedio historico de este rubro para los periodos analizados fue de 1.48%
Tia S.A. utiliza algunos canales y medios en donde publicita su marca y los
productos, cuenta con Radio Tia, revistas digitales, canal de YouTube,
- Gastos financieros
La mayoria de los proyectos o planes que la organizacion realiza son financiados
con recursos de terceros. En el andlisis realizado se estimé que este rubro se encuentra en
promedio en 3.66%. En el 2019 los gastos financieros fueron de $24,820,968 y en el 2020
fue de $26,446,075 un 6.55% mas en comparacién que el afio anterior.
- Depreciacion y amortizacion
En linea con el plan de expansion y crecimiento que se tiene trazado hasta el 2028
de invertir en $127 millones Tia S.A. tiene como meta inaugurar nuevos locales
anualmente, esto hace que los gastos de depreciacion y amortizacion también aumenten.
En el 2019 este gasto fue de $22,497,736 y en el $24,226,355 lo que representd un 3.20%
y una 3.44% respectivamente con relacion a las ventas. Por tal motivo, se determind un

gasto promedio de 3.33%.
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- Impuesto a la renta
En el mes de septiembre de 2018 TIA S.A. y el Ministerio Coordinador de la
Produccion, Empleo y Productividad suscribieron un contrato de inversion que
comprendia principalmente la construccién de un nuevo centro de distribucion ubicado
en Lomas de Sargentillo. Con dicho contrato, se le otorgd estabilidad tributaria sobre los
incentivos tributarios, pagando una tasa de impuestos del 20%
- Capital de trabajo
Para determinar el porcentaje de necesidad de capital de trabajo que requiere la
empresa para financiar sus operaciones se tomo el como referencia la diferencia entre el
Total de Activo Circulante y Total Pasivo Circulante y esto a su vez cuanto representa
con relacion a los Ingresos. En el 2020 la necesidad de capital de trabajo de la compafiia
fue de $-38,363,251 representando un -5.49%; en el 2019 se requiri6 $-72,944,364
representando -10.36%; por lo que para la valoracion de la empresa se calculé el promedio
de los ultimos 5 afios obteniendo una tasa del -6.07%
- Propiedad, planta y equipo neta
La apertura de nuevos locales esta directamente relacionado a un crecimiento en
ventas. A partir del 2019 Tia S.A. empezd con su plan expansién y crecimiento esto
provoco que en el 2019 este rubro fuera de $274,714,550 y en el 2020 de $272,507,839
lo que representa en promedio un 39% con relacion a las ventas totales.

En funcidn de los supuestos planteados a continuacién se presenta el flujo de caja
del 2021 al 2025:
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Tabla 11: Flujo de Caja Proyectado
2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 2026

$ 698,652,025 $ 724,502,149 $ 751,308,729 $ 779,107,152 $ 807,934,117 $ 837,827,679
$ 468,096,856 $ 485416440 $ 503,376,848 $ 522,001,792 $ 541315858 $ 561,344,545
$ 230,555,168 $ 239,085,709 $ 247,931,881 $ 257,105360 $ 266,618,258 $ 276,483,134
$ 80344983 $ 83317,747 $ 86400504 $ 89,597,322 $ 92912423 $ 96,350,183
$ 51,979,711 $ 53902960 $ 55897,369 $ 57965572 $ 60,110,298 $ 62,334,379
$ 10,340,050 $ 10,722,632 $ 11,119,369 $ 11,530,786 $ 11,957,425 $ 12,399,850
Gastos financieros $ 25570664 $ 26516779 $ 27,497,899 $ 28515322 $ 29,570,389 $ 30,664,493
Depreciacion y amortizacion $ 23265112 $ 24125922 $ 25018581 $ 250944268 $ 26904206 $ 27,899,662
Utilidad/Pérdida antes Participacion $ 39,054,648 $ 40,499,670 $ 41,998,158 $ 43,552,090 $ 45163517 $ 46,834,567

$ $ $ $ $ $

$ $ $ $ $ $

$ $ $ $ $ $

$ $ $ $ $ $

$ $ $ $ $ $

$ $ $ $ $ $

$ $ $ $ $ $

$ $ $ $ $ $

Ingresos

Costo de Venta
Utilidad Bruta
Gastos Operacionales
Sueldos y salarios
Publicidad

15% Participacion Utilidades 5,858,197 6,074,951 6,299,724 6,532,813 6,774,528 7,025,185
Utilidad/Pérdida antes Impuesto 33,196,451 34,424,720 35,698,434 37,019,276 38,388,990 39,809,382
Impuesto a la renta 6,639,290 6,884,944 7,139,687 7,403,855 7,677,798 7,961,876
UTILIDAD/PERDIDA NETA 26,557,161 27,539,776 28,558,747 29,615,421 30,711,192 31,847,506

Gastos financieros 25,570,664 26,516,779 27,497,899 28,515,322 29,570,389 30,664,493

Capital empleado 230,128,487 238,643,241 247,473,041 256,629,544 266,124,837 275,971,456
Capital de trabajo -42,379,352 -43,947,388 -45,573,442 -47,259,659 -49,008,266 -50,821,572
PPE Neta 272,507,840 $ 282,590,630 293,046,483 303,889,203 315,133,103 $ 326,793,028
Tasa de costo de capital 10.78%
| Costo de capital invertido $ 24798153 | $ 25715685 | $ 26,667,165 | $ 27,653,850 | $ 28,677,043 | $ 29,738,093 |
| Ganancia intangible $ 27329672 | $ 28340870 | $ 29,389,482 | $ 30,476,893 | $ 31,604538 | $ 32,773,905 |
Rol de marca 60.89%
| Ganancias de la marca $ 16,642,130 | $ 17,257,889 | $ 17,896,431 | $ 18,558,599 | $ 19,245267 | $ 19,957,342 |
Fortaleza de la marca 3.90
Tasa de descuento de la marca 8.84%
Ganancias de la marca con descuento $ 15290328 | $ 14568119 | $ 13,880,021 | $ 13224424 | $ 12,599,793 |
Valor actual neto de las ganancias de marca (afios 1-5) $ 69,562,686
Tasa de crecimiento a largo plazo 4.50%
Valor terminal $ 303,319,583
Valor de la marca $ 372,882,268
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Posterior a la proyeccion del Estado de Pérdidas y Ganancias se debe obtener la
Ganancia Intangible para ello a la Utilidad Neta se suma los Gastos Financieros y se resta el
Costos de Capital Invertido, la cual se obtiene del Capital Empleado multiplicado por la Tasa
de Costo de Capital del Mercado.

Con la determinacién de la Ganancia intangible se procede a calcular Ganancia de
la marca en funcién de su rol. Para efectos de este proyecto el Rol de la Marca se lo obtuvo
a través del método Millward Brand Optimor (Salina, 2009) el cual se basa en la proporcion
de clientes fidelizado sobre el total clientes, para TIA S.A. esto representa en promedio
60.89% segun el estudio de mercado realizado en el 2019.

El valor de la marca se compone del valor presente de los flujos de caja proyectados
atribuibles a la marca y de su valor terminal; para ello, la ganancia de la marca del 2021 al
2025 es traida a valor presente con una tasa de descuento de marca del 8.84% dando un valor
de $69,562,686. Asi mismo, dado que el crecimiento promedio en ventas antes de la
pandemia fue de 4.88% para cuantificar el valor terminal de la marca se estableci6 una tasa
del 4.50% lo resultd en un valor de $303,319,583.

Finalmente, sumando estos dos componentes se obtiene que el valor de la marca
TIA S.A. es de $372,882,268. Si, de manera alternativa, se utiliza el Factor de Marca
estimado a partir de la metodologia del SENADI, el valor de la marca resulta en
$388,558,667.
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CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

La marca proporciona valor dentro de la empresa, hace que los empleados se
identifiquen y se sientan parte de un equipo. Ademas, puede ayudar a conseguir nuevos
clientes que se sientan parte de la familia TIA S.A. De muchas maneras, se puede llegar a
las emociones de las personas a través de la marca y hacer que se sientan mas conectadas con
la empresa, esto permite establecer relaciones con el consumidor, lo que eventualmente
puede convertirlos fidelizarlos. Esta sensacion es lo que ha logrado plasmar TIA S.A. en los
consumidores con cada estrategia implementada y con su reciente entrada al mundo digital

lo que le ha permitido fidelizar el mercado y ampliar su linea de negocio.

De acuerdo con la informacién relacionada a la valoracion de las marcas se pudo
evaluar a profundidad los conceptos y factores que forman parte de las diferentes
metodologias existentes, asi mismo, este filtro sirvio para clasificar y ordenar los objetivos a
los que apuntan estos métodos, con la finalidad de ajustar el mejor a la realidad de TIA S.A.
El modelo de valoracion seleccionado para esta valoracion de marca fue el desarrollado por
la consultora Interbrand el cual se basa en tres pilares: rendimientos financieros, rol de la
marca en la decisién de la compra y fortaleza de la marca para asegurar los beneficios futuros

esperados.

Con la informacidn recopilada de Tiendas Industriales Asociadas TIA S.A. se pudo
evaluar el posicionamiento de la empresa dentro del sector Retail y realizar un comparativo
con las empresas mas representativas de la industria, lo cual permitié obtener una mejor
vision del comportamiento de TIA S.A. en cuanto a indicadores financieros, ingresos y
utilidad. En el 2020, los indicadores de liquidez del sector Retail mejoraron
considerablemente y los indicadores de gestién se mantuvieron. De acuerdo con los ingresos
alcanzados en el ultimo periodo la empresa se encuentra en el puesto 3 de su industria, con
una margen de utilidad del 14%. Por otra parte, en ese mismo afio, el crecimiento electrénico
en el Ecuador tuvo un crecimiento del 43.75% respecto al 2019 lo que ocasiond que la
empresa y el sector tengan que adaptarse a las necesidades del consumidor desarrollando el

comercio electrénico y adoptando de nuevas tecnologias.
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Con lo expuesto, se pudo determinar el valor de la marca TIA S.A a través de la
metodologia Interbrand en donde los principales factores que se calcularon fueron el flujo de
caja proyectado, el rol de la marca y la fortaleza de marca estos ultimos factores son
protegidos. Para efectos de este proyecto se pudo cuantificar a través de dos métodos que la
fortaleza de la marca es de 3.9 aproximadamente lo cual esta por encima del mercado y afirma
que gran parte de las ventas que realiza la empresa se debe a su marca, los principales

atributos analizado fueron notoriedad y posicionamiento.

Otro de los supuestos planteados para la valoracién de la marca fue el considerar
una tasa de crecimiento a perpetuidad de 4.5% la cual fue calculada en funcién al promedio
de los ultimos afios esto debido a que TIA S.A con mas de 60 afios en el mercado es una

empresa madura con un alto grado de posicionamiento y estabilidad.

Los resultados de todos los componentes del modelo de valoracion determinaron
que la marca TIA S.A. tiene un valor entre $372,882,268 y $388,558,667.

Finalmente, TIA S.A con mas de 60 afios en el mercado como empresa ha logrado
posicionarse a nivel nacional con una mayor gama de productos, generando plazas de trabajo
y promoviendo el desarrollo social de la comunidad y del pais. En lo que respecta a la marca

la empresa puede mejorar su posicionamiento enfocandose en los siguientes pilares:
1. Generar una estrategia de mercadeo en 3 vias:
1.1. Reforzar el posicionamiento de popular.

1.2. Elevar la aspiracionalidad de la marca: variedad, locales, servicio, personal,

imagen de locales.
1.3. Desestigmatizar lo popular de los significados de “baja calidad”.
2. Impulsar el desarrollo y crecimiento del barrio.

3. Enfocar su estrategia a ser un Retail omnicanal.
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