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RESUMEN

El cliente es un activo fundamental de la empresa, de ahi que la evaluacién del
mismo haya sido una tarea establecida consistentemente en la literatura de
marketing a través de la métrica Customer Lifetime Value (CLV) y su agregacion
en el Customer Equity (CE). Se han desarrollado multitud de modelizaciones
diferentes en base a los datos disponibles, sin obtenerse un modelo consensuado
que pueda establecerse como estandar entre la informacién financiera de la
empresa. En este trabajo, sobre los datos de una base de clientes de una empresa
que ofrece servicios financieros, se propone un modelo estocastico de valoracién
de clientes a nivel individual basado en la métrica CLV y la posterior segmentacion
de los mismos para dirigir estrategias de marketing adecuadas a cada uno de los
grupos de clientes detectados.
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1. Introduccién

Comprender como gestionar eficientemente las relaciones con los clientes (Customer
Relationship Management — CRM) y su puesta en practica a través de estrategias de marketing
de relaciones, se ha convertido en los Ultimos afios en un tarea prioritaria tanto para académicos
como para profesionales (Kumar et al., 2004). Los constantes avances en las tecnologias de la
informacién y las comunicaciones, han permitido a las empresas recolectar grandes cantidades
de datos de sus clientes a un coste reducido, asi como desarrollar habilidades para almacenar,
compartir, analizar y transferir la informacion obtenida a partir de dichos datos. Esta tendencia,
unida a la necesidad del marketing orientada a desarrollar métricas clave para ayudar al control
en la gestion del negocio, ha dado origen a que se exploten al maximo dichas bases de datos de
clientes (Fader y Hardie, 2009), lo que ha generado el paso de estrategias de marketing
orientadas a la transaccién, a estrategias de marketing centradas en el consumidor (Fader et
al., 2006).

Centrando el tema en el sector financiero, la desregularizaciéon, la entrada de nuevos
competidores (Ritter, 1993) y la integracion financiera intensiva europea (Dawes y Swailes,
1999), han generado un entorno que permite a los consumidores elegir entre un amplio abanico
de opciones para satisfacer sus necesidades financieras (Colgate y Danaher, 2000). En este
sentido, se hace necesaria una comprension profunda de los consumidores a través del calculo
de su valor, con objeto de gestionar éptimamente los recursos de la empresa y las acciones de
marketing (CRM).

La comunidad financiera clama por la inclusion de un conjunto de métricas del consumidor en
los informes financieros (Persson y Ryals, 2010). En concreto, existe una demanda creciente de
investigaciones que desarrollen aproximaciones mas rigurosas que demuestren que existe
relacion entre el rendimiento del marketing y el negocio (Gleaves et al, 2008), de manera que se
justifique la labor de los directivos del area de marketing (Rust et al., 2004b). En este sentido,
las medidas del valor del consumidor, son cruciales para evaluar el rendimiento de las
operaciones empresariales, consideradas como una buena aproximacién del valor de la empresa
(Gupta et al., 2004) y configurandose como una informacion que incluso deberia ser transmitida
a los inversores (Wiesel et al., 2008). En particular, existen tres etapas en el desarrollo de las
técnicas de valoracion de consumidores, la primera persigue Unicamente el andlisis de la
rentabilidad de los consumidores (e.g. Mulhern, 1999), la segunda el andlisis del customer
lifetime value (CLV) y la tercera el analisis del customer equity (CE) (Weir, 2008). En el
presente trabajo nos centraremos en la segunda y la tercera etapa de valoracion de los
consumidores, mas cercanas a la disciplina del marketing y caracterizadas por analisis mas
completos, teniendo en cuenta una mayor variedad de variables (no Unicamente de caracter
financiero).

A pesar del considerable nimero de modelos desarrollados para medir el valor de consumidores
a lo largo de su ciclo de vida con una empresa en particular (CLV) —para lo que se han utilizado
diversos enfoques que difieren en determinados aspectos que van a ser comentados a lo largo de
este trabajo— no existe consenso sobre cudl es el mejor método para su célculo (Jain y Singh,
2002). Se necesita una perspectiva multidisciplinar que complemente los modelos desarrollados
hasta la fecha estableciendo un didlogo entre marketing y finanzas (Bauer y Hammerschmidt,
2005; Wiesel et al., 2008), asi como un dialogo entre marketing e informéticos (Gupta et al.,
2006; Rust y Chung, 2006), para integrar sus modelizaciones con las métricas del marketing®.

Con esta investigacion en curso se pretende contribuir al estudio del valor del consumidor de
servicios financieros, partiendo de datos de transacciones (no se recoge el efecto de la

L En concreto Blattberg et al. (2008) hacen un llamamiento al uso de nuevos métodos de modelado estadistico, como
los algoritmos de aprendizaje (vector support machines, boosting y bagging, Bayesian networks), metodologias que
deben ser investigadas y comparadas con la estadistica paramétrica cominmente utilizada en la disciplina del
marketing.



PROPUESTA DE UN MODELO PARA LA MEDICION DEL VALOR...

competencia) de una empresa que ofrece servicios financieros (contexto contractual: la duracion
del tiempo de vida del cliente es una variable observable), y aplicando una férmula estocéstica y
predictiva (metodologia permanente que no sélo desarrolle el valor actual del cliente, sino
también a lo largo del tiempo) para el calculo del CLV a nivel individual. Se pretende conseguir
como output del modelo una cantidad monetaria que resuma el valor de cada consumidor
individual y de esta manera se recoja la heterogeneidad entre consumidores. Lo anterior nos
llevara a la identificacion de las estrategias mas adecuadas para cada grupo de clientes que
ayuden a construir relaciones cliente-empresa mas rentables. A continuacion, se clarifica el
concepto CLV y CE, y en base a una recoleccion de criterios de clasificacion de modelos de
CLV, se explican las pautas a seguir para el desarrollo de la modelizacién propuesta.

2. Customer Lifetime Value (CLV)

Customer Lifetime Value (también denominado como net present value, lifetime value o
customer value) se define formalmente como la suma de los flujos de caja descontados que un
consumidor, o un segmento de consumidores, genera durante su relacion con la empresa (Berger
y Nasr, 1998), o dicho de otro modo, el valor presente neto de los beneficios ligados a cada
consumidor, una vez que este ha sido adquirido, tras sustraer los costes incrementales asociados
con cada consumidor (de marketing, venta, produccion y servicio), a lo largo de la vida de dicho
consumidor (Dywer, 1997; Blattberg et al., 2008). El céalculo del CLV ayuda a las empresas a
ordenar a los consumidores segun su contribucion a los beneficios, lo que le permite tratar de
forma diferente a cada consumidor (Kumar y Rajan, 2009).

Los investigadores han utilizado diferentes variaciones en el modelado y estimacion del CLV.
Jain y Sighn (2002) describen un modelo basico para el calculo del CLV medio de la empresa,
en el que se consideran Unicamente los clientes actuales, ignorandose los pasados y los posibles
clientes futuros, los costes de adquisicion y otros factores de naturaleza estocéastica relacionados
con el proceso de compra y la temporizacién del cash flow:

donde es el periodo temporal del calculo (entre un total de  periodos),  son los ingresos del
consumidor en el periodo ,  son los costes totales en los que se incurre para generar los
ingresos  enel periodo y esel ratio de descuento.

A nivel individual ( es el indice del consumidor), Berger et al. (2006) también indican un
modelo basico de calculo de CLV, en el tampoco se tienen en cuenta ni ratio de retencion, ni
costes de adquisicion:

Los conceptos Customer Equity y Customer Lifetime Value estan relacionados y a menudo se
consideran equivalentes en la literatura. Mientras que hay comin acuerdo en la definicion del
primero, existen diferentes definiciones de Customer Equity. Algunos autores lo definen como
el CLV agregado menos los costes de adquisicion (Berger y Nasr, 1998; Blattberg et al., 2001).
Otros autores lo definen como el valor agregado de toda la base de datos de clientes o de cada
segmento (Jain y Singh, 2002). Analiticamente segin esta segunda propuesta, el Customer
Equity se calcula con la siguiente formula:

donde es el CLV del consumidor i y N es el namero total de consumidores que incluye la
actual base de clientes (o cada uno de los segmentos) y los futuros consumidores.
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Se puede hacer una distincion entre diferentes medidas relacionadas con el CE: (i) CE estético,
(ii) CE dinamico, (iii) contribucién del CE y (iv) elasticidad del CE (Villanueva y Hanssens,
2007):

(i) CE estatico es el valor presente (no futuro) generado por todos los consumidores, o
por cada uno de los segmentos, durante su relacién con la empresa.

(i) CE din&mico se define como la suma descontada de todos los CE, o de cada uno de
los segmentos de consumidores, actuales y futuros (el consumidor es un recurso
renovable (Dréze y Bonfrer, 2003)). Debido a que la mayoria del cash flow de una
empresa se genera en Ultima instancia por sus clientes, esta medida es una buena
aproximacién para la valoracién de la empresa, habiendo mostrado baja volatilidad.

(iif)  Contribucién del CE o el retorno de inversion del CE, es el incremento en el CE
dinamico de una empresa causado por nuevos consumidores adquiridos (Rust et al.,
2004a):

donde es la mejora en el CE que produce una determinada inversion en
marketing y E es dicha inversion (descontada).

(iv) Elasticidad del CE mide el porcentaje de incremento en el CE de un cambio del
1% en el marketing mix (e.g. inversion publicitaria) o en cualquier otro parametro
de la férmula del CE (e.g. ratio de retencion).

Una vez que los modelos analiticos para estimar el CLV y el CE se determinan, los
antecedentes del CE pueden ser identificados y consecuentemente explotados para acciones de
marketing concretas. En este sentido gestionar el CE se configura como un sistema dindmico e
interactivo que utiliza técnicas de valoracion financiera para optimizar las estrategias de
marketing (e.g. adquisicion, retencion, cross-selling) (Berger y Nasr, 1998).

3. Metodologia y enfoque del analisis

El primer paso que debe darse para abordar un proyecto de modelado de este tipo, consiste en
definir claramente los objetivos de la investigacion, o dicho de otro modo, qué output del
modelo se desea conseguir, con objeto de seleccionar la metodologia de andlisis mas
conveniente e incluso no supeditar la clarificacion de dichos objetivos a los datos disponibles,
sino determinar los requerimientos de los datos una vez definidos los objetivos de la
investigacion (Kumar y George, 2007).

Esta propuesta de modelo de CLV se basa en determinados criterios de clasificacion de modelos
recogidos en revisiones de literatura. Los criterios considerados son los siguientes: (a) si el
analisis es historico o predictivo, (b) la fuente de datos, (c) el nivel de agregacién en el célculo
del CLV, (d) si se incluye el efecto de la competencia, (e) el tipo de relacion entre el
consumidor y la empresa y (f) la metodologia de anélisis de datos.

(a) ¢ Andlisis historico o predictivo? (Jackson, 1989a, 1989b, 1989c; Kumar y George, 2007)

Partiendo de la premisa que el pasado dicta al futuro, existen dos modelos diferentes de CLV:
(i) los historicos y (ii) los predictivos (Jackson, 1989b). Kumar y George (2007) denominaron a
este criterio de clasificacion de estudios, el periodo temporal de calculo, pudiendo ser finito
(modelos historicos) o infinito (modelos predictivos).

0] Los modelos de CLV historicos examinan en base a los datos de consumidores
disponibles, Unicamente qué ocurre en el pasado (Reinartz y Kumar, 2003;
Venkatesan y Kumar, 2004).

(i) Los modelos de CLV predictivos se basan en descubrir, como resultado de la
perspectiva histérica, qué ocurrird en el futuro bajo condiciones similares (Gupta et
al., 2004; Malthouse y Mulhern, 2008).

Los modelos que tratan de calcular el valor a largo plazo de las contribuciones financieras de un
consumidor, siempre incorporan una tasa de retencion, un horizonte de tiempo del estudio, o

4
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ambos. En teoria, los modelos de CLV deberian estimar el valor de los consumidores a lo largo
de la totalidad de la relacién cliente-empresa (Benoit y Van den Poel, 2009; Gupta et al., 2004),
aunque en la préctica se utiliza un periodo temporal finito de datos de tres o cuatro afios®
(Donkers et al., 2007; Rust et al., 2000), que resulta ser suficiente para capturar los posibles
cambios del entorno. Se debe perseguir trabajar con un periodo de datos lo suficientemente
amplio como para recoger la complejidad inherente a la realidad.

(b) Fuente de datos (Villanueva y Hanssens, 2007)

Villanueva y Hanssens (2007) proponen una tipologia muy completa de modelos de CE en base
a la fuente de datos para el analisis, pudiendo tratarse de: (i) base de datos interna, (ii) encuesta,
(iii) informes publicos de la empresa, (iv) datos de panel o (V) juicios de los directivos. Del tipo
de datos de que dispone cada empresa suele depender el tipo de relacion con los clientes, lo que
a su vez determina la unidad de andlisis del problema.

Las empresas que poseen una base de datos de clientes son aquellas cuya relacién con dichos
clientes estd gobernada por un contrato, ademas disponen de datos de consumidores
individuales (Venkatesan y Kumar, 2004; Verhoef y Donkers, 2001), lo que permite que los
analisis se realicen a nivel de cada consumidor (CLV individual). Si no se dispone de
informacién procedente de bases de datos, una encuesta que recoja las percepciones de los
consumidores es otra importante fuente de informacion de cada consumidor individual (Rust et
al., 2004a), lo que permite recabar informacion incluso sobre los competidores e implementar
un modelo de CLV a través de técnicas de modelado menos complicadas que si disponemos de
base de clientes. Este tipo de datos se configuran como un importante recurso de informacion
para pequefias empresas, a las que les suele ser mas complicado el acceso a las tecnologias de
bases de datos. Cuando el objetivo de una empresa persigue Unicamente la evaluacion, es
suficiente contar con datos de informes publicos, tales como los estados financieros (Gupta et
al., 2004; Gupta y Lehman, 2003), los cuales recogen datos agregados y permiten realizar
andlisis a dicho nivel (CLV agregado). Cuando los consumidores cambian de marca o
proveedor frecuentemente, es interesante contar con datos de panel que recojan el efecto de la
competencia a nivel individual de cada consumidor (Yoo y Hanssens, 2005). Finalmente, los
propios juicios de los directivos también se configuran como una posible fuente de informacion
agregada (Blattberg y Deighton, 1996; Ryals, 2005).

(c) Nivel de agregacion en el calculo del CLV y problema a resolver (Kumar y George,
2007; Villanueva y Hanssens, 2007)

Se han desarrollado dos aproximaciones para la evaluacién de los consumidores (para una
revision reciente consultar Kumar y George, 2007). Una empresa puede (i) calcular el valor
total de su base de clientes, a partir de medidas financieras agregadas, ya sean globales o por
segmentos de consumidores (Berger y Nasr, 1998; Blattberg et al., 2001; Gupta, et al. 2004;
Rust et al., 2004a), o bien (ii) calcular el valor de cada consumidor individualmente, a partir del
historial transaccional de cada uno (Kumar y Shah, 2009; Lewis, 2005; Venkatesan y Kumar,
2004; Verhoef y Donkers, 2001). En el primer caso, las acciones de marketing dependen del
valor del consumidor individual, en el segundo caso las decisiones de marketing son evaluadas
basandose en su impacto en la totalidad (global o por segmentos) de la base de clientes (CE).
Estudios empiricos han demostrado que valor del consumidor no suele ser constante (Mulhern,
1999). En ciertos casos, el 20% de los consumidores pueden generar mas del 80% de los
beneficios, perder a estos consumidores tendrd un impacto muy negativo en el rendimiento del
negocio. Es por dicha razon por lo que, si los datos lo permiten, es deseable calcular el CLV en
base a medidas de consumidor a nivel individual o desagregado.

(d) ¢ Incluyen efecto de la competencia? (Villanueva y Hanssens, 2007)

A pesar de que incluir el efecto de la competencia en el calculo del CLV (o cualquier otra
métrica que analice la rentabilidad del consumidor) enriquece los resultados (e.g. Reinartz et al.,

2 Incluso otros autores consideran para sus investigaciones datos recogidos durante un periodo temporal més corto
(Hwang et al., 2004).
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2005; Yoo y Hanssens, 2005), la mayoria de los modelos no la han incluido de forma explicita,
debido a que no es facil disponer de tal informacion (e.g. Villanueva et al. 2008; Ryals, 2005).

El efecto de la competencia ha sido medido a través de percepciones, recogidas mediante
encuestas al consumidor y modelado a través de procesos de Markov para estudiar, por ejemplo,
el cambio de marca (Rust et al., 2004a), o bien mediante datos de panel aplicando metodologias
de andlisis de series temporales (Yoo y Hanssens, 2005).

(e) Tipo de relacion entre el consumidor y la empresa (Dwyer, 1997; Fader y Hardie, 2009;
Rust et al., 2004a; Venkatesan y Kumar, 2004)

Para el calculo del CLV, segun el tipo de empresa que provee los datos, se distinguen dos tipos
de relacion cliente-empresa: (i) contractual (Blattberg y Deighton, 1996; Wiesel et al., 2008) y
(if) no contractual (Venkatesan y Kumar, 2004; Rust et al., 2004a). Algunos autores han
sefialado que es totalmente inadmisible aplicar un modelo desarrollado para un contexto
contractual en un contexto no contractual y viceversa (Fader y Hardie, 2009).

En el primer caso, una situacion contractual (e.g. servicios financieros, servicios de telefonia-
internet, suscripciones a revistas (Blattberg et al., 2008)), al establecerse un contrato con los
clientes, la empresa mantiene un registro de cada uno, de manera que la tasa de retencion (o su
contraria, abandono), es una variable directamente observable. El interés reside en predecir la
retencion (abandono) de los consumidores en periodos futuros, para lo que se puede optar por
obtener una prediccion Unicamente para el siguiente periodo temporal (e.g. a través de modelos
de regresion tradicionales (e.g. logit) y otras herramientas predictivas de datamining (Neslin et
al., 2006)), o bien recurrir a los modelos probabilisticos (e.g. modelos de duracién o hazard
(Van den Poel y Lariviére, 2004)), que permiten obtener predicciones para un periodo temporal
futuro de cualquier longitud. En el segundo caso, una situacién no contractual (e.g. venta
minorista, venta por catadlogo (Blattberg et al., 2008)), no se establece un contrato con los
clientes, por lo que la duracion de cada relacion cliente-empresa no es directamente observable.
En este contexto, el interés reside en predecir la actividad de compras futura del consumidor.
Para ello, investigaciones anteriores han utilizado:

- Escenario “lost for good”: Cuando un cliente abandona la empresa, ya no regresara y si
regresa, se tratard& como a un nuevo cliente. Célculo de la variable P(Alive) o
probabilidad de que un cliente permanezca “vivo” para la empresa, dado su historial de
compras previo (e.g. a través de los modelos de probabilidad Pareto/NBD (Fader et al.,
2005b; Reinarzt y Kumar, 2003) o BetaGeometric/NBD (Fader et al., 2005a), que
difieren en las asunciones sobre los datos).

- Escenario “always a share”: Cuando un cliente puede volver a la empresa tras ciertos
periodos de inactividad. La actividad de compras futura del consumidor se predice
mediante la variable frecuencia de compra o tiempo entre compras (Venkatesan y
Kumar, 2004), o bien mediante un modelo de migracion a través de una cadena de
Markov (e.g. para el cambio de marca (Rust et al., 2004a)), que asigna una probabilidad
de retencién a cada consumidor, pero si ha estado inactivo durante uno (0 mas)
periodos, se le asigna una retencion menor, que indica la posibilidad de que retorne. El
escenario anterior (“lost for good™) es cuestionable, ya que subestima el CLV (Rust et
al., 2004a).

(f)cModelo deterministico/estocastico? Metodologia de analisis para modelar los
componentes del CLV (Villanueva y Hanssens, 2007; Gupta et al. 2006)

Las ecuaciones deterministicas, en las que se introducen directamente los términos para el
calculo del CLV, se utilizaron en los primeros analisis (Dwyer, 1997; Berger y Nasr, 1998;
Blattberg y Deighton, 1996). Se trata de modelos faciles de implementar pero puramente
descriptivos. En otros casos, se han utilizado ecuaciones deterministicas midiendo algunas de
las variables de entrada estocésticamente (e.g. ratio de retencion). Entre las modelizaciones
deterministicas destacan (i) los modelos RFM vy (ii) los modelos de crecimiento y difusion (para
una revision consultar Gupta et al., 2006).
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Por su parte, un proceso estocastico sirve para caracterizar una sucesion de variables aleatorias
(estocasticas) que evolucionan en funcion de otra variable, generalmente el tiempo. Cada una de
las variables aleatorias del proceso tiene su propia funcion de distribucién de probabilidad y,
entre ellas, pueden estar o no correlacionadas. En el marco del CLV entre las modelizaciones
estocésticas destacan cuatro tipos de metodologias utilizadas por los investigadores para
modelar los antecedentes o componentes del CLV, es decir, adquisicion, retencion, margen y
expansion (e.g. cross-selling y up-selling) (para una revision consultar Gupta et al., 2006), se
trata de: (i) modelos probabilisticos, (ii) modelos econométricos, (iii) modelos persistentes
(analisis de series temporales) y (iv) modelos de ciencias de la computacion.
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