On the nature of goodwiill
and its amortization policy effects

Pablo Archel

Profesor titular de la
Universidad Publica de Navarra. Spain.
c-mail: archel unavarra.es




RESUMEN

La contabilizacion de los intangibles es una de las materias mas controvertidas a las que se
enfrenta la teoria de la contabilidad que no acaba de dar una respuesta definitiva que satisfaga
al amplio abanico de académicos, profesionales y empresas. La continua aparicion de
documentos que regulan la materia y la rapidez con que son sustituidos por otros nuevos,
son muestra de lo enconado del debate y de lo dificil que resulta conciliar posiciones.

En particular, el debate acerca de la naturaleza del fondo de comercio y de los efectos que
sobre los estados contables tienen las politicas de amortizacion de dicha partida, son asuntos
que han ocupado y ocupan en la actualidad a buena parte de los investigadores de la
contabilidad.

El presente trabajo analiza la naturaleza del fondo de comercio a partir de los diferentes
enfoques conceptuales existentes. Tras la realizacion de un trabajo empirico llevado a cabo
con una muestra de grupos espafioles para el periodo 1992-1996, el trabajo pone de
manifiesto la variacién conjunta entre el beneficio de la firma y ¢l fondo de comercio
mostrado por la misma, por lo que se posiciona a favor de la naturaleza activa del mismo.
En segundo lugar, ¢l trabajo destaca la escasa relevancia que las politicas de amortizacion
del fondo de comercio -cancelacion automatica contra reservas o imputacion sistemitica a
resultados- tienen sobre los ratios de rentabilidad y de endeudamiento de la entidad.
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1. Introduccion

a contabilizacién de los activos intangibles es una de las materias mas
Lpolémicas y controvertidas de la contabilidad como asi lo prueban la
constante aparicion de documentos que sobre esta materia se vienen emitiendo
desde los diversos organismos reguladores de la contabilidad. El desacucrdo
se extiende también al terreno de los académicos que mantienen un largo debate
acerca de la naturaleza de los mismos, elementos a considerar y politicas
contables a aplicar.

Este desacuerdo tiene su origen en la falta de consenso a la hora de cstablecer
una definicién de activo y, consecuentemente, de la del resto de los elementos
que conforman el edificio del marco conceptual. Asi, mientras que las
definiciones de activo ofrecidas por el FASB y ¢l IASC ponen el énfasis en la
incertidumbre de los resultados que se esperan de los activos, definidos como
“probables beneficios futuros”, diversos autores cuestionan la validez de esta
definicion.

En este sentido, Samuelson, R. (1996) propone una revisién de la definiciéon
de activo que delimite mas claramente la frontera entre gasto y derecho de
propicdad, al objcto de lograr mayores niveles de comparabilidad entre los
estados financieros. Schuetze, P. (1993, 67) mucstra también sus reservas a
una definicion de activo “tan abierta, compleja y vaga”, rechazando que dicha
definicién incorpore los “probables beneficios futuros”. Propone, en su lugar,
una definicion mucho mas simple' de la que quedarian excluidos la mayor
parte de lo que, en una ortodoxia contable, siempre dificil de acotar, sc entiende
por activos intangibles.

El IASC también participa de esta preocupacion y, si bien no se conocen
propuestas oficiales de revisar los conceptos de su declaracion de marco

1. *“Cash, contractual claims to cash or services, and itemns that can be sold separately for cash”. (Schuetze, P.
1993, 69) '
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conceptual, la continua aparicion de documentos y borradores sobre activos
intangibles (verdadero caballo de batalla en las criticas de los autores
antcriormente citados), revela la inseguridad sobre ¢l tema, la provisionalidad
de las propuestas y lo dificil que es dar con una definicion satisfactoria para
todos los usuarios de los estados contables.

Prucbas de la anterior afirmacién son, ¢n primer lugar, las propucstas del
IASC (1997) sobre Activos Intangibles (E 60) y Combinaciones de Empresas
(E 61) apenas cuatro afos después de haber revisado la NIC 9 Costes de
Investigacion y Desarrollo y 1a NIC 22 Combinaciones de Empresas, en segundo
lugar, ¢l extenuante debate existente en el Reino Unido acerca de la naturaleza,
presentacion en los estados contables y amortizacion del fondo de comercio y,
por ultimo, ¢l elevado nimero de trabajos, propuestas y contrapropuestas que,
desde los mas diversos foros, se presentan en rclacion a este tipo de partidas.

El presente trabajo aborda el estudio del fondo de comercio y los cfectos
que su tratamiento contable tiene sobre algunos ratios indicativos de la posicion
economico-financiera de la entidad. Para ello, en primer lugar, se analiza la
naturaleza de los activos intangibles destacando la dificil frontera que deslinda
estos clementos del resto de partidas materiales del balance de situacion. A
continuacién se sefialan algunas caracteristicas definitorias del fondo de
comercio comentando los diferentes enfoques y alternativas contables en su
tratamiento, teniendo en cuenta las recientes aportaciones de la IASC para, ¢n
tercer lugar, presentar los resultados de un trabajo empirico realizado a partir
de una amplia muestra de grupos que depositan informacion consolidada en la
Comision Nacional del Mercado de Valores (CMNV) a lo largo del periodo
1992-1996. El trabajo finaliza con el apartado de conclusiones y con la
correspondiente lista de referencias bibliograficas.

2. La dificil frontera de los activos intangibles

Pocas partidas de las que integran el balance de situacion se presentan tan
controvertidas para la contabilidad como los activos intangibles. La controversia
afecta no solo a la naturaleza de dichos elementos, sino que se extiende a su
presentacion en los estados financieros, a su tratamiento contable y al plazo en
que los mismos deben amortizarse. Prucba de lo complejo de la materia y del
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dificil consenso es la continua aparicién de documentos emitidos por los
principales organismos reguladores de la contabilidad que enmiendan o
sustituyen en su totalidad a los anteriores para, poco después, volver al punto
de partida. La polémica rebasa el ambito de la regulacion oficial y se instala
entre los académicos y profesionales, asistiendo a un continuo ¢ inacabado
debate en torno a la consideracion de estas partidas, debatec que,
indefectiblemente, conduce al analisis de la definicion de activo ofrecida por
los organismos contables internacionales en sus declaraciones de marco
conceptual.

La mayor parte de las definiciones que se han formulado sobre los activos
intangibles destacan la ausencia de sustancia fisica como una, cuando no la
mas importante, caracteristica asociada a los mismos. Sin embargo, la
inexistencia fisica, sefiala Hendriksen (1970), no es del todo precisa como asi
lo prueban los derechos de arrendamiento y las mejoras introducidas en los
mismos que se asemejan mas a los equipos materiales que a patentes o fondo
de comercio. |

El alto grado de incertidumbre respecto al valor de los beneficios futuros
que han de percibirse es, tal vez, la caracteristica mas importante de este tipo
de elementos, circunstancia que por si sola justificaria la rapida amortizacion
que la mayor parte de los pronunciamientos contables rccomiendan para estas
partidas. Tal vez por esta razon, la definicion de activos intangibles del E60
recoge, al igual que las definiciones de activos del marco conceptual, la idea
de control y la asociacién de los elementos a probables beneficios futuros,
anteponiendo la sustancia cconémica del bien a la forma juridica y contractual
que vincula al elemento con la entidad.

Otra caracteristica importante de los activos intangibles, recogida de manera
explicita por el E60, es la identificabilidad. Sin embargo, basar la definicion de
activo intangible en el requisito de identificabilidad, supondria dejar fuera de
capitulo “el mas intangible de los intangibles’ expresion utilizada por M. Davis,
(1992, 77) para referirse al fondo de comercio. Por esta razén, ¢l E60 no entra
a regular el fondo de comercio que es tratado en la NIC 22 y en la propuesta de¢
norma E61.

Vinculado al concepto de identificabilidad, aparece el de scparabilidad.
En linea con la déclaracion de marco conceptual, el E60 no introduce ninguna
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referencia a la separabilidad del negocio como condicién para que un clemento
sea considerado activo. A este respecto, Tollington, T. (1997a, 1997by 1997c¢)
vuelve a insistir en la separabilidad como condicién imprescindible para que
un clemento sea catalogado como activo, por lo que -¢n su opinidn- ¢l fondo de
comercio quedaria excluido de la lista, en un nuevo intento de reavivar la
polémica capitalizacién-amortizacion inmediata. No obstante, la autoridad del
IASC parcce haberse impuesto también en el seno del Accounting Standard
Board (ASB) britanico, por lo que, el Financial Exposure Reporting Standard
(FRED) n® 12 primero, y su continuador, Financial Reporting Standard (FRS)
n°® 10 después, al proponer la amortizacion del fondo de comercio en un plazo
no superior a los 20 afios, despejan las dudas sobre la naturaleza de esta partida
equiparando, por primera vez, la norma britdnica a las corrientes internacionales.

Por ultimo, una de las novedades que aporta ¢l E60 es la inclusion, en el
mismo documento, de los costes de investigacion y desarrollo. Se reficre a los
mismos como activos generados internamente por la empresa®, por lo que *“no
es necesario tener dos normas para clementos que deben ser tratados de igual
manera’ en referencia a la IAS 9. De esta manera se supera una de las
condiciones que imponia ¢l anterior ES0 para el reconocimiento del intangible,
que exigia “una veraz medida del coste del intangible”, no permitiendo el
reconocimiento de activos internamente generados por la compaiiia, excluyendo
de forma explicita, entre otras partidas, los costes de I+D. Las criticas que
recibié el ES0 por parte del anterior Secretario General de la IASC (Cairns, D.,
1995), parecen no haber caido en saco roto y, como hemos apuntado mas arriba,
la propuesta de norma internacional E60, amplia ¢l reconocimiento de los
intangibles a los costes de I+D, introduciendo mayor flexibilidad en el
reconocimiento de los activos intangibles generados internamente por la firma.
Una vez mas, sc traspasa esa sutil y difusa frontera entre el ser y ¢l no ser.
Utilizando un facil recurso lingiiistico podriamos decir: ;Donde estd la cuestion?

En vista de la dificultad que entrafia definir con precision los activos
intangibles, la mayor parte de los pronunciamientos suelen referirse a los mismos
a partir de una serie de caracteristicas. El E60 es consciente de esta dificultad

2. Apéndice 1, parrafo 3. En el apéndice 2 del borrador E60 se justifica con mayor detalle las razones y las
consecuencias de unir ambos documentos.
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y utiliza este re curso al definir los mismos (parrafo 8) como “activos no
monetarios, sin sustancia fisica, empleados en la produccion o en el servicio de
bienecs o servicios para alquilarlos a otros o para uso administrativo que sean
identificables, que estén controlados por la empresa a consecuencia de sucesos
pasados y de los que se esperan futuros beneficios para la entidad”. Esta
definicién insiste en el requisito de identificabilidad, lo que excluiria al fondo
de comercio del catalogo de activos intangibles. Hay que suponer que ¢l IASC
regula, a través del E60, algunos activos intangibles, y que el fondo de comercio
(el mas intangible de los intangibles) es regulado en otro documento aparte (en
el E61). Quiza por eso, tanto ¢l FRED 12 como su sucesor, ¢l FRS 10, han
titulado el documento, pienso que con mas fortuna, “Contabilizacion del fondo
de comercio y activos intangibles”. Por lo tanto, identificable o no, separable o
no, el control, la ausencia de sustancia fisica y la probabilidad de contribuir a
los ingresos futuros, serian las caracteristicas presentes en los activos intangibles.

3. El Fondo de Comercio

En lineas anteriores se ha hecho referencia a la frase de M. Davis que
define al fondo de comercio como el mas intangible de los intangibles, por lo
que si ¢l tratamiento de los intangibles es una materia controvertida para la
contabilidad y sujeto a continuas revisiones, todas las dudas, incertidumbres e
indefiniciones que rodean a los intangibles se dan cita, con mayor intensidad,
cuando se aborda el estudio de la naturaleza, presentacion cn los estados
financieros y amortizacion del fondo de comercio.

A este respecto, existe una temprana y abundante literatura que s¢ ocupa
del asunto. H. Hughes (1983), sc remonta a 1571 para localizar las primeras
referencias sobre el término, mientras que P.D. Teake (1914) sefiala la confusion
existente en torno al fondo de comercio “nunca definido satisfactoriamente™.
Y es que la naturaleza del mismo, la conceptualizacion como activo -con la
consiguiente presencia en el balance de situacion- o como partida a eliminar
inmediatamente de los estados financieros (tradicional planteamicnto britanico)
ha sido el principal obstaculo para la amornizacion de su tratamiento contable.
Pero que sea ¢l principal obsticulo, no significa que sea cl unico, pues en ¢l
supuesto de ser considerado como activo, ¢l plazo de amortizacion presenta
también varias opciones, al tiempo que, si el fondo de comercio es negativo, la

n
h
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ambigua naturaleza del mismo y su diferente imputacion a resultados, son
nuevos ingredientes que dificultan la comparabilidad de los estados financieros,
por no hablar del fondo de comercio gencrado internamente o por las
revalorizaciones y revisiones en el valor del mismo.

3.1 El fondo de comercio, jrecurso identificable?

El IAS 22 se refiere al fondo de comercio como “any excess of the cost of
the acquisition over the acquirer’s interest in te fair value of the identificable
assets and liabilities acquired as at the date of the exchange transaction”. El
fondo de comercio representa, por lo tanto, el exceso, no asignable a activos
netos de la filial, del precio de compra sobre el valor que dichos activos tengan
en ¢ésta tltima. En definitiva, ¢l fondo de comercio representa ¢l valor de los
activos intangibles que no resultan identificables.

El caracter identificable o no del fondo de comercio representa la linea de
separacion entre las dos concepciones que, acerca de su naturaleza, pugnan
entre si, y que rebasa el ambito de lo doctrinal, hasta ¢l punto de haber sido el
clemento diferenciador entre la practica britdnica y la corriente internacional
mas extendida.

Por un lado, autores como Canning (1929) o T.A. Lee (1971, 320-22)
identifican al fondo de comercio con aquel conjunto de recursos que, por su
intangibilidad y falta de identidad, no son transferibles en el mercado de bienes
y scrvicios. Chambers (1966), por su parte, ante la dificultad de medir ¢l activo
en funcién de un flujo corriente de efectivo, no reconoce el caracter activo del
fondo de comercio, por lo que no debe incluirse en los estados financieros de la
empresa. Son autores que exigen la transferibilidad para que un clemento
pueda ser considerado activo, pucs, en caso contrario, careceria de valoracion
objetiva. En ¢l lado contrario, ya Schmalembach, en su Balance dinamico, sc
mostraba partidario de incluir el fondo de comercio entre las partidas de activo
al considerarlo “gastos tan necesarios como las maquinas”. Por su parte M.G.
Tearney (1973, 41-45) se refiere al fondo de comercio como el conjunto de
activos intangibles que, a pesar de ser identificables, no estan incorporados de
forma individualizada en ¢l balance de situacion.

Mas recientemente, W.T. Baxter (1993) muestra su excepticismo en
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relacion al fondo de comercio cuando lo define como la diferencia entre dos
formas diferentes de valorar los activos: una basada en los flujos de caja
descontados (DCF) y otra en lo reflejado en el balance de situacion (BS), por
lo que “deberiamos pensar dos veces cuando hablamos de depreciacion y de
vida util” (pag. 15).

Por su parte Samuelson (1996) insiste en el criterio de medicion como
delimitador para ¢l reconocimiento de los activos, destacando el problema que
entrafia una definicién basada en la incertidumbre de los beneficios futuros y
en la particular interpretacién del principio de correlacion de ingresos y gastos.
Samuelson, muy critico con la definiciéon de activo formulada por el FASB,
exige una profunda revision de la misma y propone que los activos sean definidos
como “derechos de propiedad”, no reconociendo aquellos activos de cuyo
rendimiento pudieran esperarse “probables beneficios futuros”.

En linea con estos argumentos se sitia ¢l trabajo de F. Volmer (1995)
cuando, a partir de una muestra de grupos alemanes destaca la baja correlacién
existente entre ¢l fondo de comercio mostrado en el activo de las cuentas anuales
y el beneficio y la solvencia de la entidad. El autor descarta la cancelacion
inmediata del fondo de comercio contra reservas, improcedente, ya que no hay
pérdida de capital, pero considera al fondo de comercio como partida
compensadora de los fondos propios con obligacion de amortizarlo a lo largo
de un periodo limitado de afos. La propuesta de F. Volmer cuestiona ¢l caracter
activo del fondo de comercio por lo que propone una ubicacién diferente en los
estados contables, fuera de las cuentas de activo.

3.2 Relacion entre el fondo de comercio y el beneficio

En un intento de contrastar la tesis de F. Volmer, se presenta a continuacion
los resultados de un trabajo empirico realizado a partir de una muestra de grupos
espanoles que elaboran informacion consolidada. La aprobacioén, a finales de
1991, del decreto sobre Normas para la Formulacion de Cuentas Anuales
Consolidadas (NFCAC) ha generalizado la practica de la consolidacion para
todos aquellos grupos que reglamentariamente estan obligados a ello. Esto ha
permitido la formacion de una importante base de datos en la Comision Nacional
del Mercado de Valores (CNMV) que recoge la informacién consolidada de
todos aquellos grupos emisores de titulos. Para la realizacion del presente
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trabajo, se¢ partié de una amplia muestra de grupos con activos superiores a
20.000 millones de pesetas (aprox. 125 millones de euros), ascendiendo a
400.000 millones de pts. (2.500 millones de curos) la media de los activos de la
muestra. El periodo de estudio abarca los afios comprendidos entre 1992 y
1996, época caracterizada por la importante toma de posicion de gran numero
de grupos industriales.

A lo largo del periodo de estudio, la composicion de la muestra presenta
ligeras oscilaciones debido a que han sido eliminados aquellos grupos que
presentan fondo de comercio cero (o insignificante) en alguno de los afios. Por
lo tanto, la muestra oscila entre 42 grupos (1992) y 48 (1996). Una vez
delimitados los integrantes de la muestra se investiga la rclacion existente entre
¢l beneficio logrado por la entidad y el fondo de comercio que aflora en los
estados contables para cada uno de los afios del periodo. Se trata, en definitiva

de contrastar la hipétesis siguiente:

Hipétesis 1: El fondo de comercio mostrado por la entidad, tiene una
favorable influencia en los beneficios declarados por la firma.

Para contrastar esta hip6tesis, calculamos el coeficiente de correlacion
definido como el cociente entre la covarrianza y el producto de las desviaciones
estandar.

S

Xy

LS“: .'S'.\,

donde X es la variable independiente, fondo de comercio, ¢

Y es la variable dependicnte beneficio.

Los resultados de la investigacion (cuadro 1) muestran una variacion
conjunta de ambas variables para todos los afios de estudio. Ademas, el elevado
valor de la F de Snedecord alcanzado a lo largo de todo el periodo pone de
manifiesto la fuerte relacion entre ¢l fondo de comercio y el beneficio,
contradiciendo totalmente la tesis de F. Volmer. Adicionalmente, dada la poca
significacion que adopta la constante “a” (excepto para 1992 y algo para 1995)

en la regresion del fondo de comercio sobre el beneficio, puede afirmarse que
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no existe una parte del beneficio constante, sino que, para este modelo, ¢l
beneficio viene explicado totalmente por el fondo de comercio.

[a anterior afirmacién se prucba estadisticamente si s¢ define un nuevo

Cuadro 1
Relacion Entre el Beneficio y Fondo de Comercio
i Coeficiente de | Valor C?eﬁ.cient? de | Significacién
Afio Correlacién de F Significacion de la
dela F Constante
1992 0,672 27,14 0,000 0,091
1993 0,702 43,66 0,000 0,459
1994 0,572 20,96 0,000 0,231
1995 0,556 20,59 0,000 0,101
L1996 0,724 48,43 0,000 0,255

modelo que relacione el beneficio y el fondo de comercio sin término constante.
Los mayores valores alcanzados por el estadistico F. prueban que el modcelo
esta mejor explicado sin término constante que con término constante. (Cuadro 2)

Hay que tener presente, no obstante, que los rendimientos del fondo de

Cuadro 2
Valores de los Estadisticos en Ausencia del Término Constante
B __“ - Coeficiente de - Valor e o ) ]
Aio Corvélacisn de F Significacion
1992 0,728 38,36 0,000
1993 0,735 54,19 0,000
1994 0,628 28,70 0,000
1995 0,609 27,76 0,000
1996 0,762 62,50 0,000

comercio se¢ manifestaran a lo largo de los ¢ ercicios siguientes al de la inversion.
Esta es la clave en la definicién del Conceptual Framework: “Probable future
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economic benefits...” Por esta razén, s¢ vuelve a aplicar el modelo para uno,
dos y tres afios de diferencia entre el fondo de comercio y los resultados
alcanzados (lo reducido de la scric no permite mayores retardos) a fin de
comprobar la variacion conjunta de dichas variables. Se trata, en definitiva, de
comprobar la siguiente hipotesis:

Hipdtesis 2: El fondo de comercio mostrado por la entidad, tiene una
favorable influencia en los beneficios alcanzados por la firma durante
los tres proximos ejercicios.

Los resultados de este contraste (cuadros 3 a 5) ponen de manifiesto que,
para un nivel de significaciéon del 100 por 100, existe una variacion conjunta
entre el fondo de comercio y los beneficios de los tres siguientes ejercicios.
Los clevados valores alcanzados por el estadistico F corroboran la anterior
afirmacion, pudiendo concluir que el fondo de comercio es un clemento portador
de beneficios futuros para la entidad.

En definitiva, el proposito del presente trabajo no es definir un modelo

Cuadro 3
Relacion Entre el Fondo de Comercio y el Beneficio (un afio después)
Anos Correlacion Valor de I
92/93 0.69 33.46
93/94 0.71 43.68
94/95 0.54 15.36
05/96 0.66 32.31
Cuadro 4
Relacion Entre el Fondo de Comercio y el Beneficio (2 afios después)
Anos Correlacion Valor de F
92/94 0.70 40.36
93/95 0.63 27.89
94/96 0.63 24,95
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Cuadro 5
Relacion Entre el Fondo de Comercio y el Beneficio (3 afios después)

Anos Correlaciéon Valor de F
02/95 0.72 41.58
03/96 0.65 29.19

para la estimacion del beneficio, sino evaluar la validez del fondo de comercio
como recurso generador de resultados, expresion que, de acuerdo a las
definiciones del Conceptual Framework se corresponde con la definicion de
activos. Los resultados alcanzados y mostrados en los cuadros 1 a 5 permiten
afirmar que, de acuerdo a la muestra elegida y para el periodo de estudio,
existe una fuerte relacién entre el fondo de comercio del grupo de empresas y
los beneficios alcanzados por la firma tanto en el afio de la inversion como en
los tres ejercicios siguientes, relacion que sc muestra mas s6lida cuando la
misma se establece en ausencia de término constante.

4. Laamortizacién del fondo de comercio: una cuestion polémica

El reconocimiento del fondo de comercio en los estados contables plantea
el establecimiento de un plazo de amortizacion para ¢l mismo, asi como
determinar la partida de cargo que reconozca la depreciacion del fondo de
comercio comprado. Ninguna de las dos cuestiones tiene facil respuesta a la
vista de la cambiante normativa que regula el tema, el desacuerdo entre los
académicos v la falta de consenso en la practica profesional.

Por el 1ado de la regulacién contable, tanto el IAS 22 como ¢l E61 reconocen
la naturaleza activa del fondo de comercio. Iin un intento de acercar posturas,
¢l E61 propone ampliar de 5 a 20 afigs la vida util del fondo de comercio a
partir de su reconocimiento inicial’, utilizando una cuenta de gasto para recoger
la amortizacion de cada periodo. Este mismo planteamiento aparcce en el FRS

3, La adopecién en el seno del IASC del plazo de 20 aflos para la amortizacion del fondo de comercio parece
deberse mas a una concesion que trata de buscar puntos de encuentro con las pricticas contables internacionales
(1a normativa britdnica reconoce por primera vez la posibilidad de amortizar el fondo de comercio con cargo
a resultados en 20 afios) que a razones objetivas y contrastadas en los trabajos empiricos existentes.
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10, amortizacién con cargo a pérdidas y ganancias en un plazo no superior a 20
afios, quebrando de esta manera la tradicional defensa que la normativa anterior
hacia de la amortizacion inmediata del fondo de comercio contra reservas.

Es importante destacar el nuevo enfoque que la regulacién britanica otorga
a los intangibles en general, y al fondo de comercio en particular, tras un debate
quc ha durado arfios, a lo largo de los cuales se han enfrentado las dos opciones
extremas, capitalizacion-amortizacion inmediata. La apuesta del Accounting
Standard Board (ASB) por la capitalizaciéon no ha sido facil, teniendo que hacer
frente a numerosas criticas (Paterson, R., 1998) que, entre otras cosas, cuestionan
la ambigiliedad de un documento que permite, en determinadas circunstancias,
que ¢l fondo de comercio seca tratado como un activo de vida ilimitada, evitando
asi la penalizaciéon que para los resultados anuales podria suponer la
amortizacion sistematica del fondo de comercio.

A este respecto, mucho se ha discutido acerca de los efectos que sobre las
cuentas anuales y los ratios identificativos de la posicion de la firma tiene la
politica de amortizacion del fondo de comercio. Las reticencias britanicas para
aceptar las corrientes internacionales venian motivadas por la supuesta pérdida
de competitividad de los grupos britanicos que verian minorar sus resultados y
la rotacion de activos (ROA) si adoptaban el criterio de capitalizacion. Sin
embargo, el trabajo de J.R. Colley y A.GG. Volcan (1988) pone de manifiesto el
¢scaso 1impacto que sobre la rotacién de activos (ROA) tiene la amortizacion
inmediata del fondo de comercio, calificando de “modesto” ¢l que se produce
al examinar el ratio de endeudamiento mientras que P. Archel (1995) destaca
la ausencia de dependencia que los diferentes plazos de amortizacion del fondo
de comercio tienen sobre los ratios que definen la posicion economico-financiera
de la entidad.

Dado que en un apartado anterior se ha realizado una aportacion que
refuerza la tesis que sosticne la naturaleza activa del fondo de comercio al
vincular €l mismo a la obtencion de resultados por la entidad, se completa cl
estudio midiendo los efectos que sobre la rentabilidad de la compaiiia tiene la
politica de amortizaciéon del fondo de comercio.

Para ello, utilizando la muestra obtenida de la CNMYV y para ¢l mismo

numero de ejercicios, se¢ presentan los resultados que sobre los ratios de
rentabilidad econdémica y endeudamiento tienen las diferentes politicas de
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amortizacién: (1) imputacién sistematica a los resultados del periodo y (2)
cancelacion inmediata contra reservas.

4.1 Efectos econémico-financieros de la amortizacion inmediata

Como ya se ha apuntado mds arriba, la muestra incluye grupos de gran
tamaifio, pero también grupos de tamafio reducido (entre 20.000 y 100.000
millones de pts.) debido a que mientras que la relacion existente entre ¢l fondo
de comercio y la cifra de activos para los grupos grandes apenas alcanza el
0,58 por 100, la misma relacion para 10s grupos pequeiios es del 0,86 por 100.
De esta manera, la inclusién de los grupos pequefios persigue reflejar el mayor
impacto posible al analizar las diferentes alternativas en el tratamiento contable
del fondo de comercio.

Delimitados los elementos integrantes de la muestra, se calculd, en primer
lugar, la rentabilidad econémica (Beneficio después de impuestos/Activos
totales) y el ratio de endeudamiento para cada uno de los afios de estudio.
Inmediatamente después se calcularon los mismos ratios, pero bajo el supuesto
de que el fondo de comercio se amortiza contra reservas, practica que implica,
por un lado, una minoracién tanto de la cifra de activos como de los fondos
propios, micntras que, por el otro lado, el importe de la amortizacion anual del
fondo de comercio se afiade a la cifra de resultados. Con estas premisas, s¢
obtienen también, para cada uno de los cinco afios de estudio, unos nucvos
ratios de rentabilidad econémica y de endeudamiento.

Los resultados de la investigacion, que se presentan en los cuadros 6y 7,
permiten destacar las siguientes conclusionces:

1. La rentabilidad media para ¢l periodo de estudio (RE) asciende al

Cuadro 6
) Los Efectos Sobre la Rentabilidad

Ao N R.E. N.R.E. |Diferencia|Porcentaje b'F/

grupos ‘ Activos
1992 42 0,02835 | 0,03002 | 0,00167 5,89 0,7742
1993 45 0,02128 | 0,02168 | 0,00039 1,85 0,3576
1994 47 0,03243 | 0,03399| 0,00155 4,80 0,8496
1995 48 0,06019 | 0,06294 | 0,00275 4,57 0,7719
1996 48 0,03648 | 0,03806 | 0,00157 4,32 0,7618
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Cuadro 7
Los Efectos Sobre el Endeudamiento
i 0 D - -
Afo N End. N. End. |Diferencia | Porcentaje A
grupos F.P.
1992 42 1,7116 1,8376 0,1260 7,36 1,8619
1993 45 1,6900 1,8034 0,1134 6,71 0,6192
1994 47 1,5679 1,6665 0,0986 6,29 1,9601
1995 48 1,5181 1,6401 0,1212 8,03 2,1601
1996 48 1,5076 1,6365 0,1289 8,55 1,9754

3,57 por 100, mientras que bajo el supuesto de cancelaciéon inmediata
del fondo de comercio la rentabilidad (NRE) se situaria en el 3,73 por
100, con un incremento del 4,45 por 100.

El ratio de endeudamiento (deuda/fondos propios) alcanza cl valor de
1,60 en el supuesto de capitalizacion del fondo de comercio con
amortizacion anual contra resultados del periodo, mientras que el
endeudamiento se incrementaria ¢n un 7,36 por 100 hasta situarse,
por término medio ¢n 1,716 cuando se actia bajo ¢l supuecsto de
cancelacion inmediata contra fondos propios.

Mientras que la relacion entre ¢l fondo de comercio y el total de activos
es del 0,70 por 100, la existente entre el fondo de comercio y los fondos
propios asciende al 1,7152 por 100.

El analisis de estos resultados permiten afirmar quc la cancclacion
automatica del fondo de comercio contra rescrvas tiene unos efectos limitados,
tanto sobre la rentabilidad econémica (4,29 por 100), como sobre ¢l ratio de
endeudamiento (7,39 por 100). Este mayor impacto sobre el ratio de
endecudamiento, si bien limitado, se explica por la mayor relacion existente
entre el fondo de comercio y la deuda (1,715 por 100) que entre ¢l fondo de
comercio y la cifra de activos totales (0,70 por 100).

Contaduria No, 35 64 Medellin, septicmbre de 1999

———— Wj

e —— e <



5. Conclusiones

1. La imposibilidad de separar ¢l fondo de comercio del resto de los
activos hace que su naturaleza sea confusa y que muchos autores sc
cuestionen el caracter activo del mismo al ser imposible ¢jercitar ¢l
derecho de alquiler o propiedad sobre €l, por lo que 1o identifican mas
como gasto o, simplemente, como diferencia entre dos formas
diferentes de valorar la empresa que como recurso controlado por la
entidad del que se esperan probables beneficios futuros.

2. Ladiscusion es compleja encontrandonos ante una difusa y permeable
frontera. Lo que si se pucde constatar es una falta de acuerdo en la
naturaleza del fondo de comercio como elemento activo. Pero existir,
existe, y si el edificio contable se construye sobre la base del principio
de correlacién de ingresos y gastos (matchin principle), lo que se
impone es repartir ¢l coste de la adquisicién entre varios ejercicios
econémicos. Si por el contrario el término de activo se vincula al
derecho de propiedad (de vender o alquilar) y se exige la separabilidad
como criterio esencial para ser reconocido como tal, entonces los
argumentos para considerar el fondo de comercio como clemento del
activo serian menos consistentcs.

3. La ambigiiedad que existe sobre esta partida es la causa de que la
normativa contable que la regula venga mostrando histéricamente
muchos vaivenes y adopte posiciones que poco despucs son
abandonadas para, mas tarde, ser retomadas de nuevo, poniéndose de
manifiesto la dificultad de dar con una norma que permita avanzar en
la armonizacion internacional y que, al mismo tiempo, resulte
satisfactoria para los académicos y la empresa.

4. La aparicion de las declaraciones del marco conceptual del FASB y
del IASC supusieron importantes avances al proporcionar definiciones
de activo que han posibilitado la construccion del edificio contable.
Pero las aportaciones realizadas tanto desde el campo de la teoria
contable como mediante la realizacion de algunos trabajos empiricos
podrian ser clementos a introducir para la reflexion acerca de la
naturaleza del fondo de comercio, su ubicacion cn los estados contables
y politica de amortizacion.
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5. El presente trabajo pone de manifiesto, en primer lugar, la clevada
rclacion que existe entre el fondo de comercio y los beneficios de la
entidad, tanto para el afio de la inversion, como para los tres ¢jercicios
siguientes. Esta relacion se muestra mas solida cuando ¢l modclo se
define en ausencia del término constante. Estos resultados avalan la
tesis del fondo de comercio como ¢lemento generador y portador de
resultados y, por lo tanto, como partida del activo.

6. En segundo lugar, el presente trabajo destaca el escaso impacto que,
tanto sobre la rentabilidad econémica como sobre el ratio de
endeudamiento tiene la politica de amortizacion del fondo de comercio.
El impacto podria considcrarse inmaterial (menos del 5 por100) para
el ratio de rentabilidad, mientras que seria modesto (6 por 100) para ¢l
ratio de endeudamiento. El escaso impacto sobre los ratios estudiados
no constituye ninguna sorpresa dado el reducido valor del fondo de
comercio sobre la cifra de activos y sobre la de fondos propios.
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