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RESUMEN"

El presente trabajo se origina como producto de la lectura de un Paper sobre el test de
deterioro de la llave de negocio publicado por KPMG, “Who cares aboutgoodwillimpairment?

Como consecuencia de ello, planteamos en el presente profundizar en los conceptos de
pérdida de valor de la llave de negocio y su tratamiento contable, centrdndonos a los efectos
del andlisis, en la Llave de Negocio con vida util indefinida.

La metodologia utilizada consiste en una investigacion exploratoria de tipo doctrinaria, en la
cual se han incorporado analisis empiricos de elaboracion propia, asi como también otros
extraidos de publicaciones internacionales.

El trabajo de investigacion, anteriormente mencionado, publicado por KPMG, aborda los
resultados de la investigacion, sefialando principalmente que los entrevistados ven al test de
deterioro relevante para evaluar qué tan bien se ha realizado la inversion, pero que la
verdadera importancia para el mercado radica en la confirmacion del valor.Asimismo
observan el grado de subjetividad del test de deterioro, como un hecho que limita su
efectividad y consume demasiado tiempo.Muchos de ellos, demuestran apoyo para volver al
modelo basado en la amortizacion.

Para el andlisisde elaboracion propia, se han considerado dos empresas que se encuentran
actualmente cotizando en la Comision Nacional de Valores, y en tal sentido se ha relevado
la informacion presentada para los ejercicios 2011, 2012 y 2013. Si bien es complejo
obtener dicha informacion, se ha podido acceder a dos empresas que registran el valor llave
dentro de sus activos intangibles. En el segundo caso expuesto, Grupo Clarin, se observa
claramente que mientras no era obligatoria la aplicacion del criterio de deterioro, la
informacion se presentaba de una forma menos detallada.

A modo de conclusion pareciera que las empresas evitan la aplicacion del test de deterioro,
aun a riesgo de las desventajas del modelo de amortizacion.

Al momento de relevar la informacién y realizar el andlisis, se pudo observar que las
empresas aplican el criterio de deterioro fundamentalmente con fines formales, o sea a los
efectos de cumplir con la norma que asi lo dispone, esto hace pensar que no resulta una
prioridad mejorar la utilidad de la informacion contable brindada a los usuarios.

Este trabajo representa solo una primera fase exploratoria del tratamiento en empresas del
ambito local, se propone seguir profundizando a fin de permitir mayor fundamento en las
conclusiones. Sin embargo todo parece indicar, que el viejo debate sobre amortizar o no el
valor de la llave, de algin modo no esta cerrado, ya que si bien la amortizacién, como ya se
ha dicho, no representa la mejor opcion, el test de deterioro, es aun algo que los
involucrados en la preparacién de los estados contables, se resisten a aplicar por las causas
antes indicadas.

* Trabajo presentado en la 3° Jornada del Departamento de Contabilidad. La Plata, Buenos Aires,
Argentina.



A modo de cierre, es importante resaltar, que lo central, lo que no puede perderse de vista, y
es necesario tener como prioridad, es mejorar la utilidad de la informacién contable brindada
a los usuarios.
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l. INTRODUCCION

El presente trabajo se origina como producto de la lectura de un Paper sobre el test de
deterioro de la llave de negocio publicado por KPMG, “Who cares aboutgoodwillimparment?

Como consecuencia de ello, planteamos en el presenteprofundizar en los conceptos de
pérdida de valor de la llave de negocio y su tratamiento contable, centrandonos a los efectos
del andlisis, en la Llave de Negocio con vida Gtil indefinida.

Con tal fin parece necesario identificar en primer lugar las opiniones y definiciones
doctrinarias, luego hacer un analisis de la normativa nacional (RT 18), asi como también de
la Norma internacional (NIC 36).

Adicionalmente se incluye el andlisis de la mencionada investigaciébn sobre ventajas y
desventajas dela aplicacion del test de deterioro en empresas de Estados Unidos, asi como
también un relevamiento empirico sobre el tratamiento del valor llave en dos empresas del
ambito local, que hemos efectuado sobre los ejercicios 2011,2012 y 2013.

Il. OBJETIVOS

El presente Trabajo constituye una investigacién exploratoria de tipo doctrinaria, en la cual
se han incorporado analisis empiricos de elaboracion propia, asi como también otros
extraidos de publicaciones internacionales.

Los principales objetivos propuestos son:

- Analizar el impacto y la complejidad en la aplicacion del test de deterioro.

- Sefialar ventajas y desventajas de su aplicacién, de acuerdo a las opiniones vertidas
por una muestra de partes interesadas en los Estados Unidos.

- Observar el tratamiento brindado al tema en empresas locales

II. DESARROLLO
[11.1 Definicién de Valor Llave

A fin de comenzar a desarrollar el tema, es importante considerar, una serie de definiciones
que la doctrina contable aporta sobre el concepto de valor llave:



Segun Bértora, llave de negocio es el valor actual de las superutilidades futuras
masprobables®.

En tal sentido, se reconoce la existencia de la llave, como valor activo, sujeta a las
siguientes circunstancias:

1) Superutilidades futuras: Es imprescindible que se parta del principio de que utilidades
por encima de lo normal se cristalizaran en el futuro.

2) Probabilidad: Las superutilidades futuras deben quedar condicionadas al calculo de

probabilidades; todos los riesgos seran tenidos en cuenta a efectos de estimar la
exacta proporcion de casos favorables sobre el nimero total de casos posibles y s6lo
se podra prescindir de este factor cuando se tenga la certeza de que las
superutilidades calculadas tendran lugar (casos favorables=casos posibles).
Desde el punto de vista de las matematicas esta definicion encuadraria dentro del
concepto de esperanza matematica, que no es sino el producto de una suma
eventual por la probabilidad de ganarla. Esa suma eventual, naturalmente, esti
representada por las superutilidades futuras.

Otra definicion se refiere a la llave como “Conjunto de recursos intangibles, que le confieren
al ente ciertas ventajas comparativas, respecto de otros de similares caracteristicas. Existe
consenso en considerar como valor llave la diferencia positiva entre el importe abonado y la
suma algebraicade los valores corrientes, de los activos tangibles, netos de compromisos,
en los casos de ventas de fondos de comercio.?

Citando a Fowler Newton®, el mismo considera que, una empresa posee una plusvalia (valor
llave) cuando tiene alguna ventaja comparativa sobre otras, en cuyo caso:

1) Se espera que la rentabilidad ordinaria de su patrimonio (medido con criterios
contables) esté por encima de la que podria considerarse como normal.

2) Deberia haber interesados en pagar por la empresa una suma superior a la
resultante de multiplicar el porcentaje del patrimonio que deseen adquirir por la suma
algebraica de las medidas contables asignadas a: los activos identificables, los
costos imputables contra los ingresos futuros y los pasivos.

Las ventajas comparativas podrian resultar de factores como éstos: la reputacion del ente,
una ubicacién geografica ventajosa, la exclusividad en la utilizacién de algunos intangibles
identificables (marcas, patentes, procesos secretos, etcétera), la existencia de situaciones
que reducen el impacto de la competencia (incluyendo las desventajas o ineficacias de los
competidores), la clientela (cantidad y calidad), la eficacia de su organizacion, la inteligencia
y la capacidad de sus administradores, las buenas relaciones con el personal, el
aprovechamiento de leyes que otorgan ventajas como la exenciéon de determinados
impuestos durante ciertos lapsos.

I11.2 Criterios de medicion

Con respecto a su medicion, desde un punto de vista tedrico, cabe su medicion contable al
cierre al costo o asu valor corriente. En el primer caso, se mantiene el valor de incorporacion
al patrimonio, deduciéndole las desvalorizaciones sistematicas que correspondan, y aquellas
desvalorizaciones sufridas luego, de la aplicacion de la prueba de recuperabilidad de los
activos.

! Héctor Raul Bértora, Llave de Negocio, Editorial Oresme, Buenos Aires, 1956
% Ricardo J.M. Pahlen Acufia y otros, Contabilidad Pasado, Presente y Futuro, Ed. La Ley, Buenos Aires, 2011
3 Enrique Fowler Newton, Contabilidad Superior, 62 edic tomo I; Ed. La Ley, Buenos Aires, 2010



Si se mide a su valor corriente, se aplicaran los valores que brinda el mercado, para su
medicion contable al cierre, es de destacar que no surge para este activo un valor de
mercado efectivo.

Respecto al reconocimiento contable de la depreciacion del valor llave, surge esta incégnita
¢ debe amortizarse el valor llave?

Cabe considerar una antigua clasificaciébn propuesta por el Comité de Procedimientos
Contables (1944), el cual comenzé a clasificar los intangibles en dos grandes categorias,
atendiendo a su duracion:

a) Estan aqui representados aquellos que tienen un término de existencia limitado por
ley, regulacién o convenios, o por su naturaleza (tales como patentes, derechos de
autor, escrituras de arrendamientos, franquicias por tiempo determinado y llave de
negocio para lo cual existe la certeza de una duracién limitada).

b) Integrada por los que no tienen tal término limitado de existencia y referente a los
cuales no hay, en el momento de adquisicion, indicacion de vida util (tales como llave
general, valor de negocio en marcha, franquicias perpetuas y costo de organizacién).

Con respecto al primer grupo, categoria a) no hay dudas y unanimemente se esta por su
amortizacion mediante cargos sistematicos durante el periodo aprovechable. El
procedimiento seria asimilable al de otros valores del activo y de vida util limitada.

El problema se cierne sobre la categoria b), caso frecuente del valor llave adquirido.

En relacién a esto hay posiciones encontradas, entre los que estan a favor de amortizar
y aquellos que no lo estan.

> No amortizar:

> Amortizar

Bentley expresa que si un negocio adquiere la llave de otro, evidentemente el
cargo es legitimo y deberia llevarse como un activo permanente, no
susceptible de depreciacién o extincion.

Montgomery sefiala que la llave es un activo tan evasivo que no pueden
aplicarsele los principios de la depreciacion como suele hacerse con otros
rubros.

Holmes establece que el valor llave cuando ha sido establecido segun el
costo, no debe alterarse. Agrega que por no poder fijar una vida maxima, y
debido al hecho de que no puede ser vendida separadamente de la
propiedad a que se refiere, no hay necesidad de amortizar el activo.
Couchman afirma que no debe amortizarse especialmente si la organizacion
hace esfuerzos razonables para mantener su buen nombre entre los clientes.

Muchos creen que debe amortizarse cuanto antes, porque entienden que es
un activo muy dudoso que solo puede tolerarse por un periodo lo mas corto
posible.

Paton piensa que la llave deberia eliminarse ya que “si la importancia de la
llave tal como fue adquirida, se concibe como el valor actual de una serie



terminable de ingresos especiales, pareceria resultar que la llave deberia
eliminarse contra utilidades por el periodo en el cual se espera que tales
rentas se realizaran.

e SegUnMatessich todos los intangibles tales como las patentes, los derechos
de autor, investigacion y desarrollo y la llave de negocio deberian registrarse
al costo, con las modificaciones pertinentes para reflejar los cambios en el
poder adquisitivo ya sea en los estados contables principales o en los
suplementarios. Los items de duracion limitada, deberian amortizarse como
gastos durante sus vidas estimadas. Los items que no tengan una duracion
limitada deberian seguir matenteniéndose como activos, sin amortizacién.

Por ultimo cabe resaltar la opinidon de Bértora, quien fija su posicion alegando que “la llave
adquirida representa las futuras superutilidades esperadas, cuyos valores actuales fueron
abonados al vendedor. Por lo tanto, al hacerse efectivas tales superutilidades, debiera
reducirse una proporcion del valor de la llave, de manera que la diferencia entre la
superutilidad y la amortizacién signifiqgue un beneficio en concepto del interés ganado por el
valor actual pagado a la misma tasa empleada para su descuento”. *

En esto se ve claramente, que en opinidén del autor, la amortizacién de la llave se relaciona
exclusivamente con un aspecto financiero, que nada tiene que ver con los conceptos de
desgaste o consumo.

I1l. 3 Criterios Normativos

Con respecto a este tema nuestra normativa local, la Resolucién Técnica 18 de la FACPCE,
en el apartado 3.4.1 expresa:

“si la llave de negocio tiene vida util indefinida, no se computard su depreciacion y se
realizara la comparaciéon con su valor recuperable en cada cierre de ejercicio. En estos
casos las causales por las que se decidid que la llave tiene vida util indefinida deberan
exponerse en notas a los estados contables.

Cuando exista la llave de negocio con vida til indefinida, se analizar4 en cada cierre de
ejercicio que los eventos y circunstancias que soportan esta definicion continban para ese
activo. Si del andlisis realizado se produjera un cambio del activo con vida util indefinida a un
activo con vida util definida, se tratard& como un cambio en la estimacién contable como
consecuencia de la obtencién de nuevos elementos de juicio, de acuerdo con el Ultimo
parrafo de la seccion 4.10 de la Resolucion Técnica 17”.

En tal sentido la Norma Internacional de Contabilidad 36 “Deterioro del Valor de los Activos”,
plantea como objetivo establecer los procedimientos que una entidad aplicar4d para
asegurarse de que sus activos estén contabilizados por un importe que no sea superior a su
importe recuperable.

* Héctor Raul Bertora, Llave de negocio, Ed. Macchi-Lopez, 32 edicidn, Buenos Aires, 1975



Y expresa, “un activo estara contabilizado por encima de su importe recuperable cuando su
importe en libros exceda del importe que se pueda recuperar del mismo a través de su
utilizacion o su venta. Si este fuera el caso, el activo se presentaria como deteriorado, y la
Norma exige que la entidad reconozca una pérdida por deterioro del valor de ese activo”.

La entidad evaluard, al final de cada periodo sobre el que se informa, si existe algun indicio
de deterioro del valor de algun activo. Si existiera este indicio, la entidad estimara el importe
recuperable del activo.

Con independencia de la existencia de cualquier indicio de deteriorodel valor, la entidad
deberéa también:

(a) Comprobar anualmente el deterioro del valor de cada activo intangible con una vida
atil indefinida, asi como de los activos intangibles que aln no estén disponibles para
su uso, comparando su importe en libros con su valor recuperable. Esta
comprobacion del deterioro del valor puede efectuarse en cualquier momento dentro
del periodo anual, siempre que se efectie en la misma fecha cada afio. La
comprobacion del deterioro del valor de los activos intangibles diferentes puede
realizarse en distintas fechas. No obstante si dicho activo intangible se hubiese
reconocido inicialmente durante el periodo anual corriente, se comprobara el
deterioro de su valor antes de que finalice el mismo.

(b) Comprobar anualmente el deterioro del valor de la plusvalia adquirida en una
combinacién de negocios.

La capacidad de un activo intangible para generar suficientes beneficios econémicos futuros
como para recuperar su importe en libros estara sujeta, generalmente, a una mayor
incertidumbre antes de que el activo esté disponible para su uso que después. En
consecuencia, esta Norma requiere que la entidad compruebe, al menos anualmente, el
deterioro del valor del importe en libros de un activo intangible que todavia no se encuentra
disponible para su uso.

Al evaluar si existe algun indicio de que pueda haberse deteriorado el valor de un activo, una
entidad considerara, como minimo los siguientes indicios:

Fuentes externas de informacion:

(a) Existen indicios observables de que el valor del activo ha disminuido durante el
periodo significativamente mas que lo que cabria esperar como consecuencia del
paso del tiempo o de su uso normal.

(b) Durante el periodo han tenido lugar, o van a tener lugar en un futuro inmediato,
cambios significativos con una incidencia adversa sobre la entidad, referentes al
entorno legal, econémico, tecnolégico o de mercado en los que ésta opera, 0 bien en
el mercado al que esta destinado el activo.

(c) Durante el periodo, las tasas de interés de mercado, u otras tasas de mercado de
rendimiento de inversiones, han sufrido incrementos que probablemente afecten a la
tasa de descuento utilizada para calcular el valor en uso del activo, de forma que
disminuyan su importe recuperable en forma significativa.

(d) El importe en libros de los activos netos de la entidad es mayor que su capitalizacién
bursatil.



Fuentes internas de informacion

(e) Se dispone de evidencia sobre obsolescencia o deterioro fisico de un activo.

(f) Durante el periodo han tenido lugar, o se espera que tengan lugar en un futuro
inmediato, cambios significativos en el alcance 0 manera en que se usa 0 se espera
usar el activo, que afectaran desfavorablemente a la entidad. Estos cambios influyen
el hecho de que el activo esté ocioso, planes de discontinuacion o restructuracion de
la operacion a la que pertenece el activo, planes para disponer del activo antes de la
fecha prevista, y la reconsideracion como finita de la vida atil de un activo, en lugar
de indefinida.

(g) Se dispone de evidencia procedente de informes internos, que indica que el
rendimiento econdémico del activo es, o0 va a ser, peor que el esperado.

Dividendos procedentes de subsidiarias, negocios conjuntos o asociadas

(h) Para una inversion en una subsidiaria, negocio conjunto o asociada, el inversor
reconoce un dividendo procedente de la inversion y existe evidencia que:
() el importe de libros de la inversion en los estados financieros separados supera
el importe de libros en los estados financieros consolidados de los activos netos
de la entidad en que se ha invertido, incluyendo la plusvalia asociada; o
(ii) el dividendo supera el resultado integral total de la subsidiaria, hegocio conjunto o
asociada en el periodo en que éste se ha declarado.

Medicion del importe recuperable

Esta Norma define el importe recuperable de un activo o de una unidad generadora de
efectivo como el mayor entre su valor razonable menos los costos de disposicién y su valor
en uso.

Medicién del importe recuperable de un activo intangible con una vida til indefinida

Se debe comprobar anualmente el deterioro del valor de un activo intangible con una vida
atil indefinida, mediante la comparacién de su importe en libros con su importe recuperable,
con independencia de la existencia de cualquier indicio de deterioro del valor. No obstante
podrian emplearse los calculos recientes mas detallados del importe recuperable efectuados
en el periodo precedente para comprobar el deterioro del valor de ese activo en el periodo
corriente, siempre que se cumplan los siguientes requisitos:

(a) en el caso de que el activo intangible no generase entradas de efectivo que sean en
buena medida independientes de aquellos flujos que provienen de otros activos 0 grupos
de activos y, en consecuencia, se compruebe su deterioro del valor como parte de la
unidad generadora de efectivo a la cual pertenece, que los activos y pasivos que
componen esa unidad no hayan cambiado significativamente desde que se realizo el
calculo mas reciente del importe recuperable;

(b) que el célculo del importe recuperable mas reciente diese lugar a una cantidad que
exceda, por un margen significativo, del importe en libros del activo; y

(c) que basandose en un analisis de los nuevos eventos y circunstancias que han ocurrido y
aquellas circunstancias que han cambiado desde que se efectud el cdlculo més reciente



del importe recuperable, la probabilidad de que el importe recuperable corriente sea
inferior al importe en libros sea remota.

V. INVESTIGACIONES EMPIRICAS

Luego de haber citado a la doctrina contable y haber sefialado lo que establece la normativa
nacional e internacional, parece oportuno mostrar a continuacion un trabajo de investigacion,
efectuado en Estados Unidos, en el mes de abril del corriente afio, que fue el origen del
presente trabajo, tal como se comentara en el punto I. Introduccion.

IV.1 Trabajo de investigacion sobre test de deterioro

El trabajo publicado por KPMG IFRG en abril 2014, titulado ‘Who cares
aboutgoodwillimpairment?”,se origina considerando inicialmente la fase publica que inici6 el
IASB, en enero de este afio, donde los autores del mismo se plantean una serie de
preguntas:

- ¢Cuén util encuentra la informacion obtenida al evaluar anualmente el deterioro de
valor de la llave de negocio?

- ¢Piensa que las mejoras que se necesitan respecto de la informaciéon son
proporcionadas por el test de deterioro?

- ¢Cual es el principal desafio en la aplicacion del test de deterioro?

A fin de intentar dar respuesta a estos interrogantes, se plantea una metodologia, que
consiste en entrevistar a una muestra de partes interesadas (analistas, inversores,
académicos, directivos de empresas,etc), para poder conocer sus experiencias y
pensamientos, acerca del test de deterioro de la llave.

El trabajo aborda los resultados de la investigacion, sefialando principalmente que los
entrevistados ven al test de deterioro relevante para evaluar qué tan bien se ha realizado la
inversion, pero que la verdadera importancia para el mercado radica en la confirmacion del
valor.

Asimismo observan el grado de subijetividad del test de deterioro, como un hecho que limita
su efectividad y consume demasiado tiempo.

Muchos de ellos, demuestran apoyo para volver al modelo basado en la amortizacion.

En la mencionada publicacion se analizan estas consideraciones iniciales, a través de
distintas Opticas:

InvestigacionAcadémica




El modelo de deterioro fue introducido en el afio 2004, para reemplazar el anterior modelo
de amortizacion, siguiendo la postura tomada por el FASB.

Las razones que llevaron a cambiar de modelo fueron:

- Los atributos econdmicos de la llave se ven mejor reflejados en los cargos por
deterioro que en los cargos de amortizacion.

- El modelo anterior generalmente brinda poco valor en la informacion destinada alos
usuarios.

Adicionalmente, algunas investigaciones encontraron que los cargos de deterioro de la llave,
estan asociados a una reducciéon econdmica significante en la valuacion de mercado, esto
indicaria, por consiguiente, que reflejan mejor la situacién que la amortizacion.

Relevancia

El valor relevante del test de deterioro para el mercado, consiste en confirmar en lugar de
predecir su valor. Sin embargo es relevante para evaluar que tan bien se ha realizado una
inversion.

Efectividad

Los entrevistados creen que los cargos de deterioro de la llave son menos efectivos en el
sentido que no actian como una sefial de los eventos del mercado.

Expresan que el test de deterioro, pierde efectividad ya que la contabilidad no esta disefiada
para anticiparse al mercado, razén por la cual sostienen que las tendencias de deterioro son
para confirmar mas que para predecir.

El grado de subjetividad limita la efectividad del test de deterioro.
Dificultades

La mayor parte de los entrevistados sefialan que el proceso demanda mucho tiempo, y
cuestionan los beneficios potenciales del mismo.

Asimismo mencionan como algo dificil, la definicion de criterios tales como la tasa de
descuento, la estimacion de flujos, la definicion de UGEs, entre otros.

Para finalizar el trabajo de investigacién propone algunas conclusiones extraidas de las
encuestas tales como:

- Los entrevistados indican que el test de deterioro es costoso y consume mucho
tiempo, a si mismo los entrevistados notan que el valor relevante es confirmatorio en
lugar de predictivo. Por lo que estarian a favor de simplificar el modelo, en un
extremo la llave podria no reconocerse, y siendo menos drasticos plantean volver al
modelo de amortizacion.

- Los entrevistados indican que el deterioro de la llave es una herramienta valiosa a la
hora de evaluar el desempeiio del management.



IV.2 Analisis de la informacién presentada por empresas locales

Para este andlisis se han considerado dos empresas que se encuentran actualmente
cotizando en la Comision Nacional de Valores, y en tal sentido se ha relevado la informacién
presentada para los ejercicios 2011, 2012 y 2013.

> Caso Grimoldi S.A.
Afio 2011

Durante este afio la empresa debia presentar la informacion de acuerdo a las Normas
Contables locales. Se ha podido observar que la misma aplicé el criterio de amortizacion en
la valuacién de la llave de negocio.

Afo 2012

A partir de la RG 562/09 las empresas que cotizan en la Comisién Nacional de Valores
cuyos ejercicios cierren al 31 de diciembre, deberan presentar la informacion segin Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Como se menciond anteriormente, al aplicar esta normativa la empresa comienza a utilizar
el criterio de deterioro del valor llave, siguiendo con los lineamientos de la NIC 36. Con lo
cual como se puede observar a continuacion en el anexo de activos intangibles, el valor
llave no se amortizé. Siguiendo con el analisis, la llave mantiene el mismo valor,por lo que
se deduce que de la aplicacién del test de deterioro no surge una disminucién de su valor.

Nota 4: Composicion de los principales rubros

Anexo de activos intangibles

ESTADOFINANCIFR O GENERAL  ESTADO FINANCIEROD GENERAL ESTADO FINANCIEROD GENERAL
AL 31-12-2012 AL 31-12-2011 AL M1-01-2011

CORRIENTE NO CORRIENTE CORERIENTE NO CORRIENTE CORRIENTE NOCOREIENTE

42) ACTIVOS INTANGIELES (A w B)

Licarcks de sbems v sofiwar - 404,480 - 667,670 - 200536
Marczs ¥ Otros - 533,508 - 533,508 - 533598
Phusvale Velor L - 1,860,086 - 1,860,086 - 6807

2,888,164 - 3,061,363 - 2202211



Ewzsado g 080 A NEFD B
VALOR AL VALOR AL AMCRTEACIONES KETO KETO
CLENTA COMIENZO ATMENTCE | DIEMINUCIOMES | TRANSFERENCIAS | CERREDE. | ACUMTLADAS BATASDH. TELFEREODC | ACUMULADAS | RESTLTANIE |[RESTULTANTEAL

RINCIPAL DELEMRCICED FERIODC ALCOMIENZO PERICDC AL CIREE 3 ) oo s o
DELPERICDO DELFRIDO

| ArTn comaENTE

Bizney Biamtecigias Netzd 510 o o 0 0 1] o o o 0 0 o

TOTAL ACTIVOCORRIENTE

ACTIVO ROCORRIENTE

Liencis de shitomes ¥ sofines a 30,0 0 1,006,990 1,037,738 a a 533252 31,53 494480 ST
Flogvaliz "VekorLiard 1980207 0 0 0 1950087 maon 0 0 oo 1E60.066 150,08
Maxas voins 1.260,001 Q -THA3 4 533508 Q Q Q 4 5B,558 533368

TOTAL ACTIVO WO CORRIENTE 3240008 00 STXAR 10w RSN on o 3152 &35 IEEE MM 106138

TOTALES AL3VIZ202 340,08 0,0 TR A3 1,006,990 RSy Raon a 53352 &35 pi g

TOTALEE AL3VIZHIL 373581 34302 -THAB L0538 TN 1EITaT Q 638 4TI 1m138

Afo 2013

Como puede observarse la informacién del afio 2013 no presenta cambios, pues continda
con la aplicacién de la Normativa Internacional.

Nota 4: Composicion de los principales rubros

ESTADO FINANCIERO
TRIMESTRAL
AL 31-12-2013 AL 21-12-2012
. NO - -
CORRIENTE CORRIE NTE CORRIENTE NOCORRIENTE

ESTADO FINANCIERO GENERAL

4.2.) ACTIVOS INTANGIBLES (Anexo B)

Licencia de sistema v software - 1,533,337 - 494 480
Marcas yOtros - 254,856 - 333,398
Phusvalia "V alor Llave” - 1,860,086 - 1,860,086

- 3.668479% - 2,888,164

Anexo de activos intangibles



Expresado en pasos

VAIORAL VALORAL

ANDRTIZACICRES MNETO
CLUENTA OOHITEN D AUMENTOS DIEMINUCICRES TRANSFERENCIAS| (EFREDEL | ACUMULADAS BATASTEL DELPERICDC | ACUMILADAS | FESLLTANTE
DFIMCIPAL DELEERIQ0 FERICDO AL OOMWIENDD EERICDO AL JFFFE 3112013
DH FERIODO D FERIODO
ACTIVO OORFIENIE
Bienes Inmreterisles (Nota 4.610)
TOTALACTIWVO CORFIENTE
ACTIVO NOCORFIENTE
Lic dz sizstenes v sofive® en deszmolie 0 1824047 ) 0 -1,1182% B5.4E 5B
Licencia de sistemas y softvars 7206537 5125 0 1118800 B350,661 712057 0 800,115 780,172 48,430
Plssvatis Vel Lve” 1580 087 1580087 120011 0 0 120011 1,860,086
Mexas ¥ otos 333558 [ 274 ] [ 254,856 IHB5E6
TOTAL ACTIVO NG CORRIENTE 7022 1848172 i ) 0 113905668 832068 850,11 15 356847
TOTALES AL3L122013 7022 1848172 i ) 0 113905668 §E32068 0 320,115 TS 356847
TOTALES AL3L122012 3240088 102772 @ 5452400 0 70232 120011 5178305 533,25 6,831,068

» Caso Grupo Clarin

Afo 2011

Durante este afio la empresa debia presentar la informacion de acuerdo a las Normas
Contables locales. Puede observarse que la empresa aplic6 una prevision para

desvalorizacion del valor llave, y que la misma no presenta mayor informacién detallada en
notas.




ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE

Cajay bancos
Inversiones —Mota2.a

ESTADOS DE SITUACION PATRIMONIAL CONSOLIDADOS
Al 31 de diciembre de 2011 y 2010
Cifras en Pesos - Nota 2,13 los estados contables individuales

Créditos porventas — Mota 2.b

Otros créditos—Mota2.c

Bienes decambio—Mota2.d

Otros activos

Total del activo corriente

ACTIVO NO CORRIENTE
Créditos porventas — Mota2.b

Otros créditos— Mota 2.c

Bienes decambio—Mota2.d
Inversiones ensocedades vinculadas — Mota2.e

Otras inversiones
Bienes deuso—Mota 2.f

Activosintangbles—Mota2.g

Otros activos
Subtotal

Llaves de negocio—Mota2.h

Total del activo no comiente

Total del activa

h. Llaves de negocio

Prevision por
desvalorizacion
de llaves de

3.12.2011

653.138.502
253.220.544
1.285.785.530
322.006.588
437.651.738
18.647.171

2.5983.660.473

122.585.188
149274711
18.964.960
267.531.382
1.048.793
3.710.550.032
6.29.761.902
12.660.542

4.910.338.815
2.791.308.680

7.701.687.485
10.685.3657.963

negocio (Anexo Saldos al Saldos al

Cuenta principal Valar residual E Consolidado) 31122011 312200
Cablevisiony subsidiarias 3.250.571.488 (746.572.935) 2.504.098.552 2.451.913.028
PRIMA 2272318 - 2272319 2272319
CIMECO y relacionadas 235952243 (54.637.313) 181.344 835 180.256.033
Clspide y subsidiarias (Mota 9.1.f) 23.558 845 - 23,550 845 -
Telecar 38.173.082 - 35.173.082 35.173.082
Grupo Carburanda 12.063.573 (12.063.573) - 12.083.573
Pol-Ka 16.130.769 (5.850.727) 8.280.042 9280042
Patagonik §.197.435 - 8.197.435 8.197.435
Telba 3.774.0M - 3.774.0M 3.774.0M
Canal Rural 1.742.345 - 1.742 348 1.742 348
BarilocheTV 1.644.821 - 1.844.521 1.844.521
Diversos 18.564.452 (533.130) 18.021.352 13.445 580
Totales al 31.12.2011 3.611.856.358 (520.847.8679) 2.791.308.680
Totales al 31.12.2010 3.540.578.226 (508.554.108)

Incluye llaves de Multicanal y Teledigital, abs orbidas por Cablevision(ver Mota 8.2.c).
“'"VerMota14.a).

2.731.985.120

Tal
como
se
expre
sara
para
la
empr
esa
anteri
or,
duran
te
este

afo la informacion debe presentarse bajo Normas Internacionales de Informacion Financiera
como lo establece la RG 562/09. Se observa que de todos modos, la empresa continud
aplicando la prevision por desvalorizacién para valuar el valor llave, aunque para este
ejercicio presenta mayor informacion detallada a través de una nota.



GRUPO CLARIN 5.A.
ESTADO CONSOLIDADO DE SITUACION FINANCIERA
Al 31 DE DICIEMERE DE 2012, 31 DE DICIEMERE DE 2011 y 1°* DE ENERO DE 2011
(Cifras expresadas en Pesos)

Notas 31.12.2012 31.12.2011 01.01.2011

ACTIVO

ACTIVO NOCORRIENTE

Propiedades, planta y equipo 5.1 4 137.741603 3.665.275.048 2.822.810673
Activos intangibles 52 554.781.161 522.168215 T15.133.359
Llzves de negocio 5.3 2.797.020 692 2.739.655.126 2.700.177 278
Activo porimpuesto diferido T 55 403.579 34.471.91%9 27.151.922
Inversiones ensociedades 5.4 389.212.589 3BT7.67T36T1 345 840683
Cras inversionzs 5.5 99.597.125 109.855 177.403
Inventarios 5.6 13.929.662 13.139.000 21.340.016
Otros activos AT 1.896.642 1.546.764 2.204 616
Otros creditos 5.8 128.770 432 205.230.178 85 888.460
Creditos porventas 549 125.285.473 122.595.188 1.102.833
Total del activo no comiente 8.203.638 548 7.791.866 965 B.731.827 284

5.3. Llaves de negocio

La Sociedad evallala recuperabilidad de los valores llaves considerando que cada sociedad sobre la
gque posee un valor llave es una unidad generadora de efectivo (FLUGE™) diferente.

El monto recuperable de cada UGE ha sido determinado en funcion de su valor de uso, calculados
sobre la base de flujos de fondos operativos estimados en funcion de los presupuestos financieros
aprobados por la Gerencia, los cuales abarcan un periodo de entre uno v tres afos. Los flujos de
fondos mas alla de dichos periodos son provectados utilizando una tasa de crecimiento, determinada
sobre labase de datos estadisticos e indicadores histaricos del pais, 1a cual no excede el crecimiento
promedio de largo plazo de cada negocio.

El margen bruto utilizado en cada caso para el calculo delvalor de uso asignado a cada UGE, surge de
presupuestos de cada negocio para el periodo considerado, los cuales son consistentes con los datos
historicos v las expectativas de desarrollo de mercado v evolucion de los respectivos negocios.

La tasa de descuento utilizada en cada caso para el cilculo del valor de uso asignado a cada UGE
consideralatasalibre deriesgo, |a prima por riesgo pais v por riesgos especificos de cada negocio, v
la estructura propia de endeudamiento de cada UGE. En particular, |a tasa de descuento aplicada a las
proyecciones de flujos de fondos de Cablevision es de aproximadamente el 12% anual.

] .
Prevision por
desvalorizacion
de llaves de Saldos netos Saldos netos Saldos netos
Cuents principal alor residual negocio al31.12.2012 al31.12.2011 al01.01.2011
Cablevisiony subsidiarias © 3.113.083.9202 [(594.075.234) 2.518.988.558 2.468.927.313 2.439.579.895
PRIMA 2.272.319 - 2.272.319 2.272.319 2.272.313
CIMECO y relacionsedas 235.982248 (54.637.313) 181.344 935 181.344935 180.285.033
Cidspide y subsidiarias 18.058.775 - 18.058.775 20.558.344 -
Telecor 39.173.062 - 39.173.062 39.173.062 39.173.062
Grupo Carburando 12.053.573 (12.053.573) - - 12.053.573
Paolka 16.130.769 [6.850.727) 5.280.042 5.280.042 9.280.042
Telba 3.774.071 - 3.774.0M 3.774.0M1 3.774.0M
Bariloche TV 1.844.621 - 1.844.621 1.844.621 1.844.621
Diversos 21.816.329 [533.130) 21.283.199 12.280.4139 11.813.663
Totales 3.465. 170 653 [668.148.97T) 2.797.020.692 2.739.665.126 2.700.177.273
' Incluye llavesda Mulficanal y Teledigital, absorbides por Cablevision (ver Mots 8.1.d). H
Afo 2013

Como puede observarse la informacion del afio 2013 no presenta cambios, pues continda
con la aplicacion de la Normativa Internacional.



ACTIVD

ACTIVO NG CORRIENTE

Al 31 DE DICIEMBRE DE 2013 y 2012
(Cifras expresadas en Pesos)

Propiedades, planta v eguipo

Activos intangibles

Llswes de negocio

Activo por impussto diferido
Inwersiones en socisdades
Crras inversiones

|nwentarios
Crros sctivos
Crtros creditos

Creditos por ventas

Total del activo no corriente

GRUPO CLARIN 5.A.
ESTADO CONSOLIDADO DE SITUACION FINANCIERA

Notas

a1
2.2
2.3
7
5.4
a3
2.6

a7
5.8
o8

3122013 122012
5.087. 330 686 4 137.741.603
435.181.212 554,781,161
2 BTh. 256 B2 275700 R
140.001.740 50403573
418 620, 0D 185 212 5B5
143.313.288 S5, 597125
28.181.042 135250652
1.7591.501 1556642
232328526 128770432
125.021.518 125.285.472
9.512.025. 563 B.303. 6:38.948

5.3 Llaves de negocio

l.a Sociedadevaldala recuperabilidad de los valores llaves considerando que cada sociedad sobre la que
posee un valor llave es una unidad generadora de efectivo ("LIGE™) diferente.

El monto recuperable de cada UGE ha sido detemninado en funciénde suvalor de uso, calculados sobre la
base deflujos de fondos operativos estimadaos en funcidn de los presupuestos financieros aprobados porla.
Gerencia, los cuales abarcanun periodo de entreuno ytres afos. Los flujos de fondos mas alla de dichos
[periodos son proyectados utilizando una tasa de crecimiento, determinada sobre la base de datos
estadisticos e indicadores historicos del pais, |a cual no excedeel crecimiento promedio de largo plazo de
cada negocio.

El margen bruto utilizado en cada caso para el calculo del valor de uso asignado a cada UGE, surge de

presupuestos de cada negocio para el periodo considerado, los cuales son consistentes con los datos
histaoricos v 1as expectativas de desarrollo de mercado v evolucion de los respectivos negocios.

Latasade descuentoutilizada en cada caso para el calculodel valor de uso asignado a cada U GE considera
latasalibre deriesgo, la prima por riesgo pais v por riesgos especificos de cada negocio, v 1a estructura
propia de endeudamiento de cada LIGE. En particular, latasa de descuento aplicada a las provecciones de
flujos de fondos de Cablevision es de aproximadamente el 12% anual.

Prevision por
desvakorizacion
de llaves de Saldos netos Saldos netos
Cuenta principal Valor residual negocio al 31.12.2013 al 31.12.2012

Cablevision y subsidiarias 3.185.481.048 (594.075.234) 2.555.405.814  2.518.588.668
FRIMA 2272318 - 227218 2272318
CIMECO y relscionadas Z35.982.248 (54.637.313) 181.344 535 181.344 535
Cispide y subsidisrias 15.085.775 - 15.058.77T5 15.065.7T5
Telecor 39.173.082 - 19.173.062 35.172.082
Grupo Carburando 12.053.573 {12.053.5T3) - -
Fol-ka 16.120.7683 (6.850.727) 5. 280.042 2.280.042
Telbs 3774071 - 3.TT4.071 3.774.0M1
Bariloche TV 1.544.621 - 1.844.821 1.544.621
Diversos 24634142 (533,130 24101012 21.282.158
Totzles 2544 405 825 [668.145.5TT) 2.87T6.255.652  2.THT.020.652




V. CONCLUSIONES

Parece oportuno para fundamentar las conclusiones, hacer una resefia nuevamente de las
normas aplicables. La norma contable argentina RT18, remarca que la llave de negocio con
vida util indefinida no se amortiza, y la misma debe compararse con su valor recuperable al
cierre de cada ejercicio. A su vez la NIC 36 exige que la entidad reconozca una pérdida por
deterioro de valor, cuando el mismo esté contabilizado por encima de su valor recuperable,
como también expresa que la entidad evaluard al final de cada periodo si existe algun indicio
de deterioro del valor del activo.

En relacion a lo expuesto en el trabajo de investigacion publicado por KPMG, se observa
que el test de deterioro conlleva un alto grado de subjetividad y consume demasiado tiempo.
Se afirma que el mismo pierde efectividad ya que la contabilidad no esta disefiada para
anticiparse al mercado, razon por la cual sostiene que las tendencias de deterioro son mas
para confirmar que para predecir. Asimismo menciona como algo dificil la definicion de
criterios tales como la tasa de descuento, la estimacién de UGEs entre otros, por lo que en
general este trabajo concluye que los entrevistados estarian a favor de simplificar el modelo,
los mas drasticos sostienen que podria no reconocerse la llave y otros mas tradicionales
plantean volver al modelo de amortizacion.

Sin embargo se observa en el mismo trabajo un reconocimiento, fundamentalmente por
parte de los reguladores de la informacion contable, de que los atributos econdémicos de la
llave se ven mejor reflejados en los cargos por deterioro, que en los cargos por
amortizacion, y que el modelo de amortizacién brinda poco valor en la informacion destinada
a los usuarios, indican que el deterioro de la llave es una herramienta valiosa a la hora de
evaluar el desempefio del management.

En el relevamiento de la informacion local efectuado, si bien es complejo obtener dicha
informacién, se ha podido acceder a dos empresas que registran el valor llave dentro de sus
activos intangibles. Enelsegundo caso expuesto, Grupo Clarin, se observa claramente que
mientras no era obligatoria la aplicacion del criterio de deterioro, la informacién se
presentaba de una forma menos detallada.

A modo de conclusion pareciera que las empresas evitan la aplicacién del test de deterioro,
aun a riesgo de las desventajas del modelo de amortizacion.

Al momento de relevar la informacién y realizar el andlisis, se pudo observar que las
empresas aplican el criterio de deterioro fundamentalmente con fines formales,o sea a los
efectos de cumplir con la norma que asi lo dispone, esto hace pensar que no resulta una
prioridad mejorar la utilidad de la informacion contable brindada a los usuarios.

Claro es también, como ya se ha expresado, que es dificil y costoso la realizacion y
aplicacion del test de deterioro y que la relacidon costo-beneficio es negativa, como expresa
una de las opiniones extraidas de la investigacion citada: “Tengo la percepcion que
gastamos mucho tiempo en el test de deterioro de la llave en relacion con otros aspectos del
Estado Financiero. Algo para lo cual los beneficios potenciales son cuestionables”. Otra
opinion en el mismo sentido: “No quiero gastar mi dinero en evaluar la llave porque no



necesito que el gerente me cuente cudl es el valor actual de la compaifiia, ya que el mercado
lo muestra dia a dia a través del valor de las acciones”.

Este trabajo representa solo una primera fase exploratoria del tratamiento en empresas del
ambito local, se propone seguir profundizando a fin de permitir mayor fundamento en las
conclusiones. Sin embargo todo parece indicar, que el viejo debate sobre amortizar o no el
valor de la llave, de algiin modo no esta cerrado, ya que si bien la amortizacion, como ya se
ha dicho, no representa la mejor opcién, el test de deterioro, es aun algo que los
involucrados en la preparacionde los estados contables, se resisten a aplicar por las causas
antes indicadas.

A modo de cierre del presente trabajo, es importante resaltar, que lo central, lo que no
puede perderse de vista, y es necesario tener como prioridad, es mejorar la utilidad de la
informacion contable brindada a los usuarios.
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