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MObietivo.Analizarqué factores puedeninfluirenladecisién dereconocerono
pérdidas pordeterioro delfondo de comercio cuando se detecte que suvalor neto contable
excede de suimporte recuperable. Metodologia. Se aplicé un modelo de regresion logistica
multivariable sobre una muestrade sociedades cotizadas, todas ellas dominantes de grupos
de empresas que presentaban cuentas consolidadas en Espafia durante el periodo 2014-
2018. Resultados. Las pérdidas obtenidas por la entidad, deterioros contabilizados en
ejercicios anteriores, aligual que el tamafo, son aspectos que influyen de forma positiva
en el reconocimiento de deterioro de valor del fondo de comercio. Conclusiones. Este
trabajo detecta cierto comportamiento discrecional por parte de los directivos derivado
de la complejidad que conlleva la realizacion de la prueba de deterioro de valor del fondo
de comercio, ademas de su falta de precision.

T\W\:1: 7. ¥:\"/ W fondo de comercio, deterioro de valor, normas internacionales.
Factors explaining goodwill impairment in Spanish listed groups

Objective. To analyze which factors may influence the decision to recognize
goodwill impairment losses when the net book value exceeds its recoverable amount.
Methodology. A multivariate logistic regression model was applied to a sample of listed
companies, allofthem dominating groups of companies presenting consolidated accountsin
Spainduringthe period 2014-2018. Results. The losses recorded by the entity, impairments
bookedin previousyears, aswellas size, are aspects that positively influence the recognition
of goodwillimpairment. Conclusions. This work detects a certain discretionary behavior on
the partof managers due to the complexity involved in performing the goodwillimpairment
test, in addition to its lack of precision.

LR[OI Goodwill, impairment, international standards.
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Fatores explicativos deimparidade de agio em grupos espanhdis listados

mom‘etivo. Analisar quais fatores podem influenciaradecisao dereconhecer
ou nao a perda por reduc¢do ao valor recuperavel do dgio quando se detecta que seu
valor contabil liquido excede seu valor recuperavel. Metodologia. Aplicou-se um
modelo de regressao logistica multivariada a uma amostra de empresas cotadas,
todaselas gruposdominantes de empresas que apresentaram contas consolidadas em
Espanhadurante o periodo 2014-2018. Resultados. As perdas obtidas pela entidade, as
imparidades registadas em anos anteriores, bem como a dimensao, sdao aspectos que
influenciam positivamente o reconhecimento daimparidade do goodwill. Conclusdes.
Este trabalho detecta certo comportamento discriciondrio por parte dos gestores
derivado da complexidade envolvida na realizacdo do teste de imparidade do agio,
além de sua imprecisao.

T\ 7 XYd;V:\"/ W fundo de comércio, deterioro de valor, normas internacionais.
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Introduccion

El reconocimiento y valoracion del fondo de
comercio genera cierta controversia, en especial a
raiz delaaprobacion dela NIIF 3. Esto, ya que dejé
de ser considerado como un intangible amortizable
con una vida util definida para pasar a someterse
a un andlisis de deterioro con el fin de estimar su
posible pérdida de valor.

El enfoque del deterioro se introdujo con la
intencion de mejorar lainformacién proporcionada
alosusuarios, al entender que este enfoque refleja
de forma mas fiel el valor econémico subyacente
de este activo.

Su implementacién exige que el fondo de
comercio se asigne entre las distintas unidades
generadoras de efectivo —UGE—enlas que se espera
que contribuya a generar beneficios. Si el importe
recuperable de la UGE, definido como el mayor
entre el valor en uso y el valor razonable menos los
costes de venta, es inferior al importe en libros se
reconocerd unapérdidaen el resultado del ejercicio
por la diferencia (NIC 36, parrafos 104y 105).

El test de deterioro se realiza anualmente
o0 en cualquier momento anterior si existen
indicios razonables de que su valor se haya visto
disminuido para poder captarlos cambios cuando
estos tengan lugar y aumentar asila oportunidad
delreconocimiento dela disminucién de su valor.
Tanto el International Accounting Standards Board
— IASB— como el Financial Accounting Standards
Board —FASB— argumentan que el deterioro
refleja mejor el valor econdmico del fondo de
comercio que la aplicaciéon de una amortizacion
sistematica dado que permite reconocerla pérdida
cuando se produce, resultando porlo tanto menos
arbitrarioy mas oportuno. De igual maneraambos
organismos afiaden que con la aplicacién de un
test de deterioro se soluciona el problema de
comparabilidad de la informacién, evitando la
aplicacidn de tratamientos distintos (amortizacién
versus deterioro) en funcién del pais de origen de
la sociedad dominante del grupo.

No obstante, las bondades informativas de este
nuevo criterio se ponen en tela de juicio cuando
se evidencia que el amplio margen de flexibilidad
que contemplalanormaensuaplicacion permite a

los gestores actuar con cierta discrecionalidad. En
este sentido son de interés los trabajos de Ginery
Pardo (2015) y Valero (2017), quienes analizan la
presencia de comportamientos oportunistas en el
tratamiento del deterioro del fondo de comercio en
empresas cotizadas espafiolas entre los periodos
200522011y 2010 a 2014 respectivamente.

El presente estudio pretende profundizar en
la linea de estos trabajos pioneros, ampliando
su horizonte temporal al periodo 2014-2018
en el marco de los grupos cotizados espafioles.
En consecuencia, el objetivo es analizar si se
detecta cierto grado de subjetividad por parte de
los directivos de las entidades en la decision de
reconocer o no pérdidas por deterioro de valor del
fondo de comercio; ademas se verifica, si se reiteran
determinados patrones de comportamiento ya
detectados en estudios previos.

El trabajo estd estructurado de la siguiente
manera: se realizé una revision de la literatura
académica sobre el tema, asf como el relato de las
hipétesis previas a contrastar. A continuacidn, se
desarrolla la metodologia utilizada (el disefio del
modelo ylamuestraanalizada); ademas dellevar a
cabo un primer andlisis a través de los principales
estadisticos descriptivos y la correlacién entre las
variables seleccionadas. En el cuarto acapite se
indican los resultados obtenidos del modelo para
finalizar con las conclusiones del estudio.

Revision de literaturay
planteamiento de hipétesis

La aplicaciéon del Reglamento 1606/2002,
relativo a la adopcién de las NIIF en los distintos
paises miembros de la Unién Europea, introdujo
importantes cambios en la elaboracién y
presentacién de la informacién contable de las
sociedades y grupos de empresas.

Entre los multiples aspectos que incorporaron
las NIIF enla formulacién de las cuentas anuales se
centralaatencién en un tema muy debatido en las
ultimas décadas tal como es el calculo y posterior
tratamiento del fondo de comercio, activo intangible
valorado inicialmente de acuerdo con la NIIF 3
por “el exceso de la contraprestacion transferida
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entregada sobre el importe neto en la fecha de
adquisicion delos activos identificables adquiridos
y los pasivos asumidos” (parrafo 32).

La NIIF 3, siguiendo los pasos del FASB, elimind
la amortizacién de este activo sustituyéndolo
por una prueba de deterioro de su valor!. Este
cambio de criterio ha inducido a una serie de
estudios que analizan si la aplicacidon inicamente
del deterioro, sin considerar una amortizacion
sistematica del fondo de comercio, puede llevar a
ciertos comportamientos oportunistas por parte
de los directivos de las entidades; pues como lo
indican Cavero, Amordsy Collazo (2021) el testde
deterioro no mejoralaimagen fiel delasituacion de
laempresa; siendolos activos intangibles en general
y el fondo de comercio en particular sensibles a
la manipulacidon de los directivos (Wilson, 1996).

Esto esasiporque enlaaplicacién practicadel
test de deterioro subyacen una serie de hip6tesis
a delimitar tales como la definicion de las UGE, el
fondo de comercio asignable a cada una de estas
unidades o el importe recuperable de los activos,
que hacen que estas decisiones puedan verse
afectadas porintereses particulares dela compaiia
(Wines, Dagwell and Windsor, 2007; Petersen and
Plenborg, 2010; Filip, Jeanjean and Paugam, 2015;
Avallone and Guagli, 2015; Mazzi, Liberatore and
Tsalavoutas, 2016; Valero, 2017).

Se encontraron estudios como los de
Abughazaleh, Al-Haresy Roberts (2011), Hamberg,
Paananen y Novak (2011) y Giner y Pardo (2015)
que evidencian una asociacién negativa entre la
permanencia de los gestores en la empresa y el
reconocimiento de deterioro, ya que las empresas
que han reconocido un menor deterioro han sido
aquellas en las que existe una cierta permanencia
del equipo directivo y a la inversa se ven mayores
deterioros cuandolos directivos cambian con mayor
frecuencia. Como afirman Ramannay Watts (2012),
silos consejeros llevan mucho tiempo en el cargo
seguramente habran dirigido la combinacién
de negocios generadora del fondo de comercio;
por tanto, con el fin de proteger su reputacién y
derivado delasimplicaciones contables que puede
conllevarlareduccién del fondo de comercio, sera
menos probable que la lleven a cabo.

Otra linea de trabajos investiga la utilizacion
del deterioro por parte de los directivos para
tratar de maquillar los resultados obtenidos por
laempresa, bajo dos hipétesis previas “alisamiento
delos beneficios” y “pérdidas excesivas”. Como es
sabido, la primera de ellas (“alisamiento de los
beneficios”) contempla las practicas tendentes a
conseguir resultados estables en el tiempo al querer
evitar falsas expectativas sobre su futura evolucion
(Verriest and Gaeremynch, 2009; Siggelkow and
Zilch, 2013; Glaum, Landsman and Wyrva, 2015;
Valero, 2017), mientras que la segunda (“pérdidas
excesivas”) defiende que las empresas prefieren
aumentar las pérdidas sufridas en un periodo
para asi mostrar mejores resultados en ejercicios
posteriores (Rield, 2004; Lapointe-Antunes,
Cormier and Magnan, 2008; Valero, 2017).

Para Giner y Pardo (2015) la hipétesis de
“pérdidas excesivas” influye en la decisién de
deteriorar ono el fondo de comercio, mientras que
la de “alisamiento de los beneficios” afecta en la
magnitud del deterioro ya reconocido.

En linea con Valero (2017), se definieron las
dos primeras hipétesis a contrastar:

H1: relacidn positiva y significativa entre la
decision de deteriorar el fondo de comercio y la
obtencion de beneficios en el ejercicio.

H2: relacidn positiva y significativa entre la
decision de deteriorar el fondo de comercio y la
obtencion de pérdidas en el ejercicio.

Hay trabajos que apuntan como otra posible
causa que puede condicionar la decision de
deteriorar o no el fondo de comercio, al nivel de
endeudamiento que presentalaempresa. Laldgica
nos lleva a pensar que a mayor endeudamiento
aumenta la probabilidad de riesgo financiero,
situacidn que puede derivar en un menor importe
del valor recuperable de la UGE a la que ha sido
asignado el fondo de comercio y como consecuencia
reconocer un deterioro del mismo (Siggelkow and
Zulch, 2013; Glaum, Landsman and Wyrva, 2015;
Valero, 2017). Sin embargo existen evidencias
en sentido contrario, observando una relacion
negativa entre endeudamiento y pérdidas por

‘En Blasco, Costay Montes (2019) se relatan los cambios que han tenido lugar en la normativa contable internacional a lo largo

deltiempo, relativos a la valoracion del fondo de comercio.
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deterioro derivado del miedo a la renegociacion
de las condiciones o clausulas de los préstamos
concertados por la empresa (Beatty and Weber,
2006; Lapointe-Antunes, Cormier and Magnan,
2008; Ramanna and Watts, 2012). Por esto, al
no existir consenso y siguiendo a Giner y Pardo
(2015), se plante6 una tercera hipétesis sin llegar
a determinar el signo de su variacion:

H3: relaciéon significativa entre la decision
de deteriorar el fondo de comercio y el nivel de
endeudamiento del grupo.

El tamafio y nimero de UGE a las que se
asigna el fondo de comercio también parece estar
relacionado conlaflexibilidad inicial en sureparto,
asf como con la oportunidad de evitar o no su
posterior pérdida de valoral disponer de una mayor
probabilidad de poder enmascararla conlasrentas
generadas internamente porla compafiia (Ramanna
and Watts, 2012). Esto nos lleva a establecer una
cuarta hipotesis:

Tabla 1. Hipétesis a contrastar

H4: relacion significativa entre la decision de
deteriorary el nimero de UGE de la entidad.

Tal y como apunta Valero (2017), la literatura
contable también ha encontrado una asociacion
positiva entre la existencia de deterioro en ejercicios
anteriores y su reconocimiento en el actual; de ahi
que se evidencia cierta tendencia por parte de las
empresasarepartirel deterioroalolargo del tiempo
(Beatty and Weber, 2006; Glaum, Landsman and
Wyrva, 2015). Asipues, lahipdtesis es definida como:

H5: relacién positiva y significativa entre la
decision de deteriorar el fondo de comercio y el
reconocimiento contable de un deterioro en el
ejercicio inmediatamente anterior.

En resumen, las hipotesis a contrastar se
detallan en la tabla 1.

Relacidn positiva y significativa entre la decision de deteriorar el fondo de comercio y la obtencion de

Ha AR beneficios en el ejercicio.
Ho PE Relacion positiva y significativa entre la decision de deteriorar el fondo de comercioy la obtencién de
pérdidas en el ejercicio.
H END Relacién significativa entre la decision de deteriorar el fondo de comercioy el nivel de endeudamiento
3 delgrupo.
Hyg N2 UGE Relacidn significativa entre la decision de deteriorary el nimero de UGE de la entidad.
Hs DP Relacion positivay significativa entre la decision de deteriorarelfondo de comercioy elreconocimiento

contable de un deterioro en el ejercicio inmediatamente anterior.

Fuente: elaboracién propia por parte de los autores.

Por otro lado, siguiendo investigaciones
previas, se afiadieron una serie de variables de
control referidas al grupo en global al no disponer
de datos diferenciados de cada una de las UGE.

Estas variables serdn el tamafio (Sevin and
Schoroeder, 2005; Verriestand Gaeremynck, 2009),
el porcentaje que representa el fondo de comercio
sobre el total del activo (Ramanna and Watts, 2012;
Glaum, Landsman and Wyrva, 2015), asi como la
rentabilidad de la empresa.

Jahmani, Dowling y Torres (2010) utilizan
la rentabilidad econémica como un indicador
de la posible pérdida de valor del fondo de
comercio, demostrando como compafiias con baja
rentabilidad durante varios ejercicios no registran
deterioros en sus cuentas, ratificando de nuevo la
libertad ofertada a los directivos de la compafiia
en la decisién de deteriorar o no este activo. En la
mismalinease encuentranlos estudios realizados
por Hayn y Hughes (2006), Glaum, Landsman
y Wyrva (2015) y Li y Sloan (2017) al observar
una correlacion negativa entre la rentabilidad y la
expectativa de deterioro.
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Tabla 2. Variables de control

Variable
Tamafio T™MN
Rentabilidad econémica RE
Rentabilidad financiera RF
Fondo de comercio FC/A

Fuente: elaboracion propia por parte de los autores.

Metodologia

La variable dependiente del estudio es el
reconocimiento de deterioro, es decir, la decision
delaentidad de deteriorar ono el fondo de comercio.
Por tanto, se trata de una variable dicotémica que
recoge valor 1 silaentidad hareconocido deterioro
en el ejercicio y 0 en caso contrario. Se sigue el
modelo de Glaum, Landsman y Wyrva (2015),
adaptado por Valero (2017), en el que se realiza
unaregresion logistica multivariable al incorporar
las variables anteriormente citadas; en este caso, a
través del método de introduccion de variables por
pasos. Siel modelo estuviera formado portodaslas
variables propuestas, analiticamente, quedaria de
la siguiente manera:

RDFC = B, + B;AR + B,PE + B3END + 5,UGEs
+ BsDP + BsTMN + B,RE + BgRF + B,FC/A

La variable de alisamiento de los resultados
—AR— es un indicador que se condiciona por el
numerador que debe ser mayor a 0 y el beneficio
antes de intereses e impuestos en t corregido por el
deterioro del fondo de comercio debe ser también
positivo; enun caso, se hara el calculo que se muestra
en la expresion siguiente y en el otro serad 0 (Valero,
2017). Analiticamente quedaria de la siguiente
manera:

_ [BAIT(t) + Det FC(t)] — [(BAIT(t — 1) + Det FC(t — 1)]

AR
Activo (t— 1)

La segunda variable, pérdidas en el ejercicio
—PE—, actda en cierta manera de forma contraria
a la anterior: si el resultado antes de intereses e

impuestos en tcorregido por el deterioro del fondo
de comercio es negativo e inferior al resultado
corregido del ejercicio inmediatamente anterior,
toma valor 1 dicha variable; en otro caso, sera 0.

PE = [BAIT(t) + Det FC(t)] — [BAIT(t — 1)
+ Det FC(t — 1)]

Parael calculo del endeudamiento —END—se
haseguido laformatradicional através delarelacién
entre el pasivo y el patrimonio neto, este tltimo
corregido por el deterioro del fondo de comercio.
Analiticamente quedaria de la siguiente manera:

Pasivo,

END =
Patrimonio Neto, + Deterioro FC;

En cuanto al nimero de UGE se han extraido
delamemoria delas cuentas consolidadas de cada
uno de los grupos.

Eldeterioro previo —DP— se tratatambién de
una variable dicotémica que toma valor 1 cuando
la entidad ha reconocido deterioro en el ejercicio
inmediatamente anterior y 0 en otro caso.

El tamafio —TMN—, conforme a trabajos
previos (Chalmers, Godfrey and Webster, 2011;
Ramanna and Watts, 2012; Giner and Pardo, 2015;
Valero, 2017), se ha definido como el logaritmo de
los activos totales en el ejercicio corregido por el
deterioro del fondo de comercio. Analiticamente
quedaria de la siguiente manera:

TMN = In[Activos (t) + Det FC(t)]

Larentabilidad econémica mide larelacién del
beneficio antes de intereses e impuestos corregido
por el deterioro y el activo total de la empresa.
Analiticamente quedaria de la siguiente manera:

_ BAIT (t) + Det FC (v)
~ Activo (t) + Det FC(t)

La rentabilidad financiera vincula el beneficio
neto corregido por el deterioro y el patrimonio
neto ajustado también por el deterioro del fondo
de comercio. Analiticamente quedaria de la siguiente
manera:
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B B2 Neto(t) + Det FC (t)
" Patrimonio Neto(t) + Det FC(t)

En referencia a la variable que mide el peso
del fondo de comercio sobre el total del activo, se
ha calculado:

FC_ FC(D) + Det FC(0)

A Activo (t) + Det FC(t)

Para dar respuesta a las cuestiones de
investigacion planteadas se ha disefiado una
muestra que incluye sociedades dominantes con
domicilio social en Espafia, que cotizaban en la
bolsa de valores a septiembre de 2019. Se partié
inicialmente deuntotal de 165 grupos, se excluyeron
29 debido a la inexistencia de informacién para
todoslos ejercicios aanalizary delas 136 restantes
se seleccionaron aquellas que tenian importe
en la partida de fondo de comercio de su activo
consolidado, obteniendo una muestra final de

Tabla 3. Nimero de grupos que contabilizan deterioro

90 sociedades. Si se tiene en cuenta el horizonte
temporal abarcado, ejercicios de 2014 a 2018, se
trabajo con un total de 450 observaciones.

La informaci6n se ha obtenido del registro
oficial de cuentas anuales incluido en la pagina
Web de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, en concreto de larevision tanto del balance
consolidado como delasnotas delamemoriaenlas
que se registran los datos sobre el valor del fondo
de comercioalinicioy cierre del ejercicio, asi como
el importe de su deterioro.

Siguiendoa Ginery Pardo (2015) se eliminaron
aquellas observaciones con patrimonio neto
negativo a cierre del ejercicio, siendo finalmente
427 las que se han utilizado en el estudio.

De los 90 grupos iniciales, 39 han registrado
deterioro del fondo de comercio en alguno de los
ejercicios analizados; en donde inicamente 81o han
hecho en todos los afios y 10 en un solo ejercicio.

2014 2015 2016 2017 2018
Grupos con deterioro 17 20 24 24 24
% sobre el total 18,9 % 22,2% 26,6 % 26,6 % 26,6 %
Fuente: elaboracién propia por parte de los autores.
30.00 %
26,6 % 26,6 % 26,6 %
25.00 %
22,2%
18,9 %
20.00 %
15.00 %
10.00 %
5.00 %
0.00 %
2014 2015 2016 2017 2018

Figura 1. Porcentaje de grupos que presentan deterioro del fondo de comercio. Fuente: elaboracién propia por parte de los

autores.
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Se observa que el 2014 es el afio que presenta
menor nimero de entidades con deterioro (18,9 %),
aumentando en los siguientes ejercicios hasta
alcanzar un porcentaje mantenido del 26,6 % entre
2016y 2018.

Al diferenciar entre los grupos que muestran
deterioro en sus cuentas de los que no lo hacen
—conelobjetodeaveriguar si presentan diferencias
significativas en las variables utilizadas en el
estudio— se ha aplicado el test no paramétrico

Tabla 4. Diferencias entre grupos con y sin deterioro

de Mann-Whitney, tras comprobar previamente
a través del contraste de Kolmogorov-Smirnov
que las variables no seguian una distribucion de
normalidad.

Conviene matizar que se han extraidolos valores
extremos que pudieran ocasionar problemas en
el calculo de la media; por tanto, en algunas de
las variables como son el endeudamiento y la
rentabilidad financiera, se trabajé con un nimero
de observaciones inferiores (tabla 4).

Observaciones Media Diferencias Mann-Whitney
Det No Det Det No Det z Sig.
AR 100 327 0,01 0,26 -1,50 0,134
PE 100 327 0,22 0,09 -3,54 0,000
END 97 326 4,54 8,63 -0,66 0,508
UGE 100 322 5,73 4,18 -2,78 0,005
DP 100 326 0,67 0,07 -12,83 0,000
RE 100 327 2,92 6,18 -3,73 0,000
RF 97 326 5,58 5,12 -1,70 0,089
T™N 100 327 15,52 14,80 -2,70 0,007
FC/A 100 327 0,133 0,097 -2,70 0,007

Fuente: elaboracion propia por parte de los autores.

A excepcidn del alisamiento de resultados, el
endeudamientoylarentabilidad financiera, el resto
devariables presentan diferencias significativas en
los valores que adoptan los grupos que reconocen
deterioro en el ejercicioylos que nolo hacen. Seve
como las compafiias que han registrado deterioro
han asignado el fondo de comercio entre un mayor
numero de UGE tienen un tamafio medio superior
y como era de esperar son menos rentables
econémicamente.

Por otro lado, mas de la mitad de estas
entidades habian contabilizado deterioro en el
ejercicioinmediatamente anteriory un 21 % habian
aumentado sus pérdidas ese afio.

Para detectar cualquier efecto de colinealidad
entre las variables independientes se calcul6 el
coeficiente de correlacion de Pearson (tabla 5),aqui
se aprecia que no hay valores superiores a 0,5; de
ahi que el grado de correlacién que existe entre las
variables independientes seria bajo.
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Tabla 5. Anélisis de la correlacion entre variables

AR PE END UGE DP RE RF TMN FC/A
AR 1
PE -0,021 1
END 0,001 0,027 1 8
UGE -0,008 -0,065 -0,045 1 _
DP -0,024 0,053 -0,038 ,176** 1 D
RE 0,002 -,356** -,104* 0,076 -0,041 1 \Q
RF 0,033 -,243%* ,103* -0,032 0,016 0,092 1 E
T™MRN -0,036 -,153** -0,054 ,318%* ,143** 0,009 -0,055 1 <[
FC/A -0,004 0,058 -0,018 -0,056 -0,049 -0,012 -0,004 -,218*%* 1 4
*Correlacion a un nivel de significacién del 5 %. ——
_PE

**Correlacion a un nivel de significacion del 1 %.

Fuente: elaboracion propia por parte de los autores.

Resultados y discusion

La tabla 6 muestra los resultados alcanzados =~ método de introduccién de variables por pasos
en el andlisis logistico multivariable, aplicando el =~ haciaadelante (concretamente el método de Wald).

Tabla 6. Resultados de la regresion logistica por pasos

Pasos Variables B Error Wald Sig. Exp(B)
Paso 1 DP 3,257 0,301 117,421 0,000 25,972
Constante -2,256 0,189 142,865 0,000 0,105

Paso 2 PE 1,207 0,417 8,367 0,004 3,343
DP 3,314 0,309 114,855 0,000 27,506

Constante -2,441 0,210 134,957 0,000 0,087

Paso 3 PE 1,439 0,437 10,842 0,001 4,215
DP 3,276 0,314 109,165 0,000 26,478

TMN 0,168 0,067 6,242 0,012 1,183

Constante -5,014 1,077 21,683 0,000 0,007

Fuente: elaboracion propia por parte de los autores.

Seintroducenlasvariables hastaeltercerpaso  obtencion de pérdidas elevadas y el tamafio. En la
yporlotanto son treslasvariables que seincluyen  tabla 7 seincluyen los estadisticos mas destacados.
en el modelo: la existencia de deterioros previos; la
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Tabla 7. Resultados de los contrastes de los modelos

Resumen del modelo

Prueba de Hosmery Lemeshow

Paso Logaritmo de la verosimilitud -2 Rz de Coxy Snell R de Nagelkerke
1 313,301° 0,293 0,440
2 305,370° 0,306 0,460
3 298,823 0,317 0,476

Fuente: elaboracién propia por parte de los autores.

Lano significatividad de la prueba de Hosmer
y Lemeshow determina un buen ajuste del modelo,
presentando unos valores aceptables de R? de Cox
y R? Nagelkerke. Si se atiende al coeficiente de
Nagelkerke, se ve que el 47,6 % de la posibilidad
de reconocer el deterioro del fondo de comercio
es explicada por las tres variables citadas
anteriormente.

Enlineacon el trabajo de Ginery Pardo (2015),
llevado a cabo en el periodo anterior a la crisis de
2008,y conelde Valero (2017),no se haencontrado
vinculo entre los 6ptimos resultados obtenidos por
la compafiia y la decision de deteriorar el fondo
de comercio al no resultar significativa la variable
AR; situacidon que nos lleva a rechazar la primera
de las hipdtesis planteadas. Esta es una de las
variables que fue excluida y no resultd posible que
seintrodujera en el modelo alahora de realizar el
método de regresion logistica por pasos.

Aunque enlos ejercicios enlos que se registran
pérdidas elevadas, si que se reconocen deterioros
del activo al existir una asociaciéon positiva y
significativa que lleva a aceptar la segunda de las
hipoétesis. El signo positivo indica que en periodos
de pérdidas existe una mayor probabilidad
de contabilizar deterioros, maquillando asi
los resultados con el fin Gltimo de reflejar una
recuperacion econdmica en ejercicios futuros. Estos
resultados se encuentran nuevamente en linea con
los alcanzados por Giner y Pardo (2015) y Valero
(2017), pero también con los realizados fuera del
ambito nacional como los de Abughazaleh, Al-Hares
y Roberts (2011).

También se evidencia unarelacién significativa
y positiva entre la existencia de deterioros en
ejercicios anteriores y la probabilidad de que se

repitan en el actual, coincidiendo con otros estudios
previos (Beatty and Weber, 2006; Glaum, Landsman
y Wyrva, 2015; Valero, 2017).

Por el contrario, se rechazan las hipdtesis 3
y 4 al no encontrar vinculo entre la decisién de
deteriorary el nivel de endeudamiento del grupo;
aligual que ocurria en los estudios realizados por
Siggelkow y Zilch (2013), Giner y Pardo (2015)
y Valero (2017), asi como con el nimero de UGE
identificadas entrelas que se hallegado a distribuir
el fondo de comercio.

Respecto alasvariables de control incluidas en
el modelo, inicamente ha resultado significativa el
tamarno dela entidad; parece ser que las entidades
de mayor tamafio tienden a reconocer deterioro
en mayor medida que aquellas de tamafo mas
reducido, resultados compatibles con Siggelkow
y Zilch (2013) y Giner y Pardo (2015). La tabla 8
resume los resultados obtenidos de las hipdtesis
planteadas.

Tabla 8. Resultados de las hipétesis del estudio

Hipotesis 1 Rechazada
Hipéotesis 2 Aceptada
Hipotesis 3 Rechazada
Hipotesis 4 Rechazada
Hipotesis 5 Aceptada

Fuente: elaboraci6n propia por parte de los autores.
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Conclusiones

Ladiscrecionalidad otorgada porlaNIIF 3 alos
directivos de una entidad a la hora de estimar el
valor del fondo de comercioy su posible pérdida de
valor ha sido abordada en diversos estudios tanto
anivel nacional como internacional.

El cambio de criterio adoptado por la norma
estaba sustentado enlaidea de mejorar laimagen
fiel de la empresa, sin embargo otorga una gran
flexibilidad alos gestores de las compaififas al tener
que tomar ciertas decisiones sobre determinadas
variables que contienen pardmetros subjetivos.

En Espafia, destacan los trabajos realizados
por Giner y Pardo (2015) y Valero (2017) en
empresas cotizadas espafiolas; ambos realizados
en un periodo de crisis financiera a nivel mundial.
En este estudio se ha querido comprobar si se
mantienen las hip6tesis contrastadas por estos
autores,ampliando el horizonte temporal de 2014
a 2018, siendo este un momento de recuperacién
econdémicatal y como quedareflejado enlos grupos
analizados enlos que inicamente un 26 % del total
delamuestraharegistrado pérdidas por deterioro
en los ultimos tres afios.

En el trabajo se ve como los grupos que han
repartido el fondo de comercio entre un mayor
numero de UGE tienen un mayor tamafio, asi como
un mayor peso del fondo de comercio sobre el total
delactivo, ysonlos que han contabilizado deterioros
en el ejercicio econdmico; de igual manera, por el
contrario, son estos los menos rentables desde el
punto de vista econémico.

No obstante, al analizar a través de una
regresion logistica si alguna de las anteriores
variables influye en la decision de deteriorar o no
este activo, se evidencia que tan solo el tamafio
resulta ser estadisticamente significativo.

Por otro lado, y en consonancia con los
resultados alcanzados por Giner y Pardo (2015)
y Valero (2017), se ha demostrado una asociacién
positiva y significativa en aquellas entidades que
presentaban pérdidas durante el ejercicio, asi como
en las que ya habian reconocido deterioros en el
periodo anterior al analizado.

Como limitacion se podria indicar que la
regresion logistica estd elaborada de manera
agrupada, por lo que al estar agrupados los datos
no se diferencia el tiempo entre los distintos grupos
de sociedades.

Enresumen, se observa cierto comportamiento
discrecional por parte de los directivos derivado
dela complejidad que conllevalarealizacién de la
prueba de deterioro de valor del fondo de comercio,
ademas de su falta de precision; como destacan
Cafiibano y Herranz (2021), en ocasiones, se llega
adudarsiel fondo de comercio adquirido mantiene
su valor o se esta generando un nuevo fondo de
comerciointerno. Todo ello hallevado al IASB, en un
documento de discusion emitido en marzode 2020,
areplantearse ciertas cuestiones entre las que se
encuentran: reintroducirlaamortizacién del fondo
de comercio; disefiar una prueba de deterioro mas
eficaz quela existente enlaactualidad, reduciendo
su coste y complejidad; asi como mejorar la
informacién a revelar en la memoria para ayudar
a los inversores a comprender la situacién de la
compaifiia.
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