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La adopcion de las normas emitidas
por el IASB ha supuesto novedades,
entre ellas, la admision del valor

razonable para los bienes

inmuebles. En este trabajo, sobre la

base de una investigacion empirica
centrada en una empresa,
analizamos las diferencias de este
criterio con el coste historico, la
posible existencia de subjetividad
en su cuantificacion y la incidencia
de su aplicacion en el contenido
informativo de los estados

financieros de una empresa.

1. Cambios en la valoracion de los bienes
inmuebles

Las normas emitidas por el IASB, concretamente la NIC
16. Inmovilizado material y la NIC 40. Inversiones inmobi-
liarias permiten a la empresa elegir valorar posteriormen-
te sus bienes inmuebles en base a dos criterios: coste his-
térico o valor razonable.

Las normas internacionales establecen las lineas genera-
les a seguir en la determinacién del valor razonable de
estos inmuebles, destacando el valor de mercado siempre
que esté disponible. Si esto no fuese posible, se haria me-
diante su comparacién con inmuebles de similares carac-
teristicas, y si esta tltima posibilidad tampoco pudiese
aplicarse habria que recurrir a otros métodos basados en
el coste o en la renta. También, estas normas aconsejan a
las empresas utilizar los servicios de expertos profesiona-
les independientes para la cuantificacion del valor razo-
nable. En el dmbito profesional, el método de compara-
cion es el que habitualmente suele emplearse para deter-
minar el valor de mercado de los bienes inmuebles.

Partiendo de esta situacién, hemos realizado un estudio
empirico para:

1) Comprobar la importancia de las diferencias cuanti-
tativas de los valores de los bienes inmuebles basados
en el coste histérico y los obtenidos en el mercado.

2) Obtener evidencia empirica sobre la posible inciden-
cia de criterios subjetivos en la valoracion de los bie-
nes inmuebles, a través del analisis de diferencias es-
tadisticamente significativas entre los valores de mer-
cado.
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Estudiar la repercusion que, sobre el contenido infor-
mativo de los estados financieros, puede ocasionar la
aplicacion del valor razonable en el registro contable
de los bienes inmuebles.

2. Metodologia de trabajo

Son diversos los trabajos realizados en torno a las nor-
mas del IASB, centrandose algunos de ellos en la aplica-
cién de estas normas por las diferentes empresas, la
adopcion del valor razonable a diferentes dreas o los fac-
tores que inciden en una revalorizacién de activos asi co-
mo la influencia de ésta en los rendimientos y cotizacién
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de las acciones de la empresa -Corona et al. (2003),
Courtenay y Cahan (2004), Garcia y Zorio (2002), Libro
Blanco (2002), Mazars (2003), Navarro Garcia (2004) y
PriceWaterhouseCoopers (2002), entre otros-. Sin em-
bargo, nosotros en este trabajo nos centramos en una te-
matica concreta, la cuantificacién del valor razonable y
en la incidencia que su aplicacion tiene en los estados fi-
nancieros de una empresa. En Lorca (2004) se refleja la
incidencia de la aplicaciéon de las normas internacionales
en el andlisis de los estados financieros, pero no se hace
una referencia especifica al valor razonable de los bienes
inmuebles.

Para la realizacién de este estudio hemos solicitado la
colaboracién de una empresa inmobiliaria constituida
en 1987 en Granada capital. Cumpliendo con el deseo
expreso de esta entidad, vamos a preservar en todo mo-
mento su identidad, dirigiéndonos a ella como empresa
objeto de estudio. Esta nos ha proporcionado sus cuen-
tas anuales para el ejercicio 2003, asi como informacién
acerca de los inmuebles incorporados en el mismo.

Dada la comentada ausencia de un mercado organizado,
activo y liquido para los bienes inmuebles donde dispo-
ner del valor de mercado de los mismos, hemos requeri-
do la participacion de dos empresas de tasacion indepen-
dientes —~Cohispania y Tinsa, S.A.- que han estimado el
valor de mercado de los inmuebles de la empresa objeto
del estudio.

La muestra ha consistido en un total de 87 inmuebles de
diferentes tipologias (viviendas, cocheras, trasteros, loca-
les y naves industriales) para los cuales las dos empresas
de tasacion han fijado su valor de mercado conforme al
método de comparacién.

Una vez conseguidos los valores, el estudio ha sido es-
tructurado en dos partes. En una primera, hemos realiza-
do un andlisis de las diferentes valoraciones disponibles
de los bienes inmuebles, concretamente, coste historico
—-importe por el que figura el bien inmueble en el balan-
ce de la empresa-, tasacién 1y tasacion 2 —valor de mer-
cado asignado al bien inmueble por el tasador 1 y el ta-
sador 2, respectivamente, conforme al método de com-
paracion-. En segundo lugar, analizamos la repercusién
que la aplicacion del valor razonable en el registro conta-
ble de los bienes inmuebles puede tener sobre el conte-
nido informativo de los estados financieros.

Somos conscientes de las limitaciones de este estudio de-
rivadas de la consideracion de un conjunto de inmuebles
pertenecientes a una tinica empresa y a su valoracién por
dos tasadores independientes. No obstante, razones de
economicidad han impedido la realizacién de un trabajo
mas amplio, agradeciendo en todo momento la aporta-
cién de datos realizada por la empresa de forma altruista
y las valoraciones gratuitas realizadas por ambas empre-
sas de tasacion cuyo coste en el mercado ascenderia,
aproximadamente, a unos 18.000€ cada una de ellas.

3. Resultados obtenidos

Como ya comentamos anteriormente, este estudio esta-
ria integrado por dos partes, de forma que, en primer lu-
gar presentaremos los resultados relacionados con el
andlisis de las diferentes valoraciones de los bienes in-

muebles de la empresa y, en segundo lugar, incorporare-
mos el valor de mercado de los inmuebles a los estados
financieros de la empresa objeto de estudio para, segui-
damente, analizar su incidencia en los mismos.

3.1. Analisis de las distintas valoraciones’

El andlisis de las diferencias entre los tres valores de cada
inmueble, aplicando la prueba T de muestras correlacio-
nadas, nos revela diferencias estadisticamente significati-
vas (a un nivel de significacién del 5%) entre el coste his-
térico y las tasaciones 1y 2 (S=0,000) y también entre la
tasacion 1y la tasacién 2 (S=0,004).

Los resultados de esta parte del estudio ponen de mani-
fiesto que los valores de los bienes inmuebles conforme
al coste histérico son estadisticamente diferentes a los
obtenidos conforme al mercado tanto en la tasacion 1
como en la tasaciéon 2. Asimismo, revela la incidencia de
criterios subjetivos en la valoracion de los bienes inmue-
bles, ya que las diferencias entre la tasacién 1 y la tasa-
ci6én 2, elaboradas ambas siguiendo el método de com-
paracion, son estadisticamente significativas. Por ello, se-
rian necesarias especificaciones mds precisas en relacion
a la cuantificacién del valor razonable que evitasen estas
discrepancias.

3.2. Incorporacion del valor razonable de los bienes
inmuebles en los estados financieros

Por dltimo, reelaboraremos los estados contables, balan-
ce y cuenta de pérdidas y ganancias, de la empresa objeto
de estudio, incorporando valores de mercado para cono-
cer la incidencia que tienen en su contenido informativo
y, consecuentemente, en algunos de los ratios econ6mi-
co-financieros.

El andlisis realizado anteriormente nos ha puesto de ma-
nifiesto diferencias entre las valoraciones de mercado re-
alizadas por los dos profesionales independientes de
acuerdo con el método de comparacién. Dado que no te-
nemos ningin factor que justifique la mayor calidad de
una u otra, hemos considerado como una opcién ade-
cuada que la media de ambas tasaciones constituya el va-
lor razonable de los bienes inmuebles para su incorpora-
ci6n a los estados financieros de la empresa objeto de es-
tudio.

Las normas internacionales diferencian el tratamiento re-
alizado de los bienes inmuebles para uso propio —inmo-
vilizado- y los de inversion, sin embargo, nosotros para
la empresa objeto de estudio no disponemos de especifi-
caciones claras a este respecto, por ello, hemos tenido
que basarnos en unas hipotesis de partida. En concreto, y
por homogeneidad con la estructura de estas normas, he-
mos considerado los tres escenarios siguientes:

e Escenario A. Todos los inmuebles de la empresa son
para uso propio -inmovilizado- incluyendo la varia-
cién en reservas.

1. Para la realizacién de estos andlisis se ha utilizado el paquete de
software SPSS version 12.0.

REvISTA 73 | aeca




aeca | REvISTA 73

Las normas internacionales
aconsejan cuantificar el valor
razonable utilizando los servicios de
expertos profesionales
independientes

e Escenario B. Todos los inmuebles de la empresa son
para inversion, reflejando contablemente la variacion
en resultados.

e Escenario AB. Una parte de los inmuebles son de uso
propio incorporando la variacion en reservas, y otra de
inversion, cuya variacion serd imputada a resultados.

Cuando se aplica el valor razonable por primera vez, las
diferencias respecto al coste histérico se imputarian en
todo caso a reservas, independientemente del destino del
activo. Sin embargo, en este estudio hemos considerado
distintas alternativas en la imputacion de tales diferen-
cias, puesto que lo que pretendemos es investigar la re-
percusion del valor razonable no solo en el balance sino
también en la cuenta de pérdidas y ganancias. En cual-
quier caso, el escenario A incluye la imputacién a reser-
vas de cualquier variacién, con independencia de que el

valor razonable sea aplicado por primera vez o en cual-
quier ejercicio posterior.

Previamente, a la aplicacién del valor razonable a los in-
muebles de la empresa hemos procedido a calcular los
ajustes relacionados con la adopcion de este criterio va-
lorativo en cada uno de los escenarios previstos teniendo
en cuenta la compensacion de su amortizacién acumula-
da.

Para la reelaboracién del balance y la cuenta de pérdidas
y ganancias de acuerdo con el escenario AB, dada la au-
sencia de indicaciones concretas por la empresa de cudles
son inmuebles destinados al uso propio y cudles a inver-
sién, hemos optado por considerar que los inmuebles
que la empresa tenia arrendados a 31 de diciembre son
destinados a inversion y el resto a uso propio.

A continuacion procedemos a reelaborar el balance y la
cuenta de pérdidas y ganancias de la empresa para cada
uno de los escenarios indicados realizando, seguidamen-
te, un analisis patrimonial, financiero y econémico de es-
tos estados contables que pone de manifiesto cambios
en un conjunto de magnitudes y ratios para la empresa
objeto de estudio que aparecen recogidas en la tabla 1. A
continuacién, estudiaremos si estas diferencias son esta-
disticamente significativas, aplicando una prueba no pa-
ramétrica a dos muestras relacionadas, concretamente, la
prueba de los rangos con signo de Wilcoxon®.

Magnitudes y ratios que varian con la aplicacion del valor razonable a los bienes inmuebles

Activo fijo/AT 72,08
2 Activo circulante/AT 27,9
3 Material neto/AT 5.5
4 Inmaterial neto/AT 0,43
5  Otro inmovilizado neto/AT 66,2
6  Fondos propios/PT 61
7 Exigible/No exigible 63
8  Fondo maniobra/AT 6
9  Activo total/Exigible 2,58
10 Ingresos de explotacion 7.189.754
11 Resultado de explotacion 1.648.754
12 Resultado actividades ordinarias 1.359.796
13 Resultado del gjercicio 1.000.566
14  Rentabilidad econémica explotacion 36
15 Rentabilidad econémica total 14,28
16 Rentabilidad financiera 12,14

Fuente: Elaboracion propia

2. Realizado con el paquete de software SPSS version 12.0.

75,7 75,7
24,3 24,3 24,3
17,7 17,7 17,7
0,38 0,38 0,38
57,6 57,6 57,6
66 66 66
51 51 51
5 5 5
2,96 2,96 2,96
7.189.754 9.212.332 8.247.679
1.648.754 3.671.333 2.706.679
1.359.796 3.382.374 2.417.720
1.000.566 3.023.145 2.058.491
29,49 65,66 48,41
12,43 25,42 19,22
9,75 29,45 20,05



Las magnitudes y ratios contenidas en la tabla 1 pueden
englobarse en dos conjuntos: un primero, formado por
las nueve variables iniciales relacionadas con el analisis
patrimonial y financiero, y que presentan para los tres es-
cenarios los mismos valores, siendo éstos diferentes a los
obtenidos aplicando coste histdrico; y un segundo gru-
po, formado por las siete variables restantes relativas a la
situaciéon econdémica, en las que si tienen lugar cambios
entre los distintos escenarios. De este modo, intentamos

identificar la presencia de diferencias significativas en
tres situaciones:

a) Considerando todo el conjunto de variables de la ta-
bla 1.

Los resultados de esta prueba para cada una de las
combinaciones posibles entre los cuatro casos presen-
tados son los recogidos en la tabla 2.

Significacion de las diferencias de todas las magnitudes y ratios

S 0,433 0,023 0,034

Fuente: Elaboracion propia

Tan solo en una de las combinaciones de escenarios ana-
lizadas no hay diferencias significativas, concretamente,
entre los resultados obtenidos aplicando coste historico
y los derivados del escenario A, que recordemos consistia
en la calificacién de los inmuebles como inmovilizado.
En el resto de los casos analizados las diferencias puestas
de manifiesto si son significativas, tanto del coste histori-
co con los escenarios A y AB, como las posibles combi-
naciones de los tres escenarios entre si. Por tanto, pode-
mos concluir de acuerdo con los datos de la muestra uti-
lizada que, en todos los casos presentados, aparecen dife-
rencias significativas excepto para la comparacion coste
histérico e inmuebles considerados inmovilizado.

b) El conjunto formado por las nueve primeras variables
relacionadas con el andlisis patrimonial y financiero,

0,018 0,011 0,017

que presentan el mismo importe en los tres escena-
rios.

En este caso, tan solo se ha calculado si las diferencias
son significativas entre los importes obtenidos valo-
rando los inmuebles a coste histérico y cuando éstos
son revalorizados, independientemente, del escenario
considerado. Los resultados obtenidos (S = 0,953) in-
dican que no hay diferencias significativas en este ca-
SO.

c) El grupo formado por las siete tltimas variables que

corresponden a magnitudes y ratios del anilisis eco-
noémico.
Al aparecer en esta situacion diferentes valores en los
tres escenarios, hemos procedido a determinar si son
significativas las diferencias puestas de manifiesto en-
tre los diferentes escenarios entre si y de cada uno de
estos con el coste historico.

Significacion de las diferencias en las magnitudes relacionadas con el analisis econémico

S 0,109 0,018 0,017

Fuente: Elaboracion propia

La adopcion del valor razonable
supone diferencias significativas en
las magnitudes y ratios de
naturaleza econdémica si las
variaciones son contabilizadas en
resultados

Al igual que ocurre en el primer caso analizado, aparecen
diferencias estadisticamente significativas entre las mag-
nitudes calculadas en los cuatro casos previstos, con una
excepcion, el escenario Ay el coste histérico.

0,018 0,017 0,017

4. Conclusiones

Teniendo en cuenta las limitaciones del estudio y que los
resultados obtenidos no serfan extrapolables a cualquier
otra situacion de caracteristicas diferentes, este trabajo
empirico nos ha puesto de manifiesto las siguientes con-
clusiones:

e En la empresa objeto de estudio, los valores de merca-
do de los bienes inmuebles cuantificados conforme al
método mds habitual —~comparacién- suponen una
diferencia respecto al coste histérico, que resulta esta-
disticamente significativa al comparar este Gltimo cri-

Tribuna de opinion
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terio con cada una de las dos tasaciones realizadas.
Asimismo, aunque en la estimacion del valor de mer-
cado de los inmuebles los tasadores han seguido el
mismo método, los importes resultantes son distintos
y las diferencias estadisticamente significativas, lo que
corrobora la incidencia de criterios subjetivos en la ac-
tividad profesional de valoracion.

e La adopcién del valor razonable para los bienes in-
muebles de la empresa objeto de estudio supone un
cambio en los importes de las magnitudes y ratios re-
lacionados con el andlisis patrimonial y financiero,
respecto a los importes resultantes de aplicar el coste
historico, si bien las diferencias no son estadistica-
mente significativas. No obstante, el hecho de consi-
derar como reservas y/o resultados las variaciones de-
rivadas de la aplicacién del valor razonable no afecta a
la cuantia de estos indicadores financieros.

e Las magnitudes y ratios de naturaleza econémica de la
empresa estudiada, elaborados siguiendo coste hist6-
rico, se ven modificados cuando los bienes inmuebles
son valorados conforme al valor razonable. Las dife-
rencias entre estos indicadores son estadisticamente
significativas cuando comparamos los valores obteni-
dos segtn el coste historico con los resultantes de
aplicar el valor razonable considerando las variaciones
como resultados. Ademads, cuando se aplica el modelo
del valor razonable, la consideracion de los ajustes del
valor razonable como reservas o resultados conduce a
diferencias estadisticamente significativas en los valo-
res de los ratios.

En definitiva, estamos ante un dmbito de indudables po-
sibilidades al objeto de mejorar la utilidad de la informa-
cién de las empresas para la toma de decisiones, pero re-
quiere mejorar aspectos relacionados con la cuantifica-
cién de este criterio valorativo para conseguir que ésta
sea lo mas adecuada posible.

La NIC 16 y la NIC 40 admiten el
valor razonable para los bienes
inmuebles

Las diferencias entre coste
historico y valores de mercado
son estadisticamente
significativas
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