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normativa contable espafiola no aplica el valor razonable para los activos bioldgicos y productos agrarios,
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1. Introduccion

Los mercados globalizados han impulsado la armonizacion contable, y a tal efecto
la Unién Europea incorporo6 las Normas Internacionales de Contabilidad (NIC) y las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF)! en su normativa contable
para establecer una referencia comtn en contabilidad y facilitar asi la comparacion
de la informacién econdmico-financiera emitida por las empresas con el objetivo de
conseguir un mercado financiero integrado (Cafiibano y Mora, 2000).

En este trabajo, una vez destacados los aspectos mas relevantes de la NIC 41
Agricultura y su comparacion con el Plan General de Contabilidad (PGC07), anali-
zamos los efectos de los distintos cambios normativos incorporados en contabilidad
agraria a nivel internacional respecto a la normativa nacional existente, asi como su
influencia sobre la imagen fiel.

Es de resaltar que la normativa internacional al respecto, la NIC 41, incorpora
como principal criterio de valoracion el del valor razonable, ademas del precio de
adquisicion y el coste de produccion. En cambio, la normativa espafiola no contem-
pla la posibilidad de utilizar el criterio de valor razonable ni para activos bioldgicos
ni para productos agrarios, tal como dispone la NIC 41. Por tanto, sélo deben aplicar
obligatoriamente el valor razonable los grupos cotizados que consolidan desde el
afno 2005, lo que supone disponer de diferentes informaciones respecto a los activos
bioldgicos y productos agrarios dependiendo de si se aplique el PGCO7 (cuentas indi-
viduales) o las NIC (cuentas consolidadas). De otra parte, también centramos nuestro
interés en la divergencia de criterios contables que afectan a las subvenciones y su
posterior imputacion a la cuenta de resultados.

Una vez estudiado el marco normativo, procedemos a realizar un analisis de los
estados financieros de las empresas del sector agrario, seleccionando las empresas
que entran en el ambito de aplicacion de la NIC 41 para poder contrastar el segui-
miento de la NIC 41 y la afectacion en el patrimonio neto de las mismas.

2. Aspectos relevantes de la NIC 41
2.1. Objetivo y aplicacion

La gestacion de la NIC 41 se inicié en 1994 para abordar la problematica especi-
fica de la informacion financiera de las empresas del ambito agrario. Finalmente en
diciembre de 2000 el Consejo del International Accounting Standards Board (IASB)
aprobo la version definitiva de la NIC 41, Agricultura, entrando en vigor a partir de
2003, siendo de obligado cumplimiento desde 2005 para las empresas espafiolas coti-
zadas y que presentan estados financieros consolidados.

! Las NIC/NIIF son de aplicacion obligatoria a partir del 1 de enero de 2005 para formular cuentas
consolidadas de las sociedades que coticen en mercados de capitales europeos, quedando a discrecion de
los estados miembros exigir las NIC/NIIF en las cuentas individuales de las empresas que consolidan o
individuales del resto de sociedades.
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Esta NIC 41 era necesaria por la ausencia de unas directrices contables en el
ambito de la agricultura?, la creciente demanda de informacion financiera por parte
de las entidades financieras que facilitaban recursos a las empresas agrarias, el incre-
mento de la agricultura a nivel internacional y, en definitiva, la gran incidencia en la
economia de la agricultura en muchos paises (Vera, 2004).

El objetivo de la NIC 41, Agricultura, consiste en regular el tratamiento contable,
la presentacion de estados financieros y la informacion a revelar de la actividad agra-
ria. Asi pues, la NIC 41 dispone:

*  Los requisitos exigibles para el reconocimiento inicial de los activos bioldgi-
cos y los productos agrarios.

e La valoracion inicial y posterior de los activos bioldgicos segun su valor ra-
zonable (VR) menos los costes estimados en el punto de venta, siempre que
se pueda determinar con suficiente fiabilidad.

»  La valoracién inicial y posterior de los productos agrarios segun su VR me-
nos los costes estimados en el punto de su cosecha o recoleccion, siempre que
se pueda determinar con suficiente fiabilidad.

* Las condiciones para reconocer como ingresos las subvenciones oficiales
relacionadas con activos bioldgicos que se valoren segun su VR menos los
costes estimados en el punto de venta.

* Lainformacion que debe incluirse en los estados financieros.
No se aplica la NIC 41:

*  En los terrenos relacionados con la actividad agraria.
*  En los activos intangibles relacionados con la actividad agraria.
*  En el procesamiento de los productos agrarios tras la recoleccion de la cosecha.

Es importante resaltar que la NIC 41 no trata el procesamiento de los productos
agrarios tras la cosecha o recoleccion (no trata, por ejemplo, la transformacion de las
uvas en vino por parte del viticultor que las ha cultivado). Es decir, las actividades
secundarias quedan fuera del &mbito de aplicacion de la NIC 41.

En concreto la NIC 41, delimita la actividad agraria como “la gestion, por parte
de una empresa, de las transformaciones de cardcter biologico realizadas con los
activos biologicos, ya sea para destinarlos a la venta, para dar lugar a productos
agricolas o para convertirlos en otros activos biologicos diferentes, entendiendo por
activo biologico un animal vivo o una planta’.

2 Con anterioridad a la publicaciéon de la NIC 41, la Red de Informacion Contable Agraria (RICA)
ayudaba a la normalizacion contable agraria a nivel europeo. Argilés et al. (2011), consideran que la RICA
podria ayudar a difundir la NIC 41 a nivel de la UE.
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La actividad agraria recoge la gestion de la transformacion y recoleccion de acti-
vos biologicos® para destinarlos a la venta, para convertirlos en productos agrarios* o
en otros activos bioldgicos adicionales. Para la diferenciacion entre activos biologicos
y productos agrarios resulta clave la operacion de recoleccion, ya que marca el ins-
tante en que el producto agrario se individualiza (desligandose fisicamente del activo
bioldgico de procedencia o surgiendo de la extincion del ciclo vital). En la norma se
incluye un cuadro resumen que clarifica este tema, transcrito en el Cuadro 1 adjunto.

CUADRO'1

Diferenciacion: activos bioldgicos, productos agrarios y productos procesados

Activos biologicos Productos agrarios Productos procesados
Ovejas Lana Hilo, alfombras
Arboles plantacion forestal Arboles talados Troncos madera
Ganado lechero Leche Queso
Cerdos Reses sacrificadas Jamones, salchichas
Vides Uvas Vino
Arboles frutales Fruta Fruta procesada

Fuente: NIC 41.

Asi pues, el proceso productivo agrario tiene una rigidez temporal determinada
por el ciclo bioldgico; y la transformacion bioldgica de un activo bioldgico re-
presenta el criterio discriminante para determinar la actividad agraria y seguir las
prescripciones de la NIC 41. La transformacion biologica comprende los procesos
de crecimiento, degradacion, produccion y procreacion, como causa de los cambios
cualitativos y cuantitativos de los activos biologicos.

2.2. Reconocimiento y valoracion

Los criterios de reconocimiento contable marcados en el Plan General Contable
espafiol e inspirados en la normativa internacional, nos indican que los activos se
reconoceran cuando sea probable la obtencion a partir de ellos de beneficios para la
empresa en el futuro. Respecto a los pasivos deben reconocerse cuando sea probable
que, a su vencimiento y para liquidar la obligacion, deban entregarse o cederse recur-
sos que incorporen beneficios o rendimientos econémicos futuros. En ambos casos,
tanto activos como pasivos, es necesario para su reconocimiento que previamente
puedan ser valorados con fiabilidad.

3 Esun animal vivo o una planta. Las semillas no son activos biologicos.

4 Producto ya recolectado procedente de los activos bioldgicos.
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Para reconocer y poder incorporar un activo bioldgico o un producto agrario a los
estados financieros de la empresa, la NIC 41dispone tres requisitos:

*  Que la empresa controle el activo como resultado de sucesos pasados.

*  Que sea probable la obtencion de beneficios economicos futuros derivados
del activo.

e Que resulte posible determinar de forma fiable el valor razonable o el coste
del activo.

Respecto a su valoracion, la base de referencia es el valor razonable. Cabe destacar
que tanto en el momento inicial como en las fechas en que se produzca informacion
financiera al valor razonable, se le deduciran los costes estimados en el punto de venta.

La NIC 41, para mitigar la subjetividad del valor razonable, sefiala la convenien-
cia de recurrir a un referente externo siempre que sea posible. Concretamente, ese
referente del valor razonable seria el precio de cotizacion si el bien opera en un unico
mercado activo. En caso de no existir para ese producto un mercado activo, pero si
alguna referencia en el mercado, la NIC 41 propone que se tome en consideracion
una o varias de las reglas siguientes:

» El precio de ese activo en la transaccion mas reciente entre un comprador y
un vendedor independiente.

*  El precio de mercado de activos similares.
» Las referencias del sector.

En caso de inexistencia de mercado activo o referencias para el bien en su actual
condicion, pero si en una situacion futura, la norma internacional® prescribe el valor
actual de los flujos netos de efectivo esperados del activo bioldgico, descontados a
una tasa definida por el mercado.

De otra parte, cuando el valor razonable es imposible de determinar de forma
fiable, en el momento inicial de reconocimiento de los activos biologicos, la norma
dispone que deberan valorarse a su coste historico menos la depreciacion acumulada
y las pérdidas por deterioro de valor (NIC 2, Existencias; NIC 16, Inmovilizado Ma-
terial y la NIC 36, Deterioro de valor de los activos).

Finalmente, se debe tener presente que cuando se reconoce un activo bioldgico o
un producto agrario a valor razonable menos costes estimados en el punto de venta,
los cambios sucesivos del valor generaran pérdidas y ganancias que deben incorpo-
rarse a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio contable en el que aparezcan.

> Lanormativa indica que se puede utilizar como aproximacion al valor razonable el coste historico, es-
pecialmente cuando en la fecha de valoracion el activo haya sufrido poca transformacion biologica desde
los primeros costes, y el impacto sobre el precio no sea significativo.
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2.3. Subvenciones oficiales

En principio se debe tener presente que la NIC 41 no se aplica a los productos
agrarios, ya que estos después de su cosecha se les aplican las normas que dispone
la NIC 2 Existencias y demas normativa relacionada con estos productos. Por tanto,
son los activos biologicos los que deben seguir las disposiciones de la NIC 41 res-
pecto a subvenciones.

En la NIC 41, las subvenciones oficiales se tratan de manera diferente en funcion
de la valoracion de los activos biolodgicos (por valor razonable menos costes estima-
dos en el punto de venta o por coste menos depreciacion acumulada y deterioros de
valor). En el primer caso, es decir, si se valoran por valor razonable menos costes
estimados en el punto de venta, las subvenciones se reconocen como ingresos:

* En subvencion oficial incondicional: cuando se conviertan en exigibles, es
decir, cuando la empresa ha sido notificada del derecho a la percepcion de la
misma.

*  En subvencion oficial condicionada: cuando se cumplan las condiciones liga-
das a la subvencion.

Cabe apuntar que las subvenciones condicionadas recogen diferentes casos:

e Cuando al incumplir la condicion se debe revertir toda la subvencion recibida
(por tanto no se debe reconocer la subvencion hasta cumplirse todas las con-
diciones).

* Cuando se retiene la subvencion concedida a medida que transcurre el tiempo
(se reconoce como ingreso la parte de subvencion en proporcion al tiempo).

En el segundo caso, es decir, si se valoran por coste menos depreciacién acumu-
lada y deterioros de valor, se aplicara la NIC 20 Contabilizacion de las subvenciones
oficiales e informacion a revelar sobre ayudas publicas con dos alternativas para su
reconocimiento: como ingreso diferido imputando la subvencion a resultados a lo
largo de la vida del activo, o detrayendo la subvencion del valor del activo amorti-
zando en cada ejercicio, en cuyo caso se produce una compensacion entre el valor del
activo subvencionado y la propia subvencion.

CUADRO 2

Subvenciones oficiales en la NIC 41

Valorando el activo biolégico a valor razonable menos costes de venta: Aplicamos NIC 41 y reflejamos el ingreso del ejercicio:

1. Si la subvencion es incondicional: cuando se conviertan en exigibles.
2. Si la subvencion esta condicionada: en proporcion al cumplimiento en el tiempo.

Valorando el activo biolégico al coste menos amortizaciones y deterioros: Aplicamos la NIC 20 con dos alternativas:

1. Como ingreso diferido.
2. Detrayendo valor del activo.

Fuente: Elaboracion propia.
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2.4. Informacion a revelar en los estados financieros

La NIC 41 establece que la empresa debe presentar en el balance el importe
de sus activos bioldgicos y sus productos agrarios por separado, dando un amplio
volumen de informacion sobre los mismos en los estados financieros. En concreto,
la norma detalla que se debe distinguir la informacién en funcion de si se conoce el
valor razonable con fiabilidad, si no se conoce el valor razonable y si se dispone de
subvenciones oficiales.

En todos estos casos la normativa pauta una detallada informacion. En el caso
de conocer el valor razonable, ésta establece la obligacion de informar sobre los
cambios de valor derivados del mismo® y la clasificacion oportuna de los activos
bioldgicos y productos agrarios. También es amplia la informacion a revelar en caso
de no poder determinar el valor razonable por no ser fiable, ya que se deben apuntar
las razones de ello e intentar aproximar el intervalo de valores entre los que se encon-
traria el valor razonable (en este caso los activos bioldgicos son medidos a su coste
menos amortizacion y deterioro). En caso de la informacion a revelar acerca de las
subvenciones oficiales relacionadas con la actividad agraria segun la NIC 41 se debe
detallar la naturaleza y alcance de las subvenciones, las condiciones no cumplidas de
las subvenciones y los decrementos significativos esperados en el nivel de subven-
ciones oficiales.

Ademas, la NIC 41 indica que cuando la exposicion de las empresas agrarias
a factores climatoldgicos y bioldgicos incontrolables afecten al volumen de pro-
duccion de una manera relevante, se informara de las partidas de ingresos y gastos
relacionados conforme la NIC 8, Politicas contables, cambios en las estimaciones
contables y errores.

Finalmente, debe sefalarse que la norma recomienda igualmente revelar infor-
macién acerca de los activos bioldgicos y productos agrarios, concretamente cuando
el valor razonable menos los costes de venta pueden variar por los cambios fisicos o
debido a cambios en los precios, es oportuno que la empresa revele por separado la
cuantia del cambio del valor razonable derivado de cambios fisicos y la cuantia del
cambio consecuencia de la volatilidad de los precios.

¢ Ya que la NIC 41 exige incluir en el resultado del periodo los cambios en el valor razonable, tanto

positivos como negativos.
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CUADRO 3
Sintesis del contenido de la NIC 41

Objetivo y aplicacion
Objetivo: Regular el tratamiento contable, la presentacion de estados financieros y la informacion a revelar de la actividad agraria.
Aplicacion: Actividad agraria especialmente activos biologicos y productos agrarios.

No se aplica: Terrenos, activos intangibles y procesamiento de productos agrarios tras la recoleccion.

Reconocimiento y valoracién

Reconocimiento: Que la empresa controle el activo, que sea probable la obtencion de beneficios y que se determine de
forma fiable el valor razonable o coste del activo.

Valoracién: Base de referencia valor razonable, pero si no es fiable al coste menos depreciacion acumulada y pérdidas por
deterioro de valor.

Subvenciones oficiales (solamente para activos biologicos)

Cuando activos bioldgicos siguen valor razonable menos costes estimados punto de venta: Se reconocen como ingresos
en funcion de las condiciones.

Cuando activos biolégicos siguen coste menos depreciaciones menos deterioros: Se aplica NIC 20 con dos alternativas
(imputar la subvencion a resultados a lo largo de la vida del activo o detraer la subvencion del activo).

Informacion a revelar en los estados financieros

Si se conoce el valor razonable: Se debe dar una amplia informacion de los activos biologicos y productos agrarios.

Si no se conoce el valor razonable: Se deben detallar las razones y el intervalo de valores en el que debe estar el valor
razonable.

Si se dispone de subvenciones oficiales: Se debe detallar la naturaleza y alcance, condiciones incumplidas y decrementos
importantes de las subvenciones.

Fuente: Elaboracion propia.

3. Plan General de Contabilidad versus NIC 41

Aunque al principio en el PGCO07 se querian incluir los activos bioldgicos y los
productos agrarios, en la redaccion definitiva del mismo no aparecen, ya que se con-
sidera que se trataran en una adaptacion sectorial futura. Por tanto, a la espera de la
futura normativa contable agraria, se deberia seguir la NIC 41, pero hay marcadas
discrepancias entre el PGC07 y la NIC 41.

En el Plan General de Contabilidad aprobado en noviembre de 2007 (PGCO07),
por su condicion de general, no se hace referencia al tratamiento contable de la agri-
cultura. Por lo tanto, no se refleja el seguimiento de la NIC 41 de valorar los activos
bioldgicos y productos agrarios por el valor razonable menos los costes en el punto
de venta, incluyendo en la cuenta de resultados las diferencias de valoraciéon que sur-
jan por el cambio en el valor a final de ejercicio. En concreto el PGC07 no reconoce
ninguna cuenta especifica para representar de forma exclusiva los activos bioldgicos
y productos agrarios, entendiendo como cuentas genéricas mas proximas las de los
grupos 2 y 3 Inmovilizado material (21), Inmovilizado material en curso (23), Pro-
ductos en curso (33), Productos semiterminados (34) y Productos terminados (35).
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En consecuencia, no se contempla el tratamiento de los elementos caracteristicos
de este sector de actividad, ni tiene creados subgrupos que permiten diferenciar los
procesos de transformacion en curso de ciclo corto y de ciclo largo, distinguiendo
en cada caso los correspondientes a vegetales en tierra de los desarrollados por ani-
males, cuya separacion solo serd aplicable en el sector vitivinicola, en funcién de la
adaptacion sectorial, que a nuestro entender sigue vigente en este aspecto.

De otra parte, el PGCO7 reconoce los ingresos cuando se cumple la probabilidad
de obtencion de beneficios o rendimientos econdémicos, y que su valor pueda deter-
minarse de forma fiable, al igual que la NIC 41. Respecto a la valoracion inicial de
los activos, tanto si son tratados como existencias o como inmovilizados materiales,
sera por su precio de adquisicion o coste de produccion, y su valoracion posterior por
el precio de adquisicion o coste de produccion menos amortizaciones y deterioros,
alejandose de la valoracion de la NIC 41 de utilizar la base del valor razonable para
la valoracidn inicial y el valor razonable menos costes en el punto de venta para su
valoracion posterior.

Respecto a las subvenciones, el PGC07 no reconoce las subvenciones que estan
condicionadas al cumplimiento de determinados requisitos. En cambio, la NIC 41 re-
conoce las subvenciones oficiales relacionadas con activos bioldgicos como ingresos
al ser incondicional, o cuando se hayan cumplido las condiciones establecidas en la
subvencion.

Ademas, en la memoria del PGC07 no se detalla la informacion que dispone la
NIC 41 sobre activos bioldgicos y productos agrarios, ya que el PGCO7 establece la
informacidn con carécter general para todas las empresas.

Asi pues, en el PGC07 no se incorpora el valor razonable para sus elementos, con
excepcion de ciertos instrumentos financieros. Los activos biologicos y productos
agrarios deben valorarse segtn el tradicional criterio del coste historico.

La principal diferencia entre la NIC 41 y el PGCO07, es decir, el empleo del valor
razonable para activos bioldgicos y productos agrarios y su reconocimiento en los es-
tados financieros, pone de manifiesto la necesidad de la redaccion de una adaptacion
sectorial agraria en sintonia con la normativa internacional, para reflejar correcta-
mente el patrimonio de las empresas agrarias.

4. Analisis de la informacion contable agraria

Siguiendo la NIC 41 la informacion contable agraria avala el valor razonable
para contabilizar los activos biologicos y productos agrarios, alejandose del coste
historico, lo que supone unas ventajas e inconvenientes detallados en el Cuadro 4. En
esta parte revisamos la literatura al respecto y procedemos a detallar el impacto en los
ratios economicos-financieros segun los diferentes criterios de valoracion.
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CUADRO 4

Ventajas e inconvenientes de la aplicacion del valor razonable segun la NIC 41

hl

Ventajas del seguimiento del valor ra en los activos biolégicos y productos agrarios (NIC 41)

Se salvan las dificultados de calculo de los costes, ya que tal como senala Argilés e al. (2011) se cometen errores impor-
tantes en el calculo del coste historico.

Permite reflejar las variaciones de valor en ciclos largos de produccion.
Es mas facil de calcular y comprender.

Ofrece una informacion mas adecuada para evaluar el riesgo.

Es mas relevante por reflejar de forma mas fiable la realidad de la transformacion biolégica. La imagen de la empresa esta
mas proxima a la realidad.

Inconv del seguimiento del valor razonable en los activos biologicos y productos agrarios (NIC 41)

Sin mercados activos la valoracion puede ser mas subjetiva.

Gran volatilidad en los precios y resultados agrarios.

Dificultad de valorar activos biologicos unidos a otros activos.

Incertidumbre en los precios de los activos biologicos de ciclos de produccion largos.

Las subvenciones oficiales pueden invalidar la fiabilidad de los precios de los mercados.

Fuente: Elaboracion propia.

4.1. Trabajos previos

La necesidad de un plan general contable para la agricultura’ se ha puesto de
manifiesto en diversos trabajos por las particularidades del sector (Benavente, 2010;
Gutiérrez, 2006; Horno, 2007; Caba y Caba, 2008). Ademas, dentro de la tradicion
contable, la idea de que diferentes sectores de la economia tengan diferentes regula-
ciones contables esta bien arraigada (Amat et al., 1998); prueba de ello es la adapta-
cion sectorial vitivinicola del 2001, circunscrita a entidades dedicadas a la elabora-
cion y crianza del vino, y centrada en actividades productivas y agrarias del cultivo
de la vid, dejando el ICAC la posibilidad abierta para su aplicacion a actividades de
produccién agraria y similares desde un punto de vista econémico (Rodriguez y Séez,
2002). La adaptacion sectorial vitivinicola se impuso por las especiales caracteristi-
cas de estas sociedades y la relevancia de la produccion vitivinicola en la economia
espafiola (Fernandez et al., 2010).

Otra linea de investigacion centra su atencion en el estudio empirico de la infor-
macion agraria obtenida a través de fuentes primarias cuyos datos se ofrecen por los
organismos, en funcidén del ambito territorial de actuacion: la XCAC (Xarxa Comp-
table Agraria Catalana) en Catalufia, la RECAN (Red Contable Agraria Nacional) en
Espaiia, y la RICA (Red de Informacion Contable Agraria) a nivel europeo. Todas

7 Es destacable que Francia dispone desde 1986 de un Plan Comptable Général Agricole con un en-

foque especialmente concebido para las necesidades de estas empresas.
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ellas suponen una buena fuente externa de datos economicos y financieros del sector
agrario (Argilés, 2000, 2003 y 2007; Sabaté, 2002).

También ha sido muy prodiga la literatura referida al efecto de la aplicacion del
valor razonable. Como se ha sefialado anteriormente, la NIC 41 introduce un cambio
destacable al admitir este criterio de valoracion contraponiéndolo al del coste histo-
rico (Rodriguez, 2004). Diferentes trabajos analizan el impacto de la NIC 41 en la
actividad agraria: Azevedo (2007) en la actividad vitivinicola en Portugal; Burnside
(2005) y Herbohn (2006) en la actividad forestal en Australia y Suecia; Fernandez et
al. (2010) en la actividad vitivinicola en Espafia; Argilés ef al. (2011 y 2012) en la
actividad agraria en Espafia.

La eleccion de valor razonable en este sector supone una mayor apertura de las
empresas agrarias a los mercados financieros, pero la dimension de las empresas
agrarias y su modesta utilizacion del mercado financiero no estan en sintonia con las
normas contables destinadas a empresas abiertas a la captacion del ahorro mediante
la cotizacion de titulos en los mercados oficiales (Giaccari, 2005). Por tanto, hay au-
tores que justifican la problematica de la NIC 41 en su implementacion en el contexto
europeo, ya que no resulta coherente con la dimension de las empresas agrarias de la
Europa Continental (empresas pequefias de cardcter familiar), ni respecto a sus sis-
temas de financiacion, ajeno al mercado de capitales (Rodriguez y Di Lauro, 2007).

Otros autores tampoco avalan la adopcion de la NIC 41 por la dificultad de calcu-
lar el valor razonable en determinados activos, como es el caso de empresas foresta-
les. Por tanto, utilizan el método de valoracion del valor actual de los flujos netos de
caja, para un dilatado horizonte temporal (en ocasiones 100 afios), lo que supone di-
ficultades de estimacion, llevando a valoraciones poco fiables para activos forestales
no corrientes, a diferencia de los activos corrientes (Fullana y Ortuiio, 2007).

De todas formas, la diferente literatura que versa sobre las diferencias entre el
coste historico y el valor razonable considera el primero un valor fiable que pierde
relevancia en el transcurso del tiempo, y que se corrige adecuadamente con el valor
razonable (Garcia y Zorio, 2002). No obstante, Argilés ef al. (2011) encuentran para
una muestra de explotaciones agrarias espafiolas pocas diferencias entre la valoracion
a coste historico y la basada en el valor razonable para la prediccion de futuros flujos
de tesoreria. A pesar de ello, en otro estudio posterior (Argilés et al., 2012), detallan
que la contabilidad a valor razonable es mas 1til y transmite una mejor representacion
de la situacion real de las explotaciones agrarias. Igualmente Azevedo (2007), en un
estudio empirico, concluye que la aplicacion de la NIC 41 es relevante para el sector.

Defensores de la NIC 41 argumentan que la inclusion en el resultado del ejercicio
de las ganancias no realizadas derivadas de los cambios en el valor razonable de los
activos biologicos se asimilan al método de reconocimiento de ingresos mediante el
porcentaje de realizacion de las empresas constructoras para contratos de larga dura-
cion (Elad, 2004).

Respecto a la afinidad de la NIC 41 con el actual PGCO07, es resaltable que nuestra
regulacion nacional no ha incluido de forma especifica los pronunciamientos inter-
nacionales que afectan a la problematica de la agricultura, de manera que algunos
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autores sefialan la conveniencia de emision de una adaptacion sectorial® para la agri-
cultura con la intencion de conseguir la deseada comparabilidad entre estados finan-
cieros, y asi facilitar el analisis de los mismos para tomar las oportunas decisiones
econdémicas (Caba y Caba, 2008).

A pesar de la ausencia de la mencionada adaptacion sectorial agraria existen
trabajos que contrastan la incidencia de las deudas en las empresas agrarias, eviden-
ciando a una relacion significativa y positiva entre endeudamiento a corto plazo y
rentabilidad, concluyendo que el endeudamiento no es excesivo (Alarcon, 2008).
En otros trabajos (Benavente et al., 2012) queda claro que el analisis de la situacion
econdémico-financiera es mas favorable si se utiliza el valor razonable (especialmente
en indicadores de garantia, autonomia financiera y rentabilidad).

Otros trabajos sefialan que las pymes con mejores resultados estdn mas predispues-
tas a seguir la normativa contable adaptada a la normativa europea (Pérez et al., 2009).

Finalmente debe tenerse en cuenta que en nuestro pais el seguimiento de la NIC
41 es escaso por los interrogantes de su aplicabilidad (Rodriguez y Di Lauro, 2007),
por la no aplicacion del valor razonable para estos activos segun el PGCO07, por la no
obligacion de seguir criterios NIC por parte de muchas empresas del sector agrario,
y por no aplicar el valor razonable las empresas que si estdn obligadas (Fernandez
et al., 2010). Asi pues, el seguimiento del criterio de valor razonable en los activos
bioldgicos y productos agrarios es escaso, aunque probablemente la redaccion de un
plan sectorial agrario en sintonia con la normativa internacional facilitaria su segui-
miento de una manera mas generalizada y permitiria una mejor representacion de la
realidad (Rodriguez y Di Lauro, 2007).

Finalmente cabria resaltar que a nivel mundial, la mayoria de paises sigue la NIC 41
como norma de referencia para la deseada armonizacion contable en el sector agrario.

4.2. Impacto en los ratios economico-financieros de los diferentes criterios de valoracion

El impacto del valor razonable conduce a una valoracion diferente del activo, lo
que se traduce en una variacion en el patrimonio neto, aunque no se haya realizado
ninguna transaccion. Por tanto, determinados ratios econdmico-financieros se ven
directamente afectados. Nuestro objetivo al realizar este analisis es mostrar que la
decision de cual de los criterios de valoracion aplicables a los activos biologicos se
utiliza afecta directamente a la imagen de la empresa’.

Los ratios que directamente se veran afectados son los de estructura, que analizan
el peso relativo de cada masa patrimonial respecto al total, asi como los de solven-
cia total, y de rentabilidad. Estos wltimos, al comparar una variable de la cuenta de
resultados con los Fondos Propios de la empresa, son también objeto de variacion y
pueden comportar la toma de decisiones divergentes en un mismo usuario.

8 La adaptacion sectorial vitivinicola no tiene como base de referencia el valor razonable.
Estudios previos (Benavente ef al., 2012) para empresas australianas y espafiolas constatan que en la mayo-
ria de empresas agrarias el empleo del valor razonable mejora la imagen economica-financiera de la empresa.
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Proponemos el estudio de la empresa Agrofuse-mediterrenean agricultural Group
SA, ya que cotiza y consolida, y por tanto sigue la NIC 41. Esta empresa explota
fincas agrarias y reconoce los activos bioldgicos a coste histdrico (por no existir un
mercado activo fiable), aunque estima un rango para el valor razonable (superior en
cada ejercicio al valor neto contable) que implicaria un patrimonio mas elevado. Las
cuentas anuales analizadas corresponden al ejercicio 2011, y segun las diferentes va-
loraciones de los activos biologicos de la memoria, que nos han posibilitado el poder
realizar el calculo de un mismo ratio con diferentes importes. Este caso de estudio re-
presenta una muestra evidente de la argumentacion anterior, de un perfil econdmico-
financiero diferente para la empresa.

Seguidamente, presentamos los resultados en el Cuadro 5 junto con los graficos
ilustrativos.
CUADRO 5

Ratios de estructura econémica y de rentabilidad de la empresa
de Agrofuse-mediterranean agricultural Group S.A.

Valor Contable Valor razonable 1 Valor razonable 2
Activo no corriente 6.253.747,00 6.876.677,00 8.476.677,00
Activo corriente 3.308.530,00 3.308.530,00 3.308.530,00
Activo total 9.562.277,00 10.185.207,00 11.785.207,00
Activo no corriente / Activo total 0,65 0,68 0,72
Activo corriente / Activo total 0,35 0,32 0,28
Activo corriente / Activo no corriente 0,53 0,48 0,39
Total Pasivo 1.114.408,00 1.114.408,00 1.114.408,00
Total Patrimonio Neto 8.447.869,00 9.070.799,00 10.670.799,00
Total Pasivo no corriente 1.046.956,00 1.046.956,00 1.046.956,00
Total Pasivo / Total Patrimonio Neto 0,13 0,12 0,10
Total Activo / Total Pasivo 8,58 9,14 10,58
Pasivo no corriente / Activo no corriente 0,16 0,15 0,12
BAT 184.661,00 184.661,00 184.661,00
BAIT 160.112,00 160,112,00 160.112,00
BAT / Total Patrimonio Neto 0,022 0,020 0,017
BAIT / Activo total 0,017 0,016 0,014

Fuente: Elaboracion propia.



40 N. Arimany, M.A. Farreras y J. Rabaseda

GRAFICO 1

Variacion del activo en funcion de los diversos criterios
de valoracion de los activos biologicos
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En el Grafico 1 se puede evidenciar como utilizando el criterio del valor razona-
ble aumenta el activo no corriente y, por tanto, el activo total.

GRAFICO 2

Variacion del pasivo y patrimonio neto en funcion de los diversos criterios
de valoracion de los activos biolégicos
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Asi mismo, en el Grafico 2 se muestra que los pasivos no experimentan variacion en
funcion del criterio de valoracion utilizado, si en cambio el patrimonio neto, que al pro-
ducirse la revaloracion del activo biologico, incrementa su saldo de forma significativa.
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GRAFICO 3

Representacion de los ratios de estructura de la financiacion e inversion
de la empresa
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El Grafico 3 evidencia que el incremento del activo total supone un aumento de
la estructura financiera, especialmente del patrimonio neto, indicando una mayor
solvencia total de la empresa, especialmente en el escenario optimista, donde el valor
razonable del activo biologico es de 8.476.677€.

GRAFICO 4

Representacion de los margenes obtenidos por la empresa BAIT y BAT
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Tal y como muestra el Grafico 4, los margenes no se modifican, ya que para el
calculo de las rentabilidades utilizamos el resultado realizado, como es habitual en el
analisis convencional, aunque tal como apuntamos en el articulo, seria conveniente
utilizar el resultado global para apreciar la volatilidad provocada por dicho resultado.
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GRAFICO 5

Representacion de la rentabilidad financiera y economica
en los tres escenarios posibles
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Finalmente, el Grafico 5 muestra como los ratios de rentabilidad van disminuyendo
al incrementarse tanto el patrimonio neto como el activo total por el efecto de valorar
los activos biologicos a valor razonable. Cabe sefialar que si para el célculo de rentabili-
dades utilizaramos el resultado global (resultado neto mas menos ajustes en patrimonio
neto), el efecto del mercado se reflejaria de forma mas precisa en las rentabilidades.

5. Seguimiento de la NIC 41 en empresas cotizadas

En este punto se analiza el seguimiento de la NIC 41 por parte de las empresas espa-
fiolas que deben aplicarla, en un periodo comprendido entre los ejercicios 2005-2011.

5.1. Seguimiento en el sector porcino

En principio nos planteamos el analisis de las empresas del sector porcino que
ocupa el primer lugar a nivel mundial en produccion de carne (siendo Asia el conti-
nente mas importante en cuanto a censo y produccion). Acotamos el estudio con las
empresas porcinas catalanas, ya que en el continente europeo destacan Alemania y
Espafia, como primer y segundo pais con mayor produccion de carne de cerdo, y den-
tro de Espafia, Catalufia lidera el sector porcino espafiol.
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En nuestro trabajo utilizamos la base de datos SABI y seleccionamos todas las
empresas de Explotacion de ganado porcino (segun codigos CNAE, 2009) ubicadas
en Catalufia, con un total de 579 empresas, de las cuales 12 empresas presentan esta-
dos consolidados. En todas estas empresas, mediante la metodologia del analisis del
contenido, comprobamos que se utiliza como criterio de valoracion el del coste his-
torico en el periodo analizado, y tal como evidencian estudios empiricos (Argilés et
al.,2011), con practicas defectuosas de calculo del coste historico. En el caso que nos
ocupa existen mercados activos que permiten valorar a precio de mercado la produc-
cion de porcino, en sintonia con la realidad del mercado, ofreciendo mas trasparencia
a los inversores y usuarios de la citada informacion. Por tanto, convendria abogar
por una adaptacion sectorial acorde con la NIC 41. Ademas, se trata de un sector con
una casuistica particular que justifica sobradamente la existencia de un plan secto-
rial especifico, ya que hay empresas con produccion propia pero también compran
a terceros, lo que supone diferencias de valoracion respecto a la produccion propia,
ademas aunque en este sector existe un universo de pequefias empresas familiares,
cada vez mas se integran dichas explotaciones en empresas mucho mas grandes que
subcontratan la produccion de cerdos.

5.2. Seguimiento en el sector “Alimentacion y bebidas” de la bolsa de Madrid

Llegados a este punto, nos encontramos con que las empresas del sector porcino
no siguen lo que dispone la NIC 41, y nos planteamos el estudio de otras entidades
que deben aplicar la NIC 41, analizando las empresas que figuran en el epigrafe de
“Alimentacion y bebidas” de la bolsa de Madrid para determinar la utilizacion del
criterio de valor razonable y el seguimiento de la NIC 41 en el periodo 2005-2011. El
detalle del analisis de contenidos que hemos elaborado de las empresas espafiolas que
cotizan y consolidan del sector de alimentacion y bebidas se presenta en el Cuadro 6.

A parte de estas empresas del sector alimentacion y bebidas afiadimos cuatro em-
presas que cotizan y consolidan y que pueden también aplicar la NIC 41: Ence de ac-
tividad forestal, Ercros de alimentacion animal, Natraceutical de actividad referida a
productos alimenticios y Sniace de actividad forestal, para constatar la aplicacion del
valor razonable y el impacto patrimonial del seguimiento de la NIC 41. El detalle de
contenidos de las empresas espafiolas que hemos afiadido se presenta en el Cuadro 7.
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CUADRO 6

Empresas que cotizan y consolidan del sector alimentacion y bebidas

Empresa

Criterio valoracion

Cambios valor razonable (VR). Efecto patrimonial

Agrofuse-Mediterranean

Valora los activos
bioldgicos a coste

No puede determinar el VR de los activos bioldgicos por no ser
fiable, ya que no hay un mercado activo fiable ni transacciones en
mercados similares (aunque estima un rango para el valor razonable”

Agricultural Group historico que aumentaria el patrimonio tal como dispone la NIC 41). Las
subvenciones de capital minoran el activo financiado imputando a
resultados la depreciacion experimentada.

. No puede determinar el VR de los activos bioldgicos por no deter-
Valora los activos . . . .
C minarse con fiabilidad al no existir un mercado activo y para los
biologicos y los . . . . .
Baron de Ley . productos agrarios la diferencia es poco significativa respecto al
productos agrarios a . . o .
o VR. Las subvenciones son ingreso diferido en el pasivo del balance
coste historico . o .
imputando a resultados la depreciacion experimentada.
. No puede determinar el VR de los activos bioldgicos por no deter-
Valora los activos . o . .
S minarse con fiabilidad al no existir un mercado activo y para los
. biologicos y los X . . Lo .
Bodegas Riojanas productos agrarios la diferencia es poco significativa respecto al

productos agrarios a
coste historico

VR. Las subvenciones son ingreso diferido en el pasivo del balance
imputando a resultados la depreciacion experimentada.

Campofiio Group

Valora los activos
biolégicos a valor
razonable

No detalla como calcula el VR de sus activos biologicos. Leve
efecto patrimonial al aplicar el VR. Las subvenciones oficiales se
registran a VR y se registran segun la seguridad de recepcion y cum-
plimiento de las condiciones de su obtencion.

Cia Vinicola del Norte
de Espana

Valora los activos
biologicos a coste
historico

Detalla un importante efecto patrimonial en caso de haber utilizado
el VR. Las subvenciones siguen lo dispuesto en la NIC 20.

Deoleo

Valora los activos
biologicos a valor
razonable

No da informacion del calculo del valor razonable en los estados
financieros y no podemos determinar el efecto patrimonial de aplicar
el valor razonable. Las subvenciones oficiales se registran a VR.

Dia-Distribuidora Int. de
Alimentacion

Coste historico

No presenta activos biologicos y productos agrarios en sus estados
financieros. Las subvenciones siguen la NIC 20.

Ebro Foods

Coste historico

No presenta activos biologicos y productos agrarios en sus estados
financieros. Las subvenciones siguen la NIC 20.

Grupo Modelo S.A.B
de C.V.

Coste historico

No presenta activos biologicos y productos agrarios en sus estados
financieros. Las subvenciones siguen la NIC 20.

No presenta activos bioldgicos pero si productos agrarios en sus es-

Natra Coste historico . . .
tados financieros. Las subvenciones siguen la NIC 20.
. Presenta activos biologicos valorados a VR con efectos patrimonia-
Valora los activos .
L, . les moderados en los estados financieros, aunque no detalla como
biologicos corrientes . . .
Pescanova . calcula el VR. Las subvenciones oficiales se registran a VR y se
y no corrientes a . . . ., ..
registran segun la seguridad de recepcion y cumplimiento de las
valor razonable . -
condiciones de su obtencion.
N s No presenta activos biologicos ni productos agrarios en sus estados
Viscofan Coste historico P s p s

financieros. Las subvenciones siguen la NIC 20.

* Mediante el descuento de flujos de efectivo a una tasa del 8%.

Fuente: Elaboracion propia.
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CUADRO 7

Empresas que cotizan /consolidan y pueden aplicar la NIC 41

. Presenta activos biologicos corrientes y no corrientes y revalo-
Calcula el VR actualizando . . . . :
Ence . . riza la tierra. Incremento patrimonial moderado al aplicar el VR
flujos de efectivo -

respecto al coste historico.

No presenta activos biologicos ni productos agrarios en sus

Ercros Coste historico .
estados financieros.

No presenta activos biologicos solo productos agrarios y no

Natraceutical Coste historico . .
revaloriza la tierra.

. Presenta activos biologicos no corrientes y no revaloriza la
Calcula el VR actualizando e 4

Sniace . . tierra. Leve efecto patrimonial al valorar a VR respecto al coste
flujos de efectivo historico

Fuente: Benavente (2010).

5.3. Resultados y discusion

Con las 16 empresas analizadas se puede constatar que so6lo un 31% de las empre-
sas utiliza el valor razonable, es decir el 69% utiliza el coste historico'®. En cualquier
caso, debe indicarse que cinco de las empresas consideradas (Dia-Distribuidora Int.
de Alimentacion, Ebro Foods, Grupo Modelo S.A.B de C.V., Viscofan y Ercros) no
presentan activos biologicos ni productos agrarios en el periodo analizado. Las em-
presas que utilizan el valor razonable reflejan incrementos patrimoniales moderados
derivados de las variaciones provocadas por la valoracion a valor razonable respecto
al coste historico. Una de las empresas que valora a coste historico (Cia Vinicola del
Norte de Esparia) detalla un importante incremento patrimonial si se hubiera valo-
rado a valor razonable en el periodo analizado. Igualmente Agrofuse-Mediterranean
Agricultural Group, aunque valora a coste historico, detalla, tal como prescribe la NIC
41, el intervalo que comprenderia el valor razonable, de manera que se experimentarian
incrementos en el activo no corriente entre el 10% y el 36%, tal como se puede apreciar
en el Cuadro 5, cambio que afectaria directamente al patrimonio neto de las empresas
agrarias'!, modificando la riqueza de las citadas empresas.

De otra parte, las mencionadas empresas no detallan toda la informacion que
requiere la NIC 41 en sus estados financieros. En cuanto a las subvenciones, las que
utilizan como criterio de valoracion el valor razonable utilizan la NIC 41 y las restan-
tes la NIC 20.

En estudios previos (Benavente, 2010) se puede apreciar que las empresas agra-
rias cotizadas australianas aplican mayoritariamente el valor razonable a diferencia

1" En estudios precedentes (Benavente et al., 2012) se percibe que en las empresas agrarias australianas

y espafiolas, en el periodo 2005-2008, el seguimiento del VR es de un 70,7% y 45,5%, respectivamente.
" Las ganancias o pérdidas surgidas por causa del reconocimiento inicial de un activo bioldgico segin
su valor razonable menos los costes estimados en el punto de venta, deben incluirse en el resultado neto
del ejercicio contable en que se producen.
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de las espafiolas, y que la utilizacion de este criterio provoca una notable mejora en el
perfil econdmico-financiero de las empresas agrarias.

En el caso espaifiol, la mayoria de empresas utiliza el coste historico identificando
en sus memorias un efecto patrimonial leve en caso de haberse utilizado el valor ra-
zonable, ya que consideran que el valor razonable no dista excesivamente de la valo-
racion a coste histérico. De otra parte, en la memoria de los grupos también se indica
la dificultad de determinar con fiabilidad el valor razonable de los activos biologicos,
y excepcionalmente algunas empresas expresan el intervalo que comprenderia el va-
lor razonable de los activos bioldgicos, tal como dispone la NIC 41.

Respecto a las empresas que si utilizan el valor razonable se presentan en el
Cuadro 8:

CUADRO 8

Empresas que utilizan el valor razonable

No detalla como calcula el VR

Campofrio Grou, Valor razonable . N
pof P de sus activos bioldgicos
No da la informacion oportuna derivada
Deoleo Valor razonable P .
del valor razonable en los estados financieros
Presenta activos biologicos con aumentos
Pescanova Valor razonable . . .
patrimoniales importantes
E Calcula el VR Presenta activos biologicos corrientes
nce . . . . . .
actualizando flujos de efectivo y no corrientes y revaloriza la tierra
Sni Calcula el VR Presenta activos biologicos no corrientes
niace . . . . .
actualizando flujos de efectivo y no revaloriza la tierra

Fuente: Elaboracion propia.

Un estudio de los ratios de solvencia y rentabilidades (ROE, ROA) para el pe-
riodo 2005-2008 (Benavente, 2010) nos indica que la solvencia presenta variaciones
significativas al utilizar el criterio del coste y el del valor razonable; respecto a las
rentabilidades hay igualmente marcadas variaciones (mas acentuadas en la rentabili-
dad financiera que en la econémica) en el mencionado periodo.

Nuestro estudio también denota importantes variaciones en la solvencia total'?, ya
que los patrimonios netos de las empresas analizadas son positivos y van incremen-
tando al valorar a valor razonable los activos biologicos, reflejando una mayor garan-
tia para con terceros implicados en la sociedad. Ademas, las rentabilidades, al utilizar
el valor razonable, también sufren matizaciones siguiendo el andlisis convencional;
es decir, la rentabilidad financiera bruta, que relaciona el resultado antes de impues-
tos con el patrimonio neto de la empresa, va disminuyendo a medida que el patrimo-
nio neto aumenta. De otra parte, la rentabilidad econdémica bruta, que relaciona el
beneficio antes de gastos financieros e impuestos respecto del total activo, también

12 Ratio de garantia o solvencia total = Activo real / (Pasivo no corriente + Pasivo corriente).
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disminuye al aumentar el total activo por el aumento provocado por la aplicacion del
valor razonable en los activos bioldgicos. En todo caso, la rentabilidad financiera
(ROE) supera la rentabilidad econémica (ROA) reflejando que el endeudamiento no
perjudica a estas empresas.

Respecto a las variaciones que experimentan las rentabilidades es remarcable que
si para su calculo utilizaramos el resultado global, en lugar del resultado neto del
analisis convencional, aumentamos la imagen fiel de la empresa, ya que los cambios
producidos en el mercado serian captados rapidamente por los indicadores financie-
ros de rentabilidad, que reflejarian la mayor volatilidad del resultado.

El concepto de resultado global (elemento novedoso que se ha incorporado a las
cuentas anuales a partir de 2005 para las empresas cotizadas que consolidan, y a par-
tir de 2008 para las empresas que presentan cuentas anuales individuales) como suma
del resultado neto del ejercicio mas o menos ajustes en patrimonio neto, avala un mo-
delo mas conectado con la realidad de los mercados, aunque la prensa especializada
en negocios o las webs de las corporaciones o bolsas no dan demasiadas referencias
al resultado global y si en cambio al resultado neto, informando de las rentabilidades
utilizando el resultado neto (Carro y Sousa 2009; Sousa, 2009). De otra parte en si-
tuaciones de crisis el resultado global, que engloba el resultado neto y los ajustes a
patrimonio, supone un reflejo mas fiel de la realidad de los mercados.

Finalmente, destacar que la valoracion de los activos bioldgicos a valor razonable
dota al balance de una imagen mas realista, ya que permite mostrar el precio que
tendrian en ese momento los activos biologicos, superando el inconveniente de los
costes historicos que precisan de una compleja contabilidad analitica para la determi-
nacion del coste de los bienes agrarios. Ademas, la norma internacional establece que
se aplicard el valor razonable al existir un mercado activo que garantice la formacion
de precios, y sugiere la contabilizacion de los cambios fisicos de los activos biologi-
cos, de los derivados de la volatilidad de los precios, como cautela precisa a favor de
una mayor imagen fiel.

En cuanto a la amortizacion, la dotacion de cada periodo se debe reconocer como
gasto en el resultado del ejercicio por la parte correspondiente al valor contable a coste,
imputandose el resto procedente de la variacion provocada a valor razonable al resul-
tado neto del ejercicio, en funcion de la vida util o los tipos de amortizacion utilizados.

6. Conclusiones

Como resultado al trabajo presentado llegamos a las conclusiones siguientes:

1. Seria conveniente que se emitiera una norma de adaptacion sectorial del Plan
General de Contabilidad a la agricultura, para que los estados financieros de
las empresas agrarias estén en sintonia con la normativa internacional y per-
mitan reflejar los procesos de transformacion bioldgica.
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2. El analisis de estados financieros de las empresas agrarias se facilitaria si
se emitiera y siguiera un plan sectorial agrario, en sintonia con la normativa
internacional, ya que permitiria la comparacion entre las diferentes orienta-
ciones productivas del sector en seguimiento del principio de uniformidad.

3. Una adaptacion sectorial agraria incentivaria estudios empiricos a nivel pro-
fesional y académico, de manera que se conoceria con mas detalle la gestion
de estos negocios fundamentales en la economia de nuestro pais y sus efectos
patrimoniales.

4. La mayoria de empresas agrarias espafiolas no aplican el valor razonable en
la valoracion de sus activos bioldgicos por considerar que no puede determi-
narse con fiabilidad, lo que supone una diferente valoracion patrimonial por
parte de las empresas agrarias. Y mayoritariamente no siguen las prescripcio-
nes de la NIC 41 respecto a la informacion a incluir en los estados financie-
ros.

5. Respecto a las subvenciones, un 31% de las empresas agrarias analizadas si-
guen lo que dispone la NIC 41.

6. En funcion de los diversos criterios de valoracion, la aplicacion de la técnica
de los ratios econdmico-financieros segun el VR da de forma generalizada un
incremento de la solvencia total al mejorar tanto los saldos de activos biologi-
cos como patrimonio neto en el escenario contemplado, no asi las rentabilida-
des que sufren un descenso por el mayor volumen de inversion necesaria para
obtener el mismo margen teniendo en cuenta el resultado realizado.

7. Queda patente que los activos bioldgicos valorados a valor razonable modi-
fican el patrimonio de las empresas agrarias y en definitiva varia la riqueza y
garantias que ofrecen estas empresas.

Este estudio no estd exento de limitaciones que exigen considerar las conclusio-
nes expuestas con precaucion, ya que las empresas analizadas del sector de alimenta-
cion y bebidas de la bolsa de Madrid responden a una muestra reducida’® y en algu-
Nnos casos sus empresas no presentan activos bioldgicos ni productos agrarios. De otra
parte en el calculo de rentabilidades hemos utilizado el resultado realizado, tal como
prescriben determinados autores. En futuros trabajos pretendemos ampliar la muestra
objeto de estudio, realizando una comparativa con empresas agrarias francesas y con
un horizonte temporal mas amplio para constatar el nivel de seguimiento de la NIC
41 en los dos paises y llegar a resultados concluyentes.
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