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AJUSTE POR INFLACION DE LAS INVERSIONES MEDIDAS A VALOR
PATRIMONIAL PROPORCIONAL

El método del Valor Patrimonial Proporcional (VPP) es uno de los criterios admitidos por las normas
contables profesionales argentinas para la medicion de las inversiones en otros entes. Con la reanudacion
del ajuste por inflacion contable conforme las normas vigentes, se impone determinar cdmo llevar a cabo
la reexpresion de dicho VPP en moneda de poder adquisitivo de cierre del ejercicio. En esta colaboracion,
los autores repasan las normas referidas a la determinacion del VPP a la vez que plantean consideraciones
sobre su reexpresion, presentando ejemplos practicos de su aplicacion.

I - INTRODUCCION

Para la medicion de las participaciones permanentes en otras sociedades, las normas contables profesionales argentinas
establecen dos criterios: el uso del Valor Patrimonial Proporcional (VPP) y el basado en el costo, con reglas de imputacion
especifica para los dividendos.

El uso del VPP esta dispuesto para los casos en que se posea control, control conjunto o influencia significativa, y consiste en
medir las inversiones sobre la base de la participacidn en el patrimonio y los resultados de la entidad participada.

Conceptualmente, el método del VPP permite una correcta aplicacion del principio de devengado en el reconocimiento de los
resultados generados por tales participaciones, ya que se lo realiza en el periodo de su devengamiento por la entidad
participada, y no cuando esta aprueba su distribucion.

La aplicacion del método del VPP requiere contar con informaciéon contable de la entidad participada y, eventualmente,
realizar los ajustes dispuestos por las normas contables para luego aplicar la correspondiente participacidn porcentual.

La reanudacidén del ajuste por inflacidn dispuesto por la resolucién (FACPCE) 539/2018 impone la necesidad de reexpresar los
componentes patrimoniales, entre los cuales se encuentran las participaciones en otras entidades. Para realizar correctamente
dicha reexpresion, es necesario comprender como se aplica el método del VPP.

En este trabajo desarrollaremos un analisis de cuando es aplicable el método del VPP para la medicion de las inversiones en
otros entes conforme las normas contables profesionales argentinas, la forma de su aplicacion y luego cémo llevar a cabo su
reexpresion a moneda de poder adquisitivo del cierre del ejercicio.

II - DESARROLLO

1. Medicién de las participaciones permanentes en otros entes
1.1.RT 17

La seccidén 5.9 de la segunda parte de la RT 17 establece las normas para la medicion de las participaciones permanentes en
otros entes.

Alli se indica que, cuando se ejerza control, control conjunto o influencia significativa conforme lo establece la seccién 1 de la
segunda parte de la RT 21, la participacion permanente en tales entes se medird conforme el método de la participacion
proporcional.

En los restantes casos, la medicidon contable de las participaciones se realizara al costo, estableciéndose pautas especificas
para el reconocimiento de los dividendos en efectivo, especie y en acciones.

1.2. RT 41



La seccion 4.1.9 de la segunda parte de la RT 41 (para los entes pequefios) dispone que para las participaciones
permanentes en otros entes que no otorgan control, control conjunto o influencia significativa, de acuerdo a las definiciones
de la seccion 1 de la RT 21, se mediran a su costo.

Nada dice respecto de los casos en los cuales se tenga control, control conjunto o influencia significativa. De alli que resulta
aplicable lo dispuesto en el segundo parrafo de la seccidén 4, el cual indica que ante el silencio de la norma deberan aplicarse
los criterios particulares contenidos en las normas detalladas a continuacion, respetando el orden de prioridad asignado:

a)laRT 17;

b) lo establecido en las resoluciones y las interpretaciones emitidas y que se emitan en el futuro y traten temas particulares
de reconocimiento y medicion.

En consecuencia, son de aplicacién las normas contempladas en las secciones 4.4. y 5.9. de la segunda parte de la RT 17 y
la seccion 1 de la segunda parte de la RT 21, a las que hemos hecho referencia en la seccion precedente.

Dada la remisién que realiza la tercera parte de la RT 41 (normas para los entes medianos) a las normas de la segunda parte
para los entes pequefios, lo indicado en los parrafos anteriores son aplicables también a los entes medianos.

2. Normas de la RT 21
2.1. Conceptos de control, control conjunto e influencia significativa

Tal como se indicé anteriormente, los conceptos de control, control conjunto e influencia significativa son elementos clave
para identificar las participaciones a las cuales aplicar el VPP.

La seccion 1.1 de la segunda parte de la RT 21 presenta las siguientes definiciones:

"Control: Es el poder de definir y dirigir las politicas operativas y financieras de una empresa. A los fines de esta norma
existe control cuando:

a) La empresa inversora posee una participacién por cualquier titulo que otorgue los votos necesarios para formar la
voluntad social en las reuniones sociales o asambleas ordinarias [art. 33, inc. 1), LSC]. Se considera que contar con los
votos necesarios para formar la voluntad social implica poseer mas del 50% de los votos posibles, en forma directa o
indirecta a través de controladas, a la fecha de cierre del ejercicio o periodo intermedio de la empresa controlante;

b) La empresa inversora posee la mitad o menos de los votos necesarios para formar la voluntad social pero, en virtud
de acuerdos escritos con otros accionistas, tiene poder sobre la mayoria de los derechos de voto de las acciones para:

1. definir y dirigir las politicas operativas y financieras de la emisora, y 2. nombrar o revocar a la mayoria de los
miembros del directorio.

Una empresa puede poseer ciertos derechos sobre acciones, opciones de compra de acciones, instrumentos de deuda o
capital convertibles en acciones ordinarias, u otros instrumentos similares que, si se ejercieran o convirtiesen, podrian
otorgarle a la empresa poder de voto adicional o reducir el poder de voto relativo de algin tercero respecto de las politicas
operativas y financieras de otra empresa (derechos de voto potenciales). La existencia y el efecto de derechos de voto
potenciales en poder de terceros que pueden ser actualmente ejercidos o convertidos deben tomarse en cuenta al evaluar si
una empresa tiene control sobre las decisiones de politica operativa y financiera de la emisora.

Control conjunto: Existe cuando la totalidad de los socios o los que posean la mayoria de votos, en virtud de acuerdos
escritos, han resuelto compartir el poder de definir y dirigir las politicas operativas y financieras de una empresa. Se
entiende que un socio ejerce el control conjunto en un ente, con otro u otros, cuando las decisiones mencionadas requieran
su expreso acuerdo.

Las pautas indicadas en la definicion de control exclusivo, son también aplicables en los casos de control conjunto.

Influencia significativa: Es el poder de intervenir en las decisiones de politicas operativas y financieras de una empresa,
sin llegar a controlarlas.

Se presume que la empresa inversora ejerce influencia significativa si posee, directa o indirectamente a través de sus
controladas, el 20% o mas de los derechos de voto de la empresa emisora, salvo que la empresa inversora pueda demostrar
claramente la inexistencia de tal influencia. A la inversa, se presume que la empresa inversora no ejerce influencia
significativa si posee, directa o indirectamente a través de sus controladas, menos del 20% de los derechos de voto de la
empresa emisora, salvo que la empresa inversora pueda demostrar la existencia de dicha influencia. El control por parte de
otro inversor, no impide necesariamente que un determinado inversor pueda ejercer influencia significativa.

Usualmente, la influencia significativa por parte de una empresa inversora se pone en evidencia por una o varias de las
siguientes vias:

a) la posesion por parte de la empresa inversora de una porcion tal del capital de la empresa emisora que le otorgue los
votos necesarios para influir en la aprobacion de sus estados contables y la distribucion de utilidades;

b) la representacion de la empresa inversora en el directorio u drganos administrativos superiores de la empresa
emisora;

¢) la participacion de la empresa inversora en la fijacion de las politicas operativas y financieras de la empresa emisora;

d) la existencia de operaciones importantes entre la empresa inversora y la empresa emisora (por ejemplo, ser el tnico
proveedor o cliente o el mas importante con una diferencia significativa con el resto);

e) el intercambio de personal directivo entre la empresa inversora y la empresa emisora;
f) la dependencia técnica de la empresa emisora respecto de la inversora;
g) tener acceso privilegiado a la informacién sobre la gestién de la emisora.
Al practicar la evaluacion de la existencia o no de la influencia significativa debe también tenerse en cuenta:

a) la forma en que esta distribuido el resto del capital de la empresa emisora (mayor o menor concentraciéon en manos
de otros inversores);

b) la existencia de acuerdos o situaciones que pudieran otorgar la direccién a algun grupo minoritario;

c) que una empresa puede poseer ciertos derechos sobre acciones, opciones de compra de acciones, instrumentos de



deuda o capital convertibles en acciones ordinarias, u otros instrumentos similares que, si se ejercieran o convirtiesen,
podrian otorgarle a la empresa poder de voto adicional o reducir el poder de voto relativo de algun tercero respecto de
las politicas operativas y financieras de otra empresa (derechos de voto potenciales). La existencia y el efecto de
derechos de voto potenciales en poder de terceros que pueden ser actualmente ejercidos o convertidos deben tomarse
en cuenta al evaluar si una empresa tiene una influencia significativa sobre las decisiones de politica operativa y
financiera de la emisora;

d) si la emisora opera bajo restricciones severas a largo plazo que deterioran significativamente su capacidad de
transferir fondos a la empresa inversora. Entre los ejemplos de indicios de la incapacidad de la empresa inversora de
ejercer influencia significativa en las decisiones de politicas operativas y financieras de una empresa emisora se incluyen:

a) Las acciones por parte de la empresa emisora que ponen en cuestionamiento la capacidad del inversor de ejercer
influencia significativa (por ejemplo, a través de juicios contra la empresa inversora o demandas presentadas ante el
organismo de control),;

b) la renuncia por parte de la empresa inversora a derechos significativos en su condicién de accionista de la empresa
emisora;

¢) la concentracién del capital mayoritario de la empresa emisora en un grupo pequefio de accionistas que operan la
empresa emisora sin considerar, en forma sistematica, los puntos de vista de la empresa inversora;

d) la no obtencidn, por parte de la empresa inversora, de mayor informacién contable que la que esta a disposicion
de los demas accionistas de la empresa emisora a fin de poder aplicar el método del VPP (por ejemplo, la empresa
inversora necesita informacién econédmica-financiera sobre bases trimestrales y sélo obtiene de la empresa emisora
sus estados contables anuales);

e) la no obtencidn, por parte de la empresa inversora, de una confirmacion escrita de la Direccidn de la empresa
emisora respecto de las explicaciones e informaciones requeridas.

Esta enumeracion es enunciativa y no taxativa. Ninguna de las circunstancias individuales es necesariamente concluyente
en cuanto a la capacidad o no de la empresa inversora de ejercer influencia significativa en las politicas operativas y
financieras de la empresa emisora. Asimismo, puede resultar necesario evaluar los hechos y circunstancias durante cierto
tiempo antes de llegar a formarse una opinién al respecto”.

La claridad de las definiciones nos releva de realizar comentarios.
2.2. Concepto de VPP

La seccién 1.1 de la segunda parte de la RT 21 indica que el VPP es un método de contabilizacion segun el cual la inversion
se registra inicialmente al costo, modificAndose posteriormente el valor de la inversion para reconocer la parte que le
corresponde a la entidad inversora en las pérdidas o ganancias obtenidas de la entidad emisora después de la fecha de
adquisicién. Las distribuciones de ganancias acumuladas (que no sean dividendos en acciones de la emisora) recibidas de la
entidad emisora reducen el valor de la inversién. Pueden también necesitarse otros ajustes a dicho valor para registrar las
modificaciones de la participacion de la empresa inversora en el patrimonio neto de la emisora que no hayan incidido en el
estado de resultados de esta ultima.

Recordemos que el costo de adquisicion de la participacidon comprende la proporcidon que le corresponde a la inversora sobre
las mediciones asignadas a los activos y pasivos identificables de la emisora, y un valor llave o valor llave negativo, segln si
el costo de adquisicidon fuera superior o inferior a la proporcion adquirida de los activos y pasivos identificables.

2.3. Aplicacion del Método del VPP
La seccion 1.2 de la segunda parte de la RT 21 regula la aplicacion del método, que analizaremos en detalle a continuacion.
2.3.1. Comienzo de la aplicacion del método

El método del VPP debe aplicarse a partir del momento en que se ejerza control, control conjunto o influencia significativa en
la entidad, en la medida en que tal participacion no se hubiera adquirido con miras a su venta o disposicion dentro del plazo
del afio. De no ser asi, la participacion se medird a su valor corriente y, si la obtencién de este fuera imposible o muy costosa,
se medira al costo original.

La RT 21 aclara que el plazo de venta o disposicién podra extenderse si a la fecha de adquisicidon existieran circunstancias
fuera del control de la empresa inversora que probablemente demanden mayor tiempo para la concrecion de la venta o
disposicién (p. ej., debido a la existencia de obligaciones contractuales con partes no relacionadas o disposiciones legales o
reglamentarias).

2.3.2. Cese de la aplicacion del método

El método del VPP debe dejar de aplicarse a partir de la fecha en que, como consecuencia de una venta parcial o por otras
circunstancias, desaparecieran los factores que justifican la aplicacion del método. La medicion contable a la fecha de la
descontinuacion (es decir, el VPP incluyendo, en su caso, la llave de negocio correspondiente), pasara a considerarse como
una medicion que emplea valores de costo.

2.3.3. Estados contables de emisora (participada)

La informacion base para la determinacion del VPP la constituyen los estados contables de la entidad emisora (participada).
La RT 21 agrega que dichos estados contables estén preparados de acuerdo con (o sean especialmente ajustados por la
entidad inversora a):

1. las mismas normas contables utilizadas por la entidad inversora, cuando esta posee el control o control conjunto de la
entidad emisora; o

2. normas contables vigentes, cuando la entidad inversora ejerza influencia significativa en la entidad emisora.

Respecto del caso 2) anterior cabe tener presente que, dado que las normas contables profesionales argentinas contemplan
criterios alternativos de medicidn para ciertos rubros de los estados contables, pero no se exige la coincidencia entre los
adoptados por el ente inversor y la entidad participada, con ello se reduce el nimero de ajustes necesarios para la aplicacién
del método del VPP.

El segundo aspecto a tener en cuenta es la fecha de cierre de ejercicio contable de la entidad inversora y la emisora. En caso
de coincidencia, no se producen inconvenientes.



Cuando difiriesen ambas fechas, el método del VPP se aplicara sobre estados contables especiales de la entidad emisora a la
fecha de cierre de la entidad inversora. De manera excepcional, se admite el empleo de estados contables con fechas de cierre
diferentes debiéndose cumplir, de manera simultanea, las siguientes condiciones:

a) la diferencia entre ambos cierres no supere los tres meses; y

b) la fecha de cierre de los estados contables de la emisora sea anterior a la de la inversora.{l)

La RT 21 requiere la realizacién de ajustes(?) a los estados contables de la emisora para reflejar los efectos de:
a) las transacciones o eventos significativos para la empresa inversora®); y

b) las transacciones entre las entidades inversora y emisora, que hubieran modificado el patrimonio de la entidad emisora, y
que hayan ocurrido entre las fechas de los estados contables de la emisora y de la inversora.

Con el proposito de computar estos ajustes, la entidad inversora podra utilizar como fuente de informacién informes
econdmico-financieros emitidos por la direccion de la entidad emisora para el control de su gestion. En ningln caso podran
realizarse registraciones basadas en cifras presupuestadas o pronosticadas.

Todo esto tiene como finalidad realizar una estimacion razonable de los valores que resultarian de confeccionar estados
contables especiales de la emisora a la fecha de cierre de la inversora.

Asimismo, se requiere la consideracion de los cambios en el poder adquisitivo de la moneda argentina, de acuerdo con lo
previsto en la seccién 3.1 de la segunda parte de la RT 17. Sobre este punto volveremos mas adelante.

Finalmente, la misma RT 21 dispone que el atributo de uniformidad establece que la extension de los periodos contables, asi
como cualquier diferencia entre las fechas de cierre, deben conservarse de un periodo a otro.

2.3.4. Existencia de diferentes clases de acciones con diferentes derechos

Cuando el ente emisor tuviera clases de acciones en circulacion que otorguen diferentes derechos patrimoniales y/o
econdmicos, el calculo del VPP y la participacidon sobre los resultados de la entidad inversora deberan hacerse separadamente
para cada una de ellas, sobre la base de sus condiciones de emision.

2.3.5. Estados contables de la emisora emitidos originalmente en otra moneda

Cuando el patrimonio de la entidad emisora surja de estados contables emitidos originalmente en otra moneda, estos
deberan ser convertidos previamente a moneda argentina mediante la aplicacidn de las normas contenidas en la secciéon 1 de
la segunda parte de la RT 18.

2.3.6. Aportes irrevocables que integral patrimonio de la entidad emisora

Cuando el patrimonio neto de la entidad emisora estuviera integrado por aportes irrevocables a cuenta de futuras
suscripciones de acciones, deberan tenerse en cuenta los efectos que las condiciones establecidas para su conversién en
acciones podrian tener para el calculo del VPP.

2.3.7. Acciones propias en cartera en poder de la entidad emisora

Cuando la entidad emisora posea acciones propias en cartera, el porcentaje de tenencia de la entidad inversora y de los
votos posibles en las reuniones sociales ordinarias se calculara sobre las acciones en circulacion de la entidad emisora. El
costo de las acciones propias en cartera debera registrarse en la emisora como una reduccién de su patrimonio neto.

2.3.8. Acciones de la entidad inversora en poder de la entidad emisora

Cuando la entidad emisora adquiera acciones de la empresa inversora, para el calculo del VPP ambas deberan considerar las
participaciones reciprocas. A tal efecto, al costo de adquisicion se adicionara la participacion sobre el resultado de la entidad
emisora sin computar el resultado proveniente de su participacién en la entidad inversora.

En caso de que una entidad controlada posea acciones de su controlante es esencialmente lo mismo que si la controlante
tuviera sus propias acciones en cartera y, por lo tanto, esta deberd registrar la mediciéon contable de las mismas como una
reduccién del patrimonio neto, de la misma forma que en el caso de las acciones propias en cartera. El mismo tratamiento
debera seguir la controlada cuando el Unico activo significativo de la controlante lo constituyesen las acciones de la
controlada. En los restantes casos, la controlada registrara dichas acciones como activo (inversiones).

2.3.9. Inclusion en el estado de resultados de entidad inversora de la participacion en el resultado de la entidad emisora

La RT 21 indica que en el estado de resultados de la entidad inversora se incluird la proporcidn que le corresponda sobre el
resultado de la empresa emisora, neto de eliminaciones de resultados no trascendidos a terceros y que se encuentran
contenidos en los saldos finales de activos. A los efectos de la eliminacién de los resultados no trascendidos a terceros se
procedera de la siguiente manera:

1. los provenientes de operaciones realizadas entre las empresas integrantes del grupo econémico, segin se lo define en la
seccién 2 de la RT 21; deberan eliminarse totalmente;

2. en los restantes casos la eliminacidén se efectuara en proporcién a la participacién de la entidad inversora en la entidad
emisora.

No procedera la eliminacidon de resultados no trascendidos a terceros cuando los activos que los contengan se encuentren
medidos a valores corrientes determinados sobre la base de operaciones realizadas con terceros (es decir, partes
independientes que no ejercen control ni influencia significativa sobre la empresa inversora y la emisora) y de acuerdo con las
pautas establecidas en la seccién 4.3. de la segunda parte de la RT 17.

2.3.10. Acciones de la entidad inversora en poder de la entidad emisora

La RT 21 aclara que los dividendos en efectivo o en especie (que no sean acciones de la entidad emisora) no implican
resultados para la entidad inversora, toda vez que ellos reducen el VPP de la inversion.

2.3.11. Participacién de entidad inversora en las pérdidas de la entidad emisora

La RT 21 indica que si al aplicar el método la participacion de la entidad inversora en las pérdidas de la emisora supera el
valor contable de la inversion, la entidad inversora registrara su participacion en dichas pérdidas hasta que su inversion quede
valuada en cero. Las pérdidas adicionales solo se reconoceran si a la fecha de emisidn de sus estados contables la entidad
inversora tiene intenciones de continuar financiando las operaciones de la emisora y hubiere asumido compromisos para



realizar aportes de capital en la emisora, en los términos previstos en la seccidon 4.2.1 de la RT 16, para cubrir dichas
pérdidas, debiendo registrar en consecuencia las deudas con la emisora que surjan de tales compromisos segun lo establecido
en la seccién 5.18 de la segunda parte de la RT 17. Cuando esto implique que la inversora cubra las pérdidas
correspondientes a otros accionistas, si en periodos posteriores la entidad emisora obtiene ganancias, la entidad inversora se
asignara la totalidad de esas utilidades hasta recuperar la porcion de las pérdidas de los otros accionistas previamente
absorbidas.

2.3.12. Casos particulares de la activacién de costos financieros

Cuando la politica contable de la entidad inversora sea la activacion de costos financieros generados por capital de terceros
de acuerdo a lo previsto en la seccién 4.2.7.2 de la segunda parte de la RT 17, la entidad inversora debera imputar al valor de
la inversion el costo financiero que haya incurrido para financiar total o parcialmente aportes de capital en la entidad emisora
y en la medida en que esta aplique dichos aportes a la construccion, produccién, montaje o terminacién de activos que retinan
las condiciones establecidas en la seccién 4.2.7.2 antes mencionada.

2.3.13. Aportes de capital a la entidad emisora provenientes de accionistas distintos de la entidad inversora

Cuando el patrimonio neto de la entidad emisora se vea modificado por aportes de capital provenientes de accionistas
diferentes de la entidad inversora y sus controladas, que provoquen aumentos o disminuciones del VPP de la inversién poseida
por la empresa inversora, esta reconocera una ganancia o una pérdida, respectivamente.

No deberan reconocerse ganancias o pérdidas por este tipo de transacciones cuando se presente al menos una de las
siguientes condiciones:

1. La entidad emisora:
i) sea una sociedad recientemente constituida o no esté operando;
ii) se encuentre en proceso de puesta en marcha o en etapa de desarrollo, o
iii) su capacidad de empresa en marcha esté en duda;

2. se contemplen futuras transacciones de capital que pongan en duda la probabilidad de realizar dicha ganancia (p. €j., una
escision de la emisora, la recompra de acciones, etc.);

3. existan otras circunstancias similares a las anteriores que no permitan asegurar que el proceso ganancial estd
completado.

En estos casos, el incremento o disminucion del VPP debera considerarse en el patrimonio neto de la misma forma que la
emisora trata las primas o descuentos de emisidn. Dicha diferencia debera enviarse al resultado del ejercicio en funcién de la
venta de la inversion o del reembolso de las acciones por reducciones totales o parciales del capital de la emisora.

2.3.14. Imputacidn de las diferencias de medicién de los activos netos identificables al momento de la compra

Las diferencias de medicidon de los activos netos identificables al momento de la compra que resultan de aplicar el criterio
establecido en la seccién 1.3.1.1. de la RT 21 deberdn imputarse a resultados en la inversora en funcidn del consumo de
dichos activos por la entidad emisora (p. €j., el mayor valor de los bienes de uso deberd imputarse en la inversora sobre la
base de la vida util asignada a dichos bienes por la emisora; el mayor valor de los bienes de cambio deberd ser cargado a
resultados en la inversora en los periodos en que dichos bienes son vendidos por la entidad emisora).

3. Aplicacion de las normas de ajuste por inflacion
3.1. Reexpresion de la participacion medida al VPP

Tal como se indicé en la seccidén 2.2.3 anterior, la medicidon de las participaciones, conforme el método del VPP, requiere para
su aplicacidn el ajuste por inflacidn de los estados contables de la entidad emisora.

De alli que, si coinciden la fecha de cierre de ejercicio de la emisora e inversora, las cifras reexpresadas de los estados
contables de la entidad emisora ya se encuentran expresadas en moneda de cierre de la inversora.

En el caso de que la fecha de cierre de ejercicio de la entidad emisora fuese anterior a la fecha de cierre de la entidad
inversora, la informacidn contable reexpresada de la emisora se encuentra expresada en moneda de poder adquisitivo anterior
a la fecha de cierre de la inversora. Por ello, es necesario reexpresarla a moneda de poder adquisitivo de la fecha de cierre de
la emisora, lo que se realiza mediante la aplicacién del coeficiente que relacione los indices de precios de ambas fechas de
cierre de ejercicio.

3.2. Reexpresion del resultado generado por la participacion medida al VPP

Siguiendo al prestigioso autor Enrique Fowler Newton®), se pueden utilizar dos procedimientos para determinar el resultado
reexpresado generado por las participaciones medidas al VPP:

a) tomar el resultado ajustado por inflacién de la entidad emisora (reexpresarlo en moneda de la fecha de cierre de la
entidad inversora, si no coincidieran) y aplicarle el porcentaje de participacion que corresponda; o

b) reexpresar los saldos inicial y final de la participacidn y todos los movimientos que la afectan, con exclusiéon de los
resultados del ejercicio, y determinar estos por diferencia.

Obviamente, ambos procedimientos deben incluir ademas los ajustes propios requeridos por la RT 21, por ejemplo las
eliminaciones de resultados no trascendidos a terceros y que se encuentran contenidos en los saldos finales de activos,
obviamente realizados en moneda homogénea de cierre de ejercicio.

4. Caso practico
En el siguiente caso practico trataremos de ilustrar la aplicacidn de las cuestiones indicadas en las secciones precedentes.

El ente Inversora SA posee el 25% del capital del ente Emisora SA. En cuanto a las fechas de cierre de ejercicio, Inversora
SA cierra ejercicio el 31/12 y Emisora SA el 31/10.

A continuacion, presentamos la informacion historica que surge de la contabilidad de Emisora SA:



Concepto Importe en moneda histoérica al 31/10/2018

Activo 3.000.000
Pasivo 1.200.000
Patrimonio Neto 1.800.000

En febrero de 2019, Emisora SA aprobé el pago de dividendos en efectivo por la suma de $ 100.000.
El resultado del ejercicio 2019 de Emisora SA a valores historicos ascendié a $ 300.000.

Suponiendo que no hay otros movimientos durante el ejercicio que afectan al patrimonio neto de Emisora SA, su importe en
moneda historica al 31/10/2019 es el siguiente:

Importe en moneda historica al
Concepto 31/10/2019
Patrimonio Neto inicial 1.800.000
Dividendos declarados en el
ejercicio (2/2019) (100.000)
Resultado del ejercicio 2019 300.000
Patrimonio Neto final 2.000.000

La contabilidad a valores histéricos de Inversora SA correspondiente a la participacion en Emisora SA para el ejercicio
cerrado al 31/12/2019, registra los siguientes movimientos (aplicando el método del VPP sobre la informacion histérica de
Emisora SA):

Concepto Importe en moneda historica al Calculo
31/12/2019
Participaciéon al 31/12/2018 450.000 1.800.000 x 25%
(Dzl\;lggr;gc))s declarados en el ejercicio (25.000) 100.000 X 25%
Resultado del ejercicio 2019 75.000 300.000 x 25%
Patrimonio Neto final 500.000 2.000.000 x 25%

A continuacion, se reproducen los valores de los indices de reexpresidn publicados por la FACPCE que se utilizaran en los
calculos:

Mes indices

oct-18 174,1473
dic-18 184,2552
feb-19 196,7501
oct-19 262,0661
dic-19 283,4442

Se desea determinar el importe de la participacion de Inversora SA al 31/12/2019, asi como también el
resultado generado por dicha participacion en el ejercicio cerrado a tal fecha, ambos en moneda de poder
adquisitivo del 31/12/2019, aplicando el supuesto simplificador que no son necesarios otros ajustes requeridos
por la RT 21.

Como primer paso, Emisora SA informa su patrimonio al 31/10/2018 en moneda homogénea de esa fecha, el cual surge de
aplicar el proceso secuencial de la RT 6, arrojando los siguientes importes:

Importe expresado en moneda homogénea del
31/10/2018

Activo 3.500.000

Concepto




Pasivo (1.200.000)
Patrimonio 2.300.000
Neto

Luego, se determina el patrimonio neto de Emisora SA al 31/10/2019 en moneda homogénea de esa fecha. Ello se ilustra a
continuacién:

Concepto Importe reexpresado al 10/2019

Patrimonio neto al 31/10/2018 3.461.162 (1)

Dividendos declarados en el ejercicio (2/2019) (133.197) (2)
225.000 (3)

3.552.965 (4)

Resultado del ejercicio 2019

Patrimonio Neto al 31/10/2019

Notas:

(1) Surge de reexpresar el importe en moneda de octubre de 2018 determinado en el parrafo anterior a octubre de 2019. Es decir, $
2.300.000 x (262,0661/174,1473).

(2) Surge de reexpresar el importe en moneda de febrero de 2019 a moneda de octubre de 2019. Es decir, $ 100.000 x
(262,0661/196,7501).

(3) Surge por la aplicacién integral del proceso secuencial, que no presentaremos en este ejemplo para centrarnos en el tema objeto del
trabajo. Supondremos que el valor reexpresado a moneda de octubre de 2019 es de $ 225.000.

(4) Surge de la sumatoria algebraica de los importes reexpresados.

Finalmente, se reexpresan los importes del patrimonio neto de Emisora SA al 31/10/2018 y 31/10/2019, en moneda de
poder adquisitivo de diciembre de 2019, fecha de cierre de ejercicio corriente de Inversora SA:

Concepto

Importe reexp. al

Coef. Reexp.a 12/2019

Importe reexpresado al

31/10/2019

10/2018 12/2019
Patrimonio Neto al 2.300.000 (283,4442/174,1473) = 1,62761 3.743.507
31/10/2018 = ’ ’ T s
Importe reexp. al Importe reexpresado al
Concepto 10/2019 Coef. Reexp.a 12/2019 12/2019
Patrimonio Neto al 3.552.965 (283,4442/262,0661) = 1,08157 3.842.799

Para determinar los importes reexpresados a diciembre de 2019 de las participaciones de Inversora SA en Emisora SA al
31/12/2018 y 31/12/2019, se aplica el porcentaje de participacién sobre los importes del patrimonio neto de Emisora SA
debidamente reexpresados a diciembre de 2019. Esto se realiza en el cuadro siguiente:

- . Importe reexpresado al
Concepto Coeficiente 12/2019

Patrimonio Neto al
31/10/2018 3.743.507
Participacion 25%
Participacion al
31/12/2018 935.877

Concepto Coeficiente Importe

reexpresado al
12/2019

Patrimonio Neto al 31/10/2019 3.842.799
Participacion 25%
Participacién al 31/12/2019 960.700




La determinacion del resultado generado por la participacion de Inversora SA en Emisora SA correspondiente al ejercicio
cerrado al 31/12/2019 en moneda de dicha fecha puede realizarse de varias maneras.

Una de ellas seria aplicar el porcentaje de participacion de la inversora en el capital de la emisora sobre el resultado de esta
ultima debidamente reexpresado. Ello seria:

Concepto Imp‘;g?;g‘;’;p' Al Coef. Reexp. A 12/19 Importe ;‘;‘;’(‘)F‘lr;sa“ al
Resu”:dljfoe/'g;;cmo al 225.000 (283,4442/262,0661) = 1,08157 243.354
Concepto Coeficiente Im po;ri ;7;’;';_':53(’0
gijggjg%fgel ejercicio al 243.354
Participacion 25%
2?7533%?3 en el resultado al 60.839

La otra forma seria mediante el cdlculo de la diferencia entre el saldo final e inicial de la participacidn, excluyendo las
variaciones no debidas al resultado de la emisora, todo en moneda de cierre. Esto se presenta a continuacion:

Concepto Importe reexpresado al 12/2019
Inversién al 31/10/2019 960.700
Menos: Inversién al 31/10/2018 (935.877)
Variacién 24.823
Ajuste por dividendos 36.016 (1)
Resultado de la participacion 60.839

Nota:

(1) Surge de reexpresar los dividendos de su fecha de percepcion a la fecha de cierre de ejercicio de la emisora. El calculo es $ 25.000 x
(283,4442/196,7501) = $36.016.

II1 - CONCLUSIONES

Tal como hemos indicado en esta colaboracién, en un contexto de aplicacion del ajuste por inflacién de los estados contables,
el método del VPP requiere que los estados contables de la entidad emisora sobre los cuales se aplica estén ya ajustados por
inflacion.

Asimismo, es necesario tener en cuenta si existe coincidencia entre las fechas de cierre de ejercicio contable de las entidades
inversora y emisora. En caso de coincidencia, solo corresponderian realizar los ajustes propios requeridos por la RT 21, por
ejemplo, eliminaciones de resultados no trascendidos a terceros y que se encuentran contenidos en los saldos finales de
activos, obviamente realizados en moneda homogénea de cierre de ejercicio.

En caso contrario, la RT 21 admite una diferencia entre ambos cierres contables de hasta tres meses, siempre que la fecha
de cierre de la emisora fuera anterior a la de la inversora. En tal caso, se deberan realizar ajustes a los estados contables de
la emisora para reflejar los efectos de las transacciones o eventos significativos para la empresa inversora y las transacciones
entre las entidades inversora y emisora que hubieran modificado el patrimonio de la entidad emisora, y que hayan ocurrido
entre las fechas de los estados contables de la emisora y de la inversora. Obviamente, luego correspondera realizar los
restantes ajustes propios requeridos por la RT 21, por ejemplo, eliminaciones de resultados no trascendidos a terceros y que
se encuentran contenidos en los saldos finales de activos, obviamente realizados en moneda homogénea de cierre de ejercicio
de la emisora. Finalmente, se debe reexpresar la informacién contable ajustada de la entidad emisora que estd en moneda de
su fecha de cierre a la moneda de la fecha de cierre de la inversora, lo cual se efectia aplicando el coeficiente que relacione
los indices de precios de ambas fechas de cierre.

También debe ajustarse por inflacion el resultado generado por las participaciones en otras entidades medidas al VPP. Dicho
valor ajustado se obtiene a partir de los valores ya reexpresados de las participaciones con los ajustes requeridos por la RT
21, debidamente expresados en moneda homogénea de la fecha de cierre de ejercicio de la entidad inversora.
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Notas:

(1) Este requisito se podria fundamentar en que si los estados contables de la emisora fuesen de fecha posterior a los de la inversora, se
tomarian los efectos de operaciones posteriores al cierre de los estados contables de esta ultima
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(3) Entendemos que con ello se quiere significar que la aplicacién de la pauta de significacion deberia basarse en las cifras de los estados
contables de la inversora
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