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“valor razonable versus coste”



CRISIS FINANCIERA: G-20 2009
Cambios en norma contable de instrumentos financieros
Valor razonable y modelo de deterioro

Calidad de la información contable para los inversores

relevancia vs fiabilidad

valor razonable vs coste



Instrumentos a valor razonable:
relevancia vs fiabilidad

• “Nadie” duda sobre la “relevancia” de valor razonable en 
instrumentos para la venta (cartera de negociación o disponible para 
la venta)

• “Nadie” duda de la “fiabilidad” del valor razonable en mercados 
líquidos (nivel I y con matices nivel 2)

• El problema relevancia vs fiabilidad radica básicamente en nivel 3 
(asimetría de información)

Gestión del resultado o 
“manipulación contable”

Ajustes por devengo “discrecionales”
(lo menos visible)



Gestión del resultado o manipulación contable:
Ajustes por devengo discrecionales

Motivaciones oportunistas para la gestión del resultado
(investigación empírica en contabilidad)

A la baja:
Costes políticos: Evitar incrementos de tarifas o impuestos o para recibir 
ayudas públicas, convenios colectivos….
“Big Bath”: Incrementar pérdidas para reservas ocultas a  revertir en el 
futuro y “non routine exectutive changes”:Exceso de deterioros el año del 
cambio y reversión al siguiente
Al alza:
Compensación gerencial 
Alcanzar benchmarks analistas
Alisamiento:
Dar imagen de estabilidad (influencia de reguladores y supervisores 
bancarios)



Gestión del resultado con ajustes discrecionales  en
“valor razonable nivel 3”

• Empresas no financieras: Muy poco significativo

Excepción: Caso ENRON: Considero sus contratos de venta de energía 
como “instrumentos financieros”, valoró a VR nivel 3 con ajustes a P&G. 
Utilizó un modelo de valoración con expectativas “muy optimistas”.

• Empresas financieras: máx 13% USA 2009



El método del coste

Como alternativa al valor razonable en mercados líquidos: No es 
relevante y favorece la “manipulación real” vía venta de activos

¿Es “objetivo” y “verificable”?  
¿menos susceptible de manipulación?



Principal ajuste por devengo en P&G de entidades financieras:
Pérdida por deterioro de Inversiones crediticias

Método de valoración (NIC 39): Coste amortizado con deterioro

Deterioro: modelo de pérdidas incurridas- evidencia objetiva de 
deterioro (trigger event)

Modelos analíticos (Benston and Wall, 2005): modelo económico de flujos 
esperados es superior a un modelos de pérdidas incurridas (NIC 39) si  
información es fiable (sin coste), los cual ocurre en un mercado líquido 

eficiente, que no es el caso de las inversiones crediticias
Menos dicrecionalidad más fiabilidad

Principal activo financiero de entidades financieras:
Inversiones crediticias



En sistema financiero: evolución de: deterioro incurrido-R- morosidad-R- variables macroeconómicas (crecimiento, empleo…) 



Evolución morosidad/ Evolución pérdidas por deterioro  
sector financiero español

comportamiento agregado  (2006-2015) número índice base 100 año base 2006
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Coste con Modelo de deterioro del BdeE
(reconocimiento de pérdidas en resultado contable = provisiones prudenciales)

- Específica (incurrida)

- Genérica anticíclica (gasto o ingreso): alisamiento

RDL 3 y 18 /2012 de Saneamiento del Sector Financiero: Incremento de provisiones
(deterioros)de créditos en situación “normal” con cargo al resultado de 2012:
costes políticos (solicitud ayudas) y Big Bath….



Pérdidas por deterioro inversiones crediticias
agregado vs caso 

(número índice base 100, año 2011)
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AGREGADO SECTOR BANKIA

Bankia 2012
DUDOSOS: 18.838MM
PDA DETERIOROS: 18.181MM

Bankia 2013
DUDOSOS: 19.011MM
PDAS DETERIORO:1.236MM

Bankia 2011
DUDOSOS: 14.933MM
PDAS DETERIORO:2.976MM



Conclusiones

• ¿Es el coste más “objetivo” y “fiable” que el VR?

ROTUNDAMENTE NO

La “gestión del resultado” por motivos oportunistas es inevitable, ni siquiera es 
deseable que se intente evitar vía reducción de la discrecionalidad, pero es esa gestión 
del resultado lo que reduce la transparencia…. ….Y en general la mayor 
discrecionalidad y mayor significatividad del coste hace más fácil manipular el valor de 
las inversiones financieras  a  COSTE que las inversiones financieras a VR (excepción 
nivel 3)….

La IFRS 9:  mismo (o más) VR y modelo deterioro de  pérdidas esperadas (incurrido avanzado)

• ¿Implica un modelo de coste (deterioro)  IFRS 9 más ·calidad” de la información?

Depende….



¿se asemeja IFRS 9 al modelo BdeE? 
ROTUNDAMENTE NO

• IASB IFRS 9-BC5.86 (pag 108). Some interested parties would prefer an impairment model that 
results in a more conservative, or prudential, depiction of expected credit losses. Those interested 
parties argue that such a depiction would better meet the needs of both the regulators who are 
responsible for maintaining financial stability and investors and other users of financial 
statements. However, to be consistent with the Conceptual Framework, faithful representation of 
expected credit losses implies that the depiction of those credit losses is neutral and free from 
bias. …In the IASB’s view, incorporating a degree of conservatism would be arbitrary and would 
result in a lack of comparability. The risk of an outcome other than the probability-weighted 
expected outcome is only relevant for particular purposes, such as determining the extent of 
economic or regulatory capital requirements

• IASB-IFRS9-BCE.129 (pag 311) Some are of the view that loss allowance balances should be used 
to provide a counter-cyclical effect by building up loss allowances in the good times, to be used in 
the bad times. This would, however, mask the effect of changes in credit loss expectations. The 
impairment model in IFRS 9 is based on reasonable and supportable information that is available 
without undue cost or effort at the reporting date and is designed to reflect economic reality, 
instead of adjusting the assumptions and inputs applied to achieve a counter-cyclical effect. 


