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1 Diario Oficial de la Union
Europea publicd, el pasado 15
de octubre, ¢l Reglamento dc
la Comision 1004/2008, por el
que la Union adopta las modificacio-
nes contables introducidas unos dias
antes por el IASB en las normas inter-
nacionales de contabilidad NIC 39 y
NIIF 7, referidas al tratainiento conta-
ble de los instrumentos financieros.
La modificacion obedece al decidido
impulso dado por los Gobiernos euro-
peos para atajar los posibles efectos
prociclicos que la norinativa contable
podria estar teniendo en la actual cri-
sis financiera internacional. En espe-
cial, determinados aspectos de la re-
gulacion que obligaban a mantener
permanentemente valorados por si
valor razonable los instrumentos fi-
nancieros que las empresas adquieren
con Ja intencion de negociar con ellos,
sin posibilidad alguna de alterar su
clasificacion y régiinen de valoracion,
ni aun cuando variaciones significati-
vas en las condiciones en que tales
instrumentos se estan negociando, o
en las intenciones de la emprcsa res-
pecto a si tenencia, aconsejarian un
tratamiento diferente.
En situaciones norinales, el valor ra-
zonable de un activo financiero esta

El valor razonable de un
activo financiero esta
fielmente representado por
su cotizacion en el mercado

fielmente representado por su cotiza-
¢ion en un mercado donde se negocie
regularmente. En las actuales circins-
tancias de crisis, sin embargo, a medi-
da que la regularidad de Jas transac-
ciones ha ido disminuyendo y la liqui-
dez ha desaparecido de los principales
mercados de deuda, los precios de al-
gunos activos financieros han sufrido
bruscas caidas, significativamente los
de instrumentos estructurados de
dcuda, ligados a titulizaciones de acti-
vos especialmente sofisticadas y opa-
cas. La norma contable situaba a las
einpresas ante la disyuntiva de tener
que reconocer abnltadas pérdidas,
bien por la disminucioén presente y fu-
tura del valor de estos activos, bien
por procedcer a su venta en condicio-
nes desfavorables. Esta segunda op-
¢ion, a su vez, ha venido alimmentando
la espiral bajista de los precios de di-
chos instrumentos financieros en los
altinios meses.

Las nuevas normas permiten la re-
clasificacion de los activos financieros
no derivados desde la cartera de nego-
ciacion (donde deben valorarse por su
valor razonable con reflejo de las va-
riaciones de éste, incluso las no reali-
zadas, en la ciienta de resultados)
hacia otras categorias donde pueden
valorarse por su coste amortizado, es-
timado mediante una prudentc actua-
lizaciou de los flujos de caja esperados
durante la vida rcsidual del activo. En
estas otras categorias, s6lo deben re-
conocerse pérdidas contra resultados

vo se considere irreversible. Es decir,
el reflejo contable del deterioro no
tiene gue rccoger las fluctuaciones de
precios relacionadas con la liquidez
del mercado, sino s6lo con la solven-
cia del deudor.

Los principales promotores de esta
inedida han sido aquellas entidades fi-
nancicras curopeas en las que una
partc muy significativa dc su activi-
dad y de sus balances esti representa-
da por la cartera de negociacion y
otros activos a valor razonable con
cambios en resultados. Es el caso de
no pocas de las priucipales entidades
de crédito del continente, en las que
dichos coinponentes superan el 50%
del total del balance ¥ que, ¢n los ulti-
mos afos, sc han beneficiado de las
elevadas rentabilidades de los instru-
mentos estructurados. Con el estallido
de la crisis, estos instrumentos, muy
complejos en ocasiones y opacos en la
inayoria de los casos, se lian converti-
do en absolutamentc iliquidos y han
experimentado un deterioro muy con-
sidcrable dc su valor de mercado.

No ha sido ese el caso de las entida-
des de crédito espanolas. Veamos por
qué. Conviene recordar, en primer
lugar, que la posibilidad de contabili-
zar instrumentos financieros por su
valor razonable con cainbios en resul-
tados existc en nuestro pais desde
julio de 1989, en que la Circular del
Banco de Fspafia 16/1989 creo la car-
tera de negociacién como categoria
contable, pero restringiendo su utili-
zacion exclusivainente a los activos
“que tengan un mercado agil, profun-
do y no influenciable por agentes pri-
vados individuales”

sto explica que en 2005, con
la entrada en vigor de las nor-
mas internacionales de conta-
bilidad del IASB adoptadas
por la UE mcdiante el Reglamento
1725/2003, el impacto en los balances
de las entidades espafiolas fuese muy
reducido. En el caso concreto de los
bancos espafioles, el 72% de la nueva
cartera de negociacion sc¢ nutrié dc ac-
tivos que ya estaban contabilizados
por su valor razonable, activos qiie,
ademas, cabria calificar de elevada ca-
lidad en términos de liquidez y de fia-
bilidad de sus valoraciones, atendien-
do a las antes senaladas condiciones
impuestas por el Banco de Espana.
Desde entonces, 10s bancos espano-
les han hecho un uso moderado de la
posibilidad de utilizacion de la cartera
de negociacion y del reflejo en resulta-
dos de las variaciones del valor razo-
nable de los instruinentos financieros
incluidos en ella, como demuestra el
que los activos no derivados contabili-
zados en la cartera de negociacion, los
potenciales afectados por las modifi-
caciones contables a las quie nos esta-
mos refiricndo, apenas representan el
5,4% dcl total activo del balance con-
solidado de los grupos hancarios espa-
noles a 30 de septiembre de 2008. En
términos de resultados, la actividad
de negociacion se ha mostrado como
una fuente de ingresos mas, contribu-

| vendo positivamente al resultado con-
cuando el deterioro del valor del acti~ | table, pero sin ser, ni mucho menos,

determinante del beneficio final. Du-
rante los tres ultimos anos, sin consi-
derar intereses y dividendos, tan sélo
cl 4%, aproximadainente, del margen
ordinario procede de las plusvalias
(realizadas y por valoracion) obteni-
das en la actividad de negociacion.

Basta examinar los estados financie-
ros de algunos de nuestros principales
competidores en el inercado bancario
europeo para apreciar como, a dife-
rencia de¢ los bancos c¢spafioles, sus re-
sultados recientes han descansado, en
gran parte, en esta actividad de nego-
ciacion, lo que explica, a su vez, el in-
terés en un cambio de la normativa
contable. En las actuales circunstan-
cias de los mercados, el volumen de
minusvalias latentes que algunos ban-
cos europeos tendrian que haber refle-
jado amenazaba los resultados del
gjercicio, cuando no la solvencia, de
algunos de ellos, lo que habria anadi-
do una mayor falta de confianza en el
sistema financiero en su conjunto.

La coherencia en la aplicacién a tra-
vés del tiempo de los criterios de valo-
racion contable es una de las caracte-
risticas cualitativas exigible a los esta-
dos financieros; no obstante, aun
cuando suponen una modificacion de
las reglas del juego, parecen razona-

Resulta dificil anticipar silas
reclasificaciones contables
van a contribuir amejorar la
confianza de los inversores

bles estas recientes actuaciones de las
instituciones europeas y del IASB, en
cuanto que contribuyen a la resolu-
¢ion de un problema que podria afec-
tar a la estabilidad del sistenia finan-
ciero y dificultar el retorno a la nor-
malidad. Confiamos en que las reclasi-
ficaciones contables se lleven a cabo
con total transparencia, de forma que
el mercado pueda apreciar en qué me-
dida los resultados y el patrimonio de
cada entidad se han beneficiado de las
modificaciones normativas.

Las medidas suponen una desventa-
ja para las entidades espafolas, ya
que alteran la imagcn financicra de
sus competidores que ahora ven ali-
viadas sus cuentas de resultados. En
este sentido, celebramos la rapidez
con que el Banco de Espafia ha proce-
dido a adaptar la circular contable a
las modificaciones del reglamento co-
munitario, evitando, al menos, dejar a
nucstras entidades sin esta opcion,
aun cuando su alcance real sea muy li-
mitado atendiendo a la estructura de
balance de niuestros bancos.

Resulita dificil anticipar, sin embar-
20, si estas reclasificaciones contables
van a contribuir a mejorar la confian-
7a de los inversores en las entidades
de crédito pero, ¢n todo caso, convic-
ne dejar claro que no han sido los
bancos espanoles los impulsores del
cambio de las reglas y que no seraii,
con toda seguridad, sus principales
beneficiarios.
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