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10.

11.

ADVERTENCIAS IMPORTANTES:

Se le propone a continuacion un ejercicio con varios apartados. Tenga en cusnta que
independientes entre si, es decir, que no tienen relacién alguna entre ellos, de modo que
deben ser resueltos por separado.

Si no se indica otra cosadebe usted realizar lasientos relativos al ejercicio en curso
derivados de los hechos que se contemplan en el enunci@dno los que puedan ser nece-

sarios en ejercicios sucesivos o los que se hayan efectuado en ejercicios anteriores), sin per-
juicio de que deba realizar, ademas, los célculos necesarios para obtener las cifras que inter-
vienen en dichos asientos o responder a algunas cuestiones, cuando se deduzcan del enunciado.

Aungue puede resolver los diferentes apartados en el orden que estime mas conveniente, le
rogamos que al entregar su ejercici® ordene segin el enunciadadentificando clara-
mente sus respuestas con el nUmero de apartado al que se refieren.

Cuando una operacion comience el primer dia del ejercicio y finalice el dltimo dia del mismo,
considere, para simplificar sus célculos, gueluracién es igual a un afio

Contabilice las operaciones que se le proponen utilizando los criterios del Plan General de
Contabilidad, de las Resoluciones del ICAC y de las consultas al mismo. No olisthete,
aceptar el tratamiento contable y los criterios de valoracion adoptados por el enuncia-

do, aunque en algln caso opine que puedan resultar discutibles.

Al resolver el supuesto, es preferible que utilice cuentalsalenominaciones del Plan
o lo més parecidas posible a ellas, empleando un desglose de al menos tres digitos o0 mayor,
si es necesario.

Por razones de simplicidadsglvo que en el enunciado se diga lo contrarise debe
suponer quéas operaciones planteadas no estan sometidas a IVA ni a ningan otro
impuesto. Sin embargo, cuando en el enunciado se proponga un determinado tratamien-
to fiscal, debe aplicarse en la solucién, aunque no sea enteramente coincidente con la nor-
mativa vigente.

Las cifras del enunciado estan expresadas en euros. Es preferiliiBaguestas cifras tal
como se enuncian, sin dividirlas por mil, aunque en algun caso fuera posible.

Si en el enunciado no se indica otra cosa, las operacionescsonaalo, y los cobros y
pagos se realizamtravés del Banco

Si encuentra algun aspecto dudoso, falto de datos o susceptible de interpretaciones diversas
o de soluciones alternativas, razone sobre estas cuestiones y, en isulicasolos argu-
mentos que le llevan a elegir una de las opciones posibles

Trabaje comimeros enteros, redondeando decimales cuando sea necesario.
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CONTABILIDAD

CASO PRACTICO NUM. 1
CONTABILIDAD FINANCIERA Y DE SOCIEDADES. NORMAS DE VALORACION

ENUNCIADO

PRIMERO

Nuestra sociedad tiene contabilizada en el activo una aplicacién informatica por importe de
3.000.000 de euros, que reconoci6 al comienzo del afio pasado y que ha venido amortizando lineal-
mente, segun el plazo méximo previsto por las disposiciones vigentes. Al final de este ejercicio, antes
de la dotacion de la amortizacion correspondiente al mismo, se estima que, debido a su obsolescen
cia, su valor neto contable debe de reducirse en un 40 por 100, calculando la cuota de amortizaciér
sobre el valor resultante y estimando que solo le quedan otros 2 afios de vida Util.

Nuestra sociedad procede a reconocer tal pérdida y a la dotacion de la amortizacion segun este
calculo.

Por otro lado, nuestra sociedad concurre a la constitucion de una fundacién y entrega, con des-
tino al fondo fundacional de la misma, y sin contrapartida alguna, un inmueble, que figura por un
coste de adquisicion de 1.000.000, menos el 20 por 100 ya amortizado hasta el momento.

SEGUNDO

Nuestra sociedad concurre a la constitucién de una sociedad del grupo, suscribiendo acciones
por valor nominal de 100.000 euros, que han sido emitidas a la par.

Una parte de las acciones suscritas se satisface mediante la aportacién de un inmovilizado,
cuyo precio de adquisicién, para nuestra sociedad, hace 3 afios, fue de 36.000 euros y que ha sid
amortizado con un criterio lineal, habiéndose estimado una vida Util de 20 afios y considerando que
al final de la misma su valor residual sera nulo. Ademas, existe dotada, para cubrir un riesgo, poten-
cialmente reversible, de depreciacion de este inmovilizado, una provision por importe de 5.000 euros.

La sociedad emisora, después de las comprobaciones pertinentes y cumpliendo los requisitos
legalmente establecidos, atribuye un valor de 24.000 euros al inmovilizado.

Ambas aportaciones, dineraria y no dineraria, se realizan en el momento de la suscripcion.
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TERCERO

Nuestra sociedad adquiere por 900.000 euros, el primer dia del ejercicio, un pagaré cuyo valor
de reembolso es de 1.000.000 nominales, con vencimiento el ultimo dia del ejercicio. El 1 de abril de
este mismo afio cede el pagaré a otra empresa por 1.020.000, comprometiéndose a recomprarlo 6 mes
mas tarde por 1.050.000, recompra que se lleva a cabo en la fecha y por el importe previstos.

CUARTO

Nuestra sociedad realiza la regularizacion de existencias de fin de ejercicio, conociendo los
datos que se indican a continuacion:

Compras de:

* Materias primas: 1.500.000 euros.

« Otros aprovisionamientos: 800.000 euros.

Ventas de:

¢ Productos terminados: 5.000.000 de euros.

Existencias iniciales de:

« Materias primas por 200.000 euros.
« Otros aprovisionamientos por 120.000 euros.
¢ Productos semiterminados por 60.000 euros.

¢ Productos terminados por 180.000 euros.

Existencias finales de:

« Materias primas por 160.000 euros.
< Otros aprovisionamientos por 150.000 euros.
¢ Productos semiterminados por 130.000 euros.

* Productos terminados por 100.000 euros.
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Ademas, nuestra sociedad quiere conocer la presentacion de estos datos, junto con el consu
mo y la variacién de existencias, en la cuenta de Pérdidas y ganancias (modelo normal, es decir, nc
abreviado).

QUINTO

Los fondos propios de nuestra sociedad estan integrados por los siguientes conceptos:

Capital social, suscrito y desembolsado ...........ccccceeieviiieieinicineena e, 875.000
RESEIVA [8QAI ..o b 148.125
Resultados negativos de €jercicios anteriores ..........cccouvuveereeeenieeesnideennnns 341.250
Pérdidas Yy gananCias ..........ccccuviiiiiiiiiiiie e e et 384.375

En el activo figuran unos gastos de investigacion y desarrollo pendientes de amortizar por 33.750.

Nuestra sociedad pretende distribuir el maximo dividendo posible, compensando resultados
negativos de ejercicios anteriores solamente en la parte imprescindible a tal efecto. Nuestra socie-
dad formula la correspondiente propuesta de distribucion del resultado en consecuencia con su pro-
posito.

SEXTO

Nuestra sociedad es propietaria de un elemento de transporte, cuyo precio de adquisicion fue
de 800.000 euros, comprado hace 3 afios, que ha sido amortizado desde entonces en cuotas lineale
estimando una vida (til de 10 afios y un valor residual nulo. El primer dia de este ejercicio decide
venderlo para, en la misma operacién, suscribir con el comprador un contrato de arrendamiento finan-
ciero a 2 afos, a cuyo efecto el bien se valora en 578.500 euros.

Nuestra sociedad se compromete a pagar dos cuotas anuales, con fecha 31 de diciembre, d
324.039 euros cada una, a la que hay que afadir una opcién de compra por 27.003,25 euros, sobi
la que no existen dudas razonables de que sera ejercitada.

En esta operacion financiera, nuestra sociedad calcula que los intereses correspondientes a
primer afio son de 67.864,5 euros. La operacion esta sujeta al 16 por 100 de IVA, aplicable tanto a
la venta como al arrendamiento financiero.
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SEPTIMO

Nuestra sociedad suscribe, a la par, con fecha 1 de septiembre de este afio, 1.000 obligacio-
nes de un valor nominal de 100 délares USA, con vencimiento a 31 de agosto de dentro de 10 afios
La sociedad, sin embargo, las ha adquirido con la intencién de enajenarlas dentro del corto plazo.

El tipo de cambio vigente en el momento de la operacién es de 1,20 euros/délar. Las obliga-
ciones devengan un interés del 9 por 100 anual, pagadero a 31 de agosto de cada afio.

El ultimo dia del ejercicio, nuestra sociedad vende estos titulos al 110 por 100. El tipo de cam-
bio para el ddlar en ese momento es de 1,15 euros /ddlar USA.

OCTAVO

El dia 1 de abril nuestra sociedad recibe un préstamo de 10.000.000 de euros, al 15,24 por
100 de interés compuesto anual, amortizable en cinco anualidades de 3.000.000 de euros, par:
el que no existen gastos de formalizacion. Simultaneamente, la sociedad recibe de un organismo
oficial una subvencién por la cuarta parte del principal del préstamo, destinada a ayudar a la
sociedad a la financiacion del mismo, estimandose que no existen razones fundadas para pensa
en el incumplimiento por parte de la sociedad de las condiciones inherentes a la subvencién.
Ademas, al finalizar el ejercicio, la sociedad procede a registrar los asientos derivados tanto del
préstamo como de la subvencion.

NOVENO

Nuestra sociedad adquiere, de manos de su propietario Unico, la sociedad «X», procediendo
simultdneamente a integrar en su balance los activos y pasivos de esta Ultima. El patrimonio de «X»
en el momento de la absorcién esta integrado por 1.000 de Capital social, 300 de Reserva legal y
700 de Reservas voluntarias.

En el acuerdo de adquisicion se contemplan los siguientes extremos, relativos a partidas que
aparecen en el balance de «X», a tener en cuenta al determinar su valor:

« Sera necesaria una reestructuracion de la empresa «X», que ocasionara unos gastos esti
mados de 50.

< Se reconoce un mayor valor de determinadas partidas de activo por 450.
« El fondo de pensiones que aparece en el pasivo esta infravalorado por 100.
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* No se consideran realizables los gastos de establecimiento, por importe de 50.

» Los valores de las deudas a largo plazo de «X» se aceptan por su valor actual. Se estimar
unos gastos financieros pendientes de devengo por 75.

El importe a satisfacer por esta adquisicién se lleva a cabo en dos pagos iguales, el primero
en el momento de la compra y el segundo al cabo de un afio, cada uno de 1.000, sin intereses expl
citos, pero para los que se acuerda considerar un interés simple implicito del 5 por 100.

Nuestra sociedad quiere conocer el valor del fondo de comercio resultante de esta operacion,
asi como el tratamiento a otorgar al mismo de acuerdo con el ordenamiento espafiol vigente.

DECIMO

El 31 de mayo de este ejercicio nuestra sociedad adquiere 1.000 obligaciones de renta fija,
con valor nominal de 1.000 euros cada una, por las que satisface un coste total de 1.035.000 euros

Las obligaciones generan un interés al 6 por 100 anual, pagadero semestralmente cada 31 di
julio y de enero.

El dltimo dia del ejercicio, nuestra sociedad vende estos titulos por 1.010.000 euros.

SOLUCION Caso practico nim. 1

PRIMERO. APLICACION INFORMATICA. DONACION

a) Aplicacién informética
Normativa aplicada:

PGC - NV 5.2, apartado e).
PGC - NV 21.2.

Resolucion ICAC de 21 de enero de 1992, normas séptima, apartado 3 y décima, apartados 1y 3
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Comentarios:

Se trata del tratamiento contable aplicable a una aplicacién informatica que experimenta en su
segundo afio de vida una pérdida irreversible que debe ser regularizada y, consecuentemente, modifice
da la cuota anual de amortizacion, la cual se realiza linealmente en el plazo legal (sin superar los 5 afios)

Al no tratarse de un error, no procede rectificar lo relativo al ejercicio anterior.

Célculos justificativos:

« Valor neto contable antes de la regularizacién:

SF=1[6 [0 Jo [0 = N o1 U T=] o | = TR 3.000.000
Amortizacion acumulada (1/5) ....ccccvvieeiiieieee e 600.000
V=1 o) =T o T 110 (0 1 2.400.000

Pérdida que experimenta: 40 por 100 s/ 2.400.000 = 960.000

« Nueva cuota de amortizacion anual (hay que incluir también el afio en curso en el niimero
de afos restantes, pues aln no se ha contabilizado su amortizacion):

Valor regularizado (2.400.000 — 960.000) euros N
= = 480.000 euros/afio

Vida dtil restante estimada 3 afos

Contabilizacion:

Por la regularizacion debida a la pérdida por obsolescencia:

Cadigo Cuenta Debe Haber
670 Pérdidas procedentes del inmovilizado inmaterial ...........ccccccooceibenncne 960.000
215 Aplicaciones INFOMALICAS ........ceeruieiiiiieerie e 960.000

Y por la nueva cuota de amortizacion para el afio en curso:

Cadigo Cuenta Debe Haber
6815 Amortizacién aplicaciones informaticas ..........ccccccoevivieeeeiiiiiene v, 480.000
2815 Amortizacion acumulada aplicaciones informaticas ............cccoeeedoveens 480.000
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b) Donacién en la contabilidad del donante

Normativa aplicada:

Resolucion ICAC de 30 de julio de 1991, norma primera, apartado 1.
Consulta ICAC - BOICAC 46, consulta 1.
Consulta ICAC - BOICAC 49, consulta 4.

Comentarios:
El inmueble donado es dado de baja por su valor neto contable, segun establece la normativa.
Contabilizacion:

Por la baja del inmueble (no hay datos sobre el valor del terreno, para el caso en que éste figu-
re en cuenta separada):

Cadigo Cuenta Debe Haber
676 Donaciones del inmovilizado material .............ccooovivviiiiiiiiiieeeeeeehren, 800.000
2821 Amortizacion acumulada CONStIUCCIONES .........oeeeeeeeiiiiiiiieiecerveeees 200.000
221X CONSITUCCIONES ...ttt ettt e e e e e e e e et e e e e e e e e e e eesa b s 1.000.000

SEGUNDO. APORTACIONES DINERARIAS Y NO DINERARIAS EN LACONSTITUCION
DE UNA SOCIEDAD DEL GRUPO

Normativa aplicada:

Resolucién ICAC de 27 de julio de 1992.
TRLSA, articulos 36 a 40.

Comentarios y célculos justificativos:

De acuerdo con la Resoluciéon del ICAC, las valoraciones a considerar son:

Valor contable del bien aporta¢®6.000 — 3/20 s/36.000)............cceeeeererennnn. 30.600
Valor atribuido por la sociedad reCeptora ........cccccvvveeeeeeiiiicciiiiiieeeee e e e 24.000
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Pérdida realizada en la 0peracion ..........cccoouviiiiiiiiiie e
Provision constituida aplicable ...
Pérdida a contabiliZar ............cociiiiiiiiiie e 1.600

Como puede observarse, la provision no se tiene en cuenta para calcular el valor contable, sino
gue luego se aplica en su totalidad para cubrir la pérdida (caso de haberla), reflejando con ello que
la pérdida provisional (reversible), para la que fue constituida la provision, se ha convertido en defi-
nitiva. En el caso de que no hubiera pérdida o si fuera ésta menor que la provision, se daria de baje

contra una cuenta de ingresegdeso de provisigrtuenta 792).

Contabilizacion:

Por el desembolso de la aportacién dineraria:

Cadigo Cuenta

240 Participaciones en empresas del grupo .......ccccoeevvieeeiiiiiieee e b
572X Banco X, CUENEA COMMIENLE .......ueevieriieiieiieesiee sttt shae s

Por la aportacion no dineraria (no se indica qué tipo de inmovilizado se aporta):

Cadigo Cuenta
240 Participaciones en empresas del grupo .........cccoecveveeeiiiiiieee e b 24.000
28X AMOTrtizacion aCuMUIAAE ..........cceeiiieiiiiiie e 5.400
29X Provision por depreciaciéon del inmovilizado ..........c.cccoecvvveeeiiiidennns 5.000
67X Pérdidas procedentes del inmovilizado ..........cccccooviiieviiiiicinee b, 1.600
2XX INMOVINIZAAO ..o e 36.000

TERCERO. ADQUISICION DE UN PAGARE A CORTO PLAZO Y CESION POSTERIOR
CON PACTO DE RETROCESION

Normativa aplicada:

PGC - NV 8.2,
Consulta ICAC - BOICAC 6, consulta 7.
AECA - Documento 15, Inversiones Financieras.

Circular 4/1991, de 14 de junio, del Banco de Espafia.
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Comentarios:

Se trata de una operacion de movilizacion de activos financieros que se conocepmmo
(repurchase agreementpacto de recompra). Es frecuente en la practica bancaria.

Dicha operacion, aunque desde una perspectiva juridica suponga una transmision de la pro-
piedad del pagaré para volverla a recuperar posteriorfemteau fondo econémico no supone una
venta y posterior compra, sino una financiacién a corto plazo (con la garantia de los titulos cedidos),

cuyo coste viene determinado, en este &gsar la diferencia entre el precio de venta y el de recom-
pra, al ser éste superior.

Dicho coste, de naturaleza indiscutiblemente financiera, debe ser imputado a resultados en el
periodo comprendido entre la cesién del pagaré y su recuperacion posterior.

En el caso que nos ocupa, no es necesaria su periodificacion, ya que el devengo se produc
integramente en el ejercicio en que tiene lugar la operacién, por lo que puede procederse al cargc
por la totalidad a una cuenta del subgrupo 66 en el momento de formalizarse la cesion.

Los intereses a cobrar se han calculado linealmente.

Célculos justificativos:

Precio d& CESION .....cceeiiiiiiie ettt e e e st e e e e s nnbae e e e e aaes 1.020.000
Precio de FECOMPIA ..ooii ittt e e e e e e e eneaeeee 1.050.000
Coste de 12 OPEraCiON .........ccveieeeiiiiiiiiiiieee e e 30.000

Contabilizacion:
Respecto de la contabilizacion, hay varias alternativas:

a) La no contabilizacion de la cesion en cuentas de balance relativas a los titulos, contabilizan-
do unicamente la deuda contraida por la recompra y los intereses correspondientes. Este es el criteri
seguido en la Circular 4/1991 del Banco de Espafia, en su norma decimocuarta, apartado segundo.

1 Se ha supuesto que el pacto de recompra tras la cesion temporal es firme (no opcional), ya que de no ser asi el tratamient
contable seria diferente.

2 Decimos «en este casoporque el cobro del rendimiento lo va a percibir el cedente de los titulos, no el cesionario.
En caso de que fuera este Ultimo el perceptor, el coste de la operacién incluiria, ademas, el importe de los intereses nc
cobrados.

ESTUDIOS FINANCIEROS ndm. 264 -207 -

Esta obra esta bajo una Licencia Creative Commons BY-NC-ND 4.0



| CUERPO TECNICO DE HACIENDA DEL GOBIERNO DE NAVARRA | Fernando Vallejo Torrecilla

Por la adquisicién del pagaré:

Cadigo Cuenta Debe Haber
5411 Pagarés @ Corto PlAzO .......ccccooueiiiiiieiiie e b 900.000
572X [27= L (oo 1 G o7 o SUTTTRRN 900.000

Por la cesion:

Cadigo Cuenta Debe Haber
572X BaANCO X, C/C oottt e et e e e et e e e e e e s s aa e braa s 1.020.000
661 Gastos financieros en operaciones de cesion temporal ..............cbeceeenne 30.000
52X Deudas a corto plazo por cesién temporal de activos financieros .......... 1.050.000

Si hubiera que elaborar Cuentas Anuales, la anterior informacién seria consignada en la
Memoria, tal y como establece la consulta del ICAC, ya que los modelos oficiales de Cuentas Anuales
(a excepcién de la Banca) no incluyen cuentas de orden que reflejen el compromiso de recompra.

Por la retrocesion:

Cadigo Cuenta Debe Haber
52X Deudas a corto plazo por operaciones de cesion temporal ..................... 1.050.000
572X (57 L (oo I O o oS SUPUTUIRN 1.050.000

Por el reembolso al vencimiento junto con los intereses ganados, sin perjuicio del devengo perio-
dico de intereses si fuera necesario (a efectos, por ejemplo, de preparacion de estados intermedios):

Cadigo Cuenta Debe Haber
572X BaNCO X, CIC. ittt b e 1.000.000
7611 Intereses de pagarés a Corto Plazo ........ccccceevveeeiiiie i 100.000
5411 Pagarés a Corto Plazo ........ccceoiieeeiiiiieiie e e 900.000

b) Existe también la posibilidad de una contabilizacién ampliada respecto de la anterior, que
refleje tanto la cesion como el derecho (activo financiero) a recuperar los titulos y la obligacion (pasi-
vo financiero) de recompra simultdnea. Este es el criterio que AECA propone en su documento 15.

Por la adquisicién del pagaré:

Cadigo Cuenta Debe Haber
5411 Pagarés a Corto Plazo ........eeveiiiiiiiiiie et b 900.000
572X [27= L (oo 1 O o7 o SUTTTRRN 900.000

-208 - ESTUDIOS FINANCIEROS ntim. 264

Esta obra esta bajo una Licencia Creative Commons BY-NC-ND 4.0



| CUERPO TECNICO DE HACIENDA DEL GOBIERNO DE NAVARRA | Fernando Vallejo Torrecilla

Por los intereses ganados hasta la cesion:

Cadigo Cuenta Debe Haber
546 INtereses a Corto Plazo .........cccovcurieeeeiiiiieie e 25.000
7611 Intereses de pagarés a corto pla@®@000 x1/4 afi0].........cceevvveeeeeniinnal 25.000

Por la cesion de los titulos:

Cadigo Cuenta Debe Haber
54X Pagarés a corto plazo en cesion temporal ..........cccvceiiieniennie e, 925.000
546 INtereses a Corto Plazo .........ooooiiueieiieiiiiieie e e 25.000
5411 Pagarés a Corto Plazo .......ccceeeieieeiiiie e 900.000

Cadigo Cuenta Debe Haber
572X BANCO X, CIC oot e e e e e b 1.020.000
661 Gastos financieros en operaciones de cesion temporal ...........c.cch e 30.000
52X Deudas a corto plazo por operaciones de cesion temporal ..................... 1.050.000

Por la retrocesion:

Cadigo Cuenta Debe Haber
52X Deudas a corto plazo por operaciones de cesion temporal ..................... 1.050.000
572X BaNCO X, C/C. e b 1.050.000

Cadigo Cuenta Debe Haber
546 INtereses @ Corto PlAZO .......coovviieiiiieiiee e 25.000
5411 Pagarés @ Corto Plazo .......cccceoiveiiiiiieiiie e 900.000
54X Pagarés a corto plazo en cesion temporal ........c.ccoeeviviiniiee e 925.000

Por los intereses ganados desde la cesion hasta el vencitniento

Cadigo Cuenta Debe Haber
546 INtereses a Corto Plazo .........ccovvvuiieeeeiiiiiii e 75.000
7611 Intereses de pagarés a corto pla00.000 — 25.000]........ccceerrueeeereveean 75.000

3 Estos intereses podrian devengarse a lo largo de todo el afio ya que, si la empresahlgawidiade volver a com-
prar los titulos, también asumederechade adquirirlos, y la cuantificacion de este derecho debe incluir, en el caso que
nos ocupa, los intereses acumulados hasta la fecha de la retrocesion, ya que corresponde al cedente su percepcién al ve
cimiento. Este criterio se sigue en la Banca.
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Por el reembolso al vencimiento:

Cadigo Cuenta Debe Haber
572X BaANCO X, C/C. weiiiiiie ettt 1.000.000
546 INtEreses @ COMO PlAZO .....oeeeeiiiiieiie e e 100.000
5411 Pagarés a Corto Plazo ........cceeeeeiiiiiiiee e 900.000

CUARTO. REGULARIZACION DE INVENTARIOS A FIN DE EJERCICIO. CUENTA DE
PERDIDAS Y GANANCIAS

Normativa aplicada:

PGC - Partes tercera y cuarta.

Contabilizacion:

Por el saldo de las existencias iniciales:

Cadigo Cuenta Debe Haber
611 Variacion de existencias de materias primas ........cccoceceevveeeiiieeenbeesnnnens 200.000
612 Variacion de existencias de otros aprovisionamientos .............ccc.veeenne 120.000
31X Materias PriMAS ......coiiiiiiiiiiiiiie et b 200.000
32X Otros aproViSiONAMIENTIOS. ........ueeieiiiiiiieeeeiiiieie e e e e e e saebeeee e 120.000

Cadigo Cuenta Debe Haber
711 Variacion de existencias de productos semiterminados ............c.tvvveeen. 60.000
712 Variacion de existencias de productos terminados 180.000
34X Productos semiterminados ..........cocveeerieieniiiee e e 60.000
35X Productos terminados ..........ccocveiriieiiiiieeiiee e e 180.000

Y por las existencias finales:

Cadigo Cuenta Debe Haber
31X e LT Eo T o [ 4 = USSP RP SUPSRP 160.000
32X Otros aproVviSioNaMIENTOS .........ceeeeiiiiiiiieeeiiiiiieeesseiirr e e e e esarree e e e stbereaeaan 150.000
611 Variacion de existencias de materias primas .........ccccccevvevvereesiiiinbieeennnns 160.000
612 Variacién de existencias de otros aprovisionamientos ...........c.ccc.teeeeuee. 150.000
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Cadigo Cuenta Debe Haber
34X Productos semiterminados ..........ccocveeriiieiiieeeniie e e 130.000
35X Productos terminados .........ccoocvieiiiieiiiie e e 100.000
711 Variacién de existencias de productos semiterminados ...............leoe... 130.000
712 Variacién de existencias de productos terminados ..........ccccceveviileenineen. 100.000

Presentacion de las cifras anteriores en la cuenta de Pérdidas y ganancias:

XYZ
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
EJERCICIO 200X

Debe Haber
A) GASTOS B) INGRESOS
1. Reduccion de existencias de productos 1. Importe neto de la cifra de negocios
terminados y en curso de fabricacion.... 80.000 @) Ventas .......cccccceeeeiiiiieiee e 5.000.000
2. Aprovisionamientos...........cccceeeeeunniee. 2. Aumento de existencias de productos
b) Consumo de materias primas y otras terminados y en curso de fabricacion ... 70.000
materias consumibles .............ccccevneen. 2.310.000

QUINTO. PROPUESTA DE DISTRIBUCION DEL RESULTADO DEL EJERCICIO
Normativa aplicada:

TRLSA, articulos 213, 214y 194.4.
Consulta ICAC - BOICAC 53 - consulta 1.

PGC - Cuarta parte Il - Modelos de Cuentas Anuales: Memoria, apartado 3.
Comentarios:

Al ser las reservas totales inferiores a las pérdidas de ejercicios anteriores, el patrimonio neto

es inferior al capital social, por lo cual no se pueden repartir dividendos hasta que se compensen las
pérdidas en la medida necesaria.
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Por otra parte, la reserva legal gengral no alcanzar la quinta parte del capital (875.000/5 =
=175.000), debe ser dotada con el 10 por 100 del beneficio (38.437,5), pero entonces excederia d¢
la quinta parte del capital, con lo cual sélo la dotaremos por: 175.000 — 148.125 = 26.875.

De acuerdo con lo establecido en el articulo 194, apartado 4, hay que retener también reser-
vas disponibles (si se quieren repartir dividendos) por el importe de los gastos de | + D en el activo,
importe que asciende a 33.750.

Célculos justificativos:

El patrimonio neto es inferior al capital socetes de la aplicacién del resultado del ejer-
cicio en la diferencia entre las pérdidas acumuladas y las reservas: 148.125 — 341.250 = 193.125.

Para calcular la cifra de pérdidas que hay que compensar, hay que tener en cuenta que tantc
la dotacion a la reserva legal general como a la voluntaria refuerzan la situacion patrimonial redu-
ciendo la diferencia entre el patrimonio y el capital:

Aplicacién del resultado Pérdidas y ganancias Déficit patrimonial
384.375 (193.125)
Reserva legal general ...........coccoeeennnlon. (26.875) 26.875
Reserva voluntaria ...........cccccovvvieeeeenninbn. (33.750) 33.750
Compensacion de pérdidas ..................l.... (132.800) 132.500
Saldo ..o e 191.2%9) 0

(*) La cifra necesaria para que el déficit patrimonial se reduzca a cero.
(**) Esta es la cifra disponible para dividendos.

Conviene observar en el cuadro anterior como la dotacidn a la reserva legal general y a la
voluntaria sirven para cumplgimultdneamente dos preceptos legalasobligatoriedad de su
dotacién por una parte (en este caso la reserva voluntaria debe dotarse para poder repartir divi-
dendos) y la reduccion de la diferencia negativa entre el capital social y el patrimonio neto, redu-
ciendo también, en consecuencia, la cuantia de las pérdidas a compensar. La Ley de Sociedade
Anénimas, si se tiene en cuenta la letra de la ley, no preceptia nada en contra de esta doble fina
lidad de las reservas.

4 La denominacion de reserva legal «general» es utilizada por mercantilistas, refiriéndose a la establecida en el articulo 214
del TRLSA, con el objeto de distinguirla de otras reservas que deben ser dotadas también por precepto legal: reserva pare
acciones propias o de la sociedad dominante, reserva por capital amortizado, etc.
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Por la propuesta de aplicacidaprobada:

Base de reparto Importe
PErdidas Y QANANCIAS .......ccciiiiuiiiieeiiiiiiie ettt e e e e e e e e e e e e e st e e e anraees 384.375
384.375
Aplicacion Importe
ATESEIVA IBUAI ...eiiiiiie e ha e 26.8[75
Areserva VoIUNaria ..........cccocevivieneiniieieeec e 33.750
A compensacion de pérdidas de ejercicios anteriores ...........cccoceeveveeeniieenneennennn 132.500
AQIVIENAOS ..ottt e 191.250
384.375

Ahora bien, si analizamos el espiritu de la ley, la voluntad del legislador respecto de las par-
tidas que enumera el articulo 194.4, parece dar a entender que existe la posibilidad de que su valol
a efectos de la integridad del capital, esté sujeto a un grado alto de incertidumbre o, cuando menos
gue no esté tan definido (o tan medible, si se prefiere) como el de otros activos, al tratarse, bien de
partidas de tipo inmaterial (I+D y FC), bien de partidas sin un claro valor de realizacién (gastos de
establecimiento).

Se trata, en definitiva, de garantizar un equilibrio patrimonial de forma que sea consistente
con la cifra del capital social.

Partiendo de esta lectura, la conclusion es que la cantidad disponible para dividendos seria
claramente inferior a la calculada anteriormente, puesto que habria que compensar parte de las péi
didas y ademasubrir adicionalmente con reservas voluntarias las partidas del articulo 194.4, con
lo cual quedarian disponibles 33.750 menos para dividendos.

La reserva legal general no plantea este problema, ya que es indisponible (salvo para com-
pensar pérdidas o aumentar capital).

5 Aunque el modelo de Memoria propuesto en la cuarta parte del PGC hatlitstileucion de beneficios es mas amplio
(y correcto) hablar de «aplicacién del resultado», y ello por dos razones: se pueden incluir también las pérdidas y la «no
distribucién» de resultados, es decir, las reservas de todo tipo.
En este sentido, ésta es la expresion utilizada en los articulos 171 y 213 del TRLSA.
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El cuadro anteriormente visto, para este caso, sera:

Aplicacion del resultado Pérdidas y ganancias Déficit patrimonial Art. 194.4
384.375 (193.125)
Reserva legal general .................... (26.875) 26.875
Reserva voluntaria .............cc......l.. (33.750) 33.750
Compensacion de pérdidas ........... (166.2%9) 166.250
Saldo ..ooooovviiieeeee 157.50@*) 0

(*) La cifra necesaria para que el déficit patrimonial se reduzca a cero.
(**) Esta es la cifra disponible para dividendos.

Con este enfoque, la propuesta ahora seria:

Base de reparto Importe
PErdidas ¥ gAN@ANCIAS ........cceiiiiuiiiiee ittt e e e e e e e e et e e e e e e e 384.375
384.375
Aplicacion Importe
YN (=ET=T AV W =T o - | SR PRP SUPPRRRN 26.8775
A TESEIVA VOIUNTAIIA .iiieviiiieesiiiiiie ettt e e e e e e e s e e e s ntae e e e e s esnnee e deeeaees 33.750
A compensacion de pérdidas de ejercicios anteriores ..........ccccvcvvevveeeenieen b, 166.250
Yo 110 (=g To [ 1RSSR PP 157.500
384.375

SEXTO. VENTAY ARRENDAMIENTO FINANCIERO POSTERIOR

Normativa aplicada:

PGC - NV 5.3, apartado g).
Resoluciéon ICAC de 21 de enero de 1992, norma novena.

Comentarios:

Nos encontramos ante un contrato de venta con arrendamiento financiero posterior por parte
del comprador (sale and lease back, lease back, retroleagiiygzan la incidencia del IVA.
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El IVA de la venta inicial ha sido incluido en el segundo asiento, aunque es susceptible de ser
contabilizado también en el primero o en otro asiento aparte.

La opcién de compra se incluye entre la deuda a largo plazo y se supone que se paga con lz
Ultima cuota, que suele ser lo habitual en este tipo de contratos.

Célculos justificativos:
Valor neto contable del elemento de transporte en el momento de la venta:

800.000 — 3/10 de 800.000 = 560.000

IVA a repercutir: 16 por 100 s/ precio de venta = &E78.500 = 92.560
Contabilizacién:

Por la venta, sin incluir el IVA:

Caodigo Cuenta Debe Haber
2178 Elementos de transporte en régimeledsing .............cccceevvveeeeneennnnds 560.000
2828 Amortizacién acumulada elementos de transporte ..........cccoeceveereiteenenen. 240.000
228 Elementos de tranSPOIE ........c.coeveiiiiiieeiiie e 800.000

Y por lo cobrado, IVAincluido, y el reflejo de la deuda asumida:

Cadigo Cuenta Debe Haber
572X (2 F= 1[0 0 I O o7 o3 SUPT 671.060
2721 Gastos por intereses diferidos en operacionEagieg ...........ccee...e. 96.581
529 Acreedores a corto plazo por operaciondsa@®ng ................cceeeen..d 324.039
179 Acreedores a largo plazo por operaciondsa®ng ...............ccceenen. 351.042
477 Hacienda Publica, IVA repercutido ..........ccccceeeeiiiiieiieeiiiiiiee e b 92.560

Por el pago de la primera cuota, IVA incluido:

Cadigo Cuenta Debe Haber
529 Acreedores a corto plazo por operaciondealEng ..............c.cceveennnn 324.039
472 Hacienda Publica, IVA SOPOrtado ........ccccccceeeeiiereniieeiieeesiee e b 51.846
572X BaNCO X, C/C. et b 375.885
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Ajustes de fin de ejercicio:

Por la carga financiera devengada:

Cadigo Cuenta Debe Haber
660 Gastos financieros en operacionedsing.........cccccocvveriieiinceeennnnnt 67.864
2721 Gastos por intereses diferidos en operacioneEsgieg ...........ccoeveee.. 67.864

Por la reclasificacién de la segunda cuota y la opcién de compra:

Cadigo Cuenta Debe Haber
179 Acreedores a largo plazo por operaciondsa@®ng ...............ccceveee.nnd 351.042
529 Acreedores a corto plazo por operaciondsa@®#ng ..........c....ccceveeennn 351.042

Por la amortizacidn lineal del bien (la vida util restante no ha variado):

Cadigo Cuenta Debe Haber
6818 Amortizacién elementos de transportde@ISing...........ocevvveeervcinenead 80.000
2818 Amortizacién acumulada elementos de transpotgasing ............... 80.000

SEPTIMO. OPERACIONES CON TiTULOS DE RENTA FIJADENOMINADOS EN MONE-
DA EXTRANJERA

Normativa aplicada:

PGC - NV 8.4

PGC - NV 14.2 apartado 5.

Comentarios:

En la evolucién temporal de este tipo de operaciones se pueden ver mezclados el efecto de la
diferencia de cambio y el de la variacién en la cotizaciéon. Ambos efectos pueden tener el mismo
signo o signos contrarios.
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En el modelo oficial del PGC para la cuenta de Pérdidas y ganancias, ambos efectos se inclu-
yen en el epigrafe relativoResultado financiero (positivo o negatiypdr lo cual no se hace nece-

sario una separacién de ambos (sin perjuicio de que pueda hacerse si la empresa lo considera cot
veniente o necesario, por razon de su objeto social u otras circunstancias).

Célculos justificativos:
Se indican en los asientos correspondientes.

Contabilizacién:

Por la suscripcion, segun el contravalor en euros en la fecha de adquisicion:

Cadigo Cuenta Debe Haber
5415 Valores de renta fija a corto plazo, en moneda extranjera ............l......... 120.000
572X (7= (o0 1 O o7 o SUPT 120.000

Por el contravalor de los intereses devengados al cierre:

Cadigo Cuenta Debe Haber
5465 Intereses a corto plazo, de valores en moneda extranjera ..........,.......... 3.450
7661 Ingresos de valores de renta fija, en moneda extranjera 3.450

[1.000 %100 x9% x4/12 afio = 3.000 $; 3.0001,15 €/$ = 3.450 €]

Conviene observar que los intereses deben ser calculadossy no se ven afectados ni

por la variacién en la cotizacién de los titulos (ya que se calculan sobre el nominal) ni por la varia-
cion en el tipo de cambio de éstos.

Y por la venta de los titulos el dltimo dia:

Caddigo Cuenta Debe Haber
572X BaANCO X, C/C e b e 126.500
5465 Intereses a corto plazo, de valores en moneda extranjera ...........c......... 3.450
5415 Valores de renta fija a corto plazo, en moneda extranjera ............l......... 120.000
7665 Beneficios con valores negociables, en moneda extranjera ................... 3.050
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OCTAVO. PRESTAMO SUBVENCIONADO

Normativa aplicada:

PGC — NV 20.2,
Consulta ICAC - BOICAC 23, consulta 1.
Consulta ICAC - BOICAC 50, consulta 1.

Comentarios:

Tal y como indica el enunciado, se trata de una subvencion destinada a ayudar a devolver el
préstamo. No se trata, por tanto, de una subvencién del tipo de interés, cuyo tratamiento contable
seria diferente.

Por ello, debe entenderse que la subvencion tiene como fin el reembolso del préstamo y no la
cofinanciacién junto a éste de algun activo, pues en ese caso deberia atenderse a la evolucion d
dicho activo a lo largo de su vida util para la imputacion de la subvencion.

No se planteara tampoco la posibilidad de aplicar la subvencién al reembolso inmediato de
parte del préstamo para ahorrar asi carga financiera en la misma proporcién en &llfutual
seria lo mas ldgico. El enunciado no indica esta posibilidad, ya que de ser asi, la subvencion que-
daria aplicada en su totalidad al resultado del ejercicio.

Por otra parte, entendemos que la subvencién servira para hacer frente a los pagos de las corres
pondientes cuotas anuales del préstamo, cuotas que incluyen tanto los intereses como la amortiza
cion. En consecuencia, la imputacién de la subvencion al resultado del ejercicio se ira produciendo
conforme tenga lugar la correspondiente amortizacion del préstamo, sin perjuicio de la periodifica-
cion de intereses, ya que, como se ha indicado, debemos suponer que la subvencion es también apl
cable a los intereses.

Célculos justificativos:

« Desembolso total que supone el préstamo (principal e interese309.000 = 15.000.001]
e Subvencion concedida: 2.500.000

« Porcentaje que supone la subvencion spfre2.500.000 / 15.000.000 = 16,6666 = 1/6

6 Decimos «en la misma proporcién» ya que si se aplica la subvencion en su totalidad a la reduccién del préstamo, todos
los pagos futuros relacionados con él se reduciran en un 25 por 100 (porcentaje subvencionado). Esto es facilmente com-
probable, al ser la anualidad una funcion homogénea de grado uno (lineal) respecto de la cuantia del capital.
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Este porcentaje se aplicara a todos los pagos que realice la sociedad relacionados con el préste
mo sin perjuicio, como se ha indicado, de los ajustes por periodificacién de intereses, ya que en el ejer-
cicio de concesién del préstamo no se paga nada, pues suponemos las anualidades a término vencid

Contabilizacién:

Por la recepcién del préstamo, separando la parte del principal que vence a corto (calculada
ésta descontando de la anualidad la primera cuota de amortizacién):

Cadigo Cuenta Debe Haber
572X BaANCO X, C/C. it b 10.000.000
521 Deudas a corto plaz8.000.000 — 0,1524 %0.000.000].........c.cccccvvreennnnd 1.476.000
171 Deudas a largo plaza0.000.000 — 1.476.00Q].......ccccerrurrereeessirvereaesanhs 8.524.000

No se emplea la cuenta compensadgaatos por intereses diferidga que el préstamo no
presenta carga financiera implicita, al ser todos los intereses explicitos.

Por la percepcién de la subvencién:

Cadigo Cuenta Debe Haber
572X BANCO X, CIC. woiiiiiiiiiiie ittt 2.500.000
130 Subvenciones oficiales de capital ..........ccccoceveriiiiiiiieniiee e 2.500.000

Ajustes al cierre del ejercicio:

Periodificacion de interesépor los 9 meses transcurridos:

Cadigo Cuenta Debe Haber
662 Intereses de deudas a largo plgzn000.000 X0,1524 X3/4] ......c.ccceee.. 1.143.000
527 Intereses a corto plazo de deudas ...........ccceeeeeiiiiiiine i 1.143.000

Por la imputacion de la subvencién correspondiente a estos intereses, segln la proporcién ante:
riormente calculada (1/6 s/ 1.143.000):

Caddigo Cuenta Debe Haber
130 Subvenciones oficiales de capital ...........cccoceeiiiiiiiiiiini 190.500
775 Subvenciones de capital traspasadas al resultado del ejercicio .............. 190.500

7 Se han considerado todos como procedentes de la deuda a largo plazo (que es, a fin de cuentas, la que los genera), ya q
la separacion en dos cuentas de gastos (662 y 663) segun qué parte de la deuda los genere, no sélo supone mas traba
sino que ademas no sirve para nada.
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NOVENO. VALORACION Y TRATAMIENTO DE UN FONDO DE COMERCIO SURGIDO
EN TRANSACCION DE COMPRA

Normativa aplicada:

Resolucion ICAC de 21 de enero de 1992, norma quinta.

AECA - Documento 3, Inmovilizado inmaterial.
Comentarios:

Se trata de la valoracion y tratamiento contable de un fondo de comercio no financiero, pues-
to de manifiesto en la adquisicion de un negocio en marcha.

Célculos justificativos:

Ajustes y valoracién de la sociedad adquirida «X»:

Conceptos Importes
Neto patrimonial contable 2.000
Provisién reestructuracion (50)
Plusvalias en elementos de @CtIVO ........cccoieieiiiieeniiie e b e 450
Ajuste en fondo de PENSIONES ......ccccoiiiiiiiieeiiiiie e (100)
Ajuste gastos de estableCiMIENtO ..........cceeeiiiiiiiei e (50)
Gastos financieros pendientes de develar............cveeiivierrieeenreee e e 75
Neto patrimonial aJuStAdO ..........ccovivieriiieiiee e b 2.325

(*) Sobre la valoracion de la deuda a largo plazo por su valor actual, tal y como establece la normativa, hay que tener en cuen-
ta la posibilidad de que la empresa la tuviera ya valorada por su valor actual.

Ello seria posibléinicamentecon el valor de reembolso en el pasiveijultaneamente, en
el activo los gastos financieros diferidos pendientes de devengar, los cuales tendrian el importe correc-
to si y sélo sise hubieran devengado con un criterio financiero y con un tipo de interés igual al de
la valoracion que se estd empleando ahora.

En este supuesto, altamente improbable, no seria necesario hacer ajuste alguno, ya que la deud
estaria ya correctamente valorada.

Valor actual de lo pagado: 1.000 + 1.000/ 1,05 = 1.952;

Diferencia entre lo pagado y el valor neto contable ajustado: 1.952 — 2-32B3=
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Se trata, pues, de un fondo de comeneigativo

Esta diferencia negativa no es, en principio, atribuible a ningiin elemento patrimonial concreto
(puesto que ya han sido ajustados), y su razon de ser hay que buscarla bien en el negocio en su co
junto, bien en determinadas circunstancias que han podido incidir en el proceso de negociacién de
la operacion.

En cuanto al tratamiento contable aplicable a este fondo de comercio negativo, hay varias
alternativas:

a) Considerarlo como una provision genérica para riesgos y gastos.

b) Excluida total o parcialmente la posibilidad anterior, tratarlo (en la cifra no asignada a pro-
vision) como un menor valor de los activos. La normativa del ICAC no espegificacti-
VoS, ya que si hay activos circulantes e inmovilizados parece mas apropiado descontarlo de
estos ultimos. El problema puede surgir cuando la cifra a descontar sea superior al valor de
los inmovilizados, caso que puede darse. El exceso en este caso podria ser tratado comc
ingreso diferido.

¢) Considerarlo como ingreso diferido, a devengar en un plazo maximo de 10 afios, tal y como
propone AECA.

DECIMO. COMPRAY VENTA DE OBLIGACIONES

Normativa aplicada:

PGC - NV 8.2

Comentarios:

Se trata de una compra de obligaciones con cup6n acumulado de 4 meses, el cual es contabi
lizado en cuenta aparte. En este caso, puesto que el cupdn semestral se cobra en el propio ejercici
la parte del mismo incluida en el precio de adquisicion se ha contabilizado en la cuenta de ingresos
financieros donde sera abonado el cupén completo al vencimiento, quedando de esta forma el ingre:
S0 neto correspondiente a 2 meses.

Célculos justificativos:

Coste de adquisicion total: 1.035.000.
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Cupédn acumulado desde el ultimo vencimiento: 4/6 s/3% de 1.000.000 = 20.000.

Coste de adquisicion «seco»: 1.035.000 — 20.000 = 1.015.000.

Contabilizacion:

Por la compra de las obligaciones, con el cupon acumulado de 4 meses en cuenta aparte:

Cadigo Cuenta Debe Haber
541 Valores de renta fija a corto plazo ........ccocovvvveeiiiiiiieii e 1.015.000
761 Ingresos de valores de renta fija ........ccocceveeiiiiiiiie b 20.000

572X BANCO X, C/C ettt 1.035.000
Por el cobro del cupén semestral el 31 de julio:

Cadigo Cuenta Debe Haber

572X (272 L (oo I G o7 o SUPOTURN 30.000
761 Ingresos de valores de renta fija .........cocevevieiiiee e b 30.000

Obsérvese como el abono natia cuenta 761 es por el importe correcto, esto es, por lo deven-
gado desde que fueron adquiridos los titulos (30.000 — 20.000 = 10.000).

Por el cupén acumulado (5 meses) hasta el cierre de ejercicio:

Cadigo Cuenta Debe Haber
546 Intereses a corto plazo de valores de renta fija .........cccceeeeiiii e, 25.000
761 Ingresos de valores de renta fija ... 25.000

Y por la venta en la misma fecha:

Cadigo Cuenta Debe Haber
572X BaANCO X, C/C. oottt e et e e e e e rra s bra s 1.010.000
666 Pérdidas en valores negociables ..........ccccevieeiiiiieniiee e b 30.000
541 Valores de renta fija a corto plazo ..........ccccovveeeiiiiiiiic e b 1.015.000
546 Intereses a corto plazo de valores de renta fija .........ccccceeeeiiii e, 25.000
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CASO PRACTICO NUM. 2

FUSION DE SOCIEDADES VALORES TEORICOS RELACIONES DE CANJE CONTABILIZACION

ENUNCIADO

A continuacion aparecen los balances de dos sociedades, «<ALFA S.A.» y «BETA S.A.», refe-
ridos al 30 de junio de 2004, momento en que la primera procedera a la absorcion de la segunda. Lo:
valores que figuran en los mismos se derivan de los principios y criterios contables que cada una de
ellas han venido aplicando de modo uniforme.

Los acuerdos se iniciaron en marzo de 2004; y se ha hecho una valoracién de ambas socieda
des por expertos independientes y auditores, al objeto de establecer una relacién de canje de accic
nes de BETA por acciones de ALFA lo mas justa posible.

Los acuerdos y demas consideraciones, entre ellas, las valoraciones y correcciones a practi-
car sobre la sociedad a absorber han sido aprobadas en Junta de Accionistas de ambas sociedad:
celebradas el 20 de junio de 2004. La relacién de canje establecida es de 3 acciones de ALFA poi

cada 4 acciones de BETA. Los acreedores no se han opuesto a la fusion.

BALANCE DE «ALFA, S.A.», a 30 de junio de 2004

(en euros)
Activo Pasivo
Terrenos y construcciones (neto) ........... 300.000 Capital social (10.000 acciones) ........... 100.000
Instalaciones .........ccccceeeeeeeeeeieeeeeeibnn, 80.000 RESEIVAS ...ovvvvvviiiiieeeeeeeeeeieet e, 150.000
EXIStENCIAS .....cooeeeiiiviviiireieeeeeeee b 30.000 Deudas alargo plazo ..........ccccceteeevennneee. 80.000
TESOIEIMA ..oeeeeeeeeeeeee e 10.000 Proveedores .......cccccoeeeeiieeiieeieeiiiieeeenns 90.000
Totales .....oooeeeeieiiiieeiecciints 420.000 TOtaleS wovvvveeeeeeeeeiee b 420.000
BALANCE DE «BETA, S.A.», a 30 de junio de 2004
(en euros)
Activo Pasivo
Gastos de establecimiento ..................... 5,000 Capital social (4.000 acciones) ............. 40.000
Terrenos y construcciones (neto) ........... 95.000 RESEIVAS ..ovvvvvviiiiiiiieeeeeeieee e 30.000
Participaciones en capital de «ALFA».... Deudas a largo plazo ........cccccceeeivenennes 35.000
(400 acciones) 5.000 Proveedores ........ccccoooiieieeiiiiiieteee e 30.000
EXIStENCIAS ..vvvveiieeeeeiiieeeeicceeee e, 20.000
TESOIEMA vuvvveeeieiiiiiieeeee e 10.000
Totales ....oovvvveeeeeeeeeeeeeee 135.000 Totales ...ceeeeeeeieiiiieeiie e 135.000
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En relacion con las valoraciones de activo de «ALFA»:

a) Se han identificado unas plusvalias sobre terrenos y construcciones por importe de
60.000 euros.

b) Se reconoce una revalorizacién de algunas instalaciones, por importe de 5.000 euros.

¢) Se reconoce asimismo un fondo de comercio (bruto) como activo intangible relacionado
con el capital humano, relacional y estructural, por 35.000 euros.

En relacién con las valoraciones de activo de «<BETA»:

a) Se han identificado unas plusvalias sobre terrenos y construcciones por importe de
20.000 euros.

b) Se ha reconocido su propio fondo de comercio (bruto), valorado en 20.000 euros.

¢) Los gastos de establecimiento pendientes de ser imputados al resultado, correspondientes
a una ampliacién de capital, han de ser anulados.

Respecto a las correcciones de valoraciones de activos y pasivos y afloracién de nuevos acti-
VoS, téngase en cuenta lo contemplado por la vigente Ley del Impuesto sobre Sociedades. Considéres
como tipo de gravamen, el general. Tenga en cuenta, en consecuencia, los efectos impositivos deri:
vados de las correcciones de activos, pasivos y afloracién de intangibles, suponiendo que la socie-
dad absorbente asume todas las cargas y efectos fiscales que puedan originarse en la operacion.

Las nuevas acciones se emitiran con el mismo nominal que las antiguas.

SE PIDE:

1. Determinar los netos patrimoniales de ambas sociedades a efectos de la fusién, asi como el
valor tedrico real de sus acciones, comprobando, ademas, la relacion de canje establecida.

2. Contabilizacién de la operacion desde el punto de vista de la absorbente, a la fecha de refe-
rencia 30 de junio de 2004, debiendo aplicar el kmétodo de compra» o el «<métommde
de intereses», segun proceda de acuerdo con la relacién existente entre los netos patrimo-
niales de ambas sociedades.

3. Contabilizacién de la operacion desde el punto de vista de la absorbida y balance de dicha
sociedad a efectos de la fusion.

4. Balance de «ALFA» después de la fusion.
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SOLUCION Caso practico nam. 2

1. DETERMINACION DE NETOS PATRIMONIALES, VALORES TEORICOS Y ECUA-
CION DE CANJE

Normativa aplicada:

TRLSA, articulos 233 a 251.
Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades (RDLeg. 4/2004, de 5 de marzo).
(Articulos 83, 85, 89).

BOICAC 14 - Octubre 1993. Borrador del Proyecto de Normas de Contabilidad aplicables a
fusiones y escisiones de sociedades.

Resolucion ICAC de 9 de octubre de 1997.
Consulta ICAC-BOICAC 34, consulta 2.
Consulta ICAC-BOICAC 41, consulta 3.
Consulta ICAC-BOICAC 47, consulta 1.

Comentarios:

Desde una perspectiva contable, se trata de la valoracién de dos sociedades a fin de determi
nar los valores reales de los patrimonios de ambas y, a partir de éstos, los valores contables de la
acciones, a efectos de establecer la relacion de canje. En dicha valoracién se tendra en cuenta tan
bién el posible efecto impositivo.

En cuanto al tipo de operacion, a efectos de contabilizacion (de adquisicion, de fusién de inte-
reses), el ICAC establece como criterio la comparacion del tamafio del patrimonio real de cada socie-
dad que interviene en la operacion con el de las demas.

Y asi, segun el borrador del ICAC, cuando el patrimonio real de una de las sociedades es nota-
blemente mayor que el de la otra (para el caso en el que, como éste, intervengan sélo dos sociedz
des), se trata de una operacién de fusién de adquisiciébn o compra.

A efectos operativos, se considera que el patrimonio real de una sociedad es notablemente
mayor que el de la otra cuando se cumple la siguiente desigualdad:

Patrimonio real de X < 1/2 Patrimonio real dé&Y Y adquiere o absorbe a X
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No intervienen, pues, en el calculo los tamafios absolutos de las sociedades, sino sus tamafio:
relativos,esto es, el tamafio de cada sociedad con respecto al de las demas

Por patrimonio real debemos entender el patrimamjiestadoa efectos de fusién, es decir,
una vez aplicados a él los ajustes (caso de haberlos) surgidos como consecuencia del proceso negq
ciador entre los accionistas de las sociedades que intervienen.

Conviene sefialar que, a efectos contables, la sociedad compradora coincide con la absorben-
te y la adquirida con la absorbida. No siempre es asi. Pueden darse casos en que la absorbente des
un punto de vista legal sea la adquirida desde un punto de vista contable (segun el borrador del ICAC).

En resumen, la calificacién de las sociedades en los diferentes ambitos es la siguiente:

Normativa ALFA BETA
Ley de Sociedades ANONIMAS ........cccuveeeeeiiiiviereesiiiiinea s Absorbente Absorbida
BOrrador ICAC ....ooiiiieicete ettt Compradora Adquirida
Impuesto de Sociedades ........ccccceeeviiiiiiieiiiiiee e Adquirente Transmitente

Célculos justificativos:

Los patrimonios reales y los ajustes de fusidn son los siguientes:

ALFA BETA

Neto patrimonial segun libros:
Capital SOCIAl ......coccvviiiiieei e b 100.000 40.000
Reservas 150.000 30.000

o) =Y R S 250.000 70.000
Ajustes por fusion:
Plusvalia terrenos y COnStrucCiones .........c.cccoceeevveeiecnenns 60.000 20.000
Revalorizacion instalaCiones .........cccceeeeveivieeeeeeiiiieeee e, 5.000 —
Gastos de establecimiento - —5.000
Fondo de COMEICIO .......ccoeiiiiiiiiiiireeeee e 35.000 20.000
Ajuste participacion en ALFAL) ........ccoccovveenieiiiieniennnedd - 9.000
Efecto IMPOSItiVA2) .....vvveeeeiiiiieiiee e - —7.000
Neto patrimonial ajustado ............ccccceeeiiiiiiiriiiiiieeeee e 350.000 107.000
NUMEr0 de ACCIONES ......ovvveeeiiiiiiieeeeeiiee e 100.000 4.000
Valor teérico de 1a acCion ..........ooeevvveeeeeceeeieeeeeeeeeeee 35,00 26,75
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(1) El ajuste de la cartera que BETA tiene en ALFA se calcula asi:

Valor a efectos de fusion: 400 accione35,00 euros / accion = 14.000 euros.
Valor contable: 5.000 euros.
Diferencia (plusvalia): 9.000 euros.

(2) Sobre el efecto impositivo, éste se ha calculado teniendo en cuenta lo siguiente:

Sociedad ALFA (adquirente):

En la sociedad adquirente ALFA no se prodotgylnefecto impositivo, ya que su balance no pone de
manifiestoninglnajuste (sin perjuicio de tenerlos en cueltacamentea efectos de valorar las acciones
para establecer la relaciéon de canje).

Sociedad BETA (transmitente):

En esta sociedad se producen una serie de ajustes cuyo efecto impositivo quedara traspasado y diferido
la sociedad ALFA, tal y como sefiala el enunci&do

Estos ajustes y su efecto impositivo son los siguientes:

Ajustes efectuados Efecto impositivo
Gastos de establecimiento Son dados de baja en BETA. No se transmiten a ALFA.
Plusvalia sobre terrenos y construcciones En la sociedad ALFA seran dados de alta por el valor ajus-

tado y, consecuentemente, amortizados contablemente sobre
dicho valor. Sin embargo, fiscalmente seran amortizados (en
el caso de las instalaciones) sobre el valor contable que tenian
en la sociedad transmitente (BETA), por lo cual surgird|una
discrepancia entre el criterio contable y el fiscal, dando lugar
a diferencias (que pueden ser tratadas como temporales o

permanentes).

Fondo de Comercio No seproduce efecto impositivo, ya que es amortizable
(sujeto a requisitos) por la totalidad de su coste de adqui-
sicion.

Ajuste de la cartera de ALFA en BETA Las acciones que BETA tiene de ALFA, o bien se transmi-

ten a ALFA (lo cual no tiene demasiado sentido), en cuyo
caso tendrian la consideracion de acciones propias, sin reper-
cusion fiscal, o bien se entregan a los accionistas de BETA
(evitando que ALFA las adquiera ya que las tiene que valver
a entregar). No se produce, por tanto, efecto impositivo.

8 La normativa del Impuesto sobre Sociedades recogida en el Texto Refundido de 5 de marzo de 2004, admite la posibili-
dad de renunciar voluntariamente al régimen especial de fusiones (articulo 84, apartado 2), difiriendo la tributacion. Esta
renuncia es voluntaria para la sociedadeptoen el caso en que la sociedad transmitente participe en el capital de la
adquirente (con independencia del grado o porcentaje de participacion), que es lo que ocurre en este caso con BETA, por
lo cual no ha lugar a la renuncia voluntaria.
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Segun lo anterior, Unicamente se produce una diferencia como consecuencia de la plusvalia
en los terrenos y las construcciones. En principio, pueden plantearse varias posibilidades para el
reflejo contable de dicha plusvalia en ALFA:

1) Incorporar los elementos patrimoniales por su valor ajustado a efectos fiscales. En este caso,
los terrenos y las construcciones serian reflejados en la contabilidad de ALFA por:

95.000 + 20.000 (1 — 0,35) = 108.000

Esta forma de contabilizar agorrectaporque omite el débito fiscal (impuesto diferido)
gue se produce como consecuencia de la diferente valoracion contable y fiscal y, ademas,
no refleja el coste de adquisicién de los activos.

2) Una vez excluida la alternativa anterior, los elementos figurardn en ALFA por su valor ajus-
tado, esto es, 95.000 + 20.000 = 115.000 y ademas, separadamente, se recogera el efecti
impositivo asociado.

Para ello, hay también dos criterios aceptables

a) Considerar la diferencia de valoracion como temporal. Se recogera un impuesto diferido
en el pasivo del balance de ALFA por un importe de: 8,38.000 = 7.000.

b) Considerar la diferencia como permanente. No surgird impuesto diferido alguno, pero al
incorporar el elemento patrimonial por su valor tatad €fecto impositivo) y al haber cal-
culado la relacién de cangenefecto impositivo, la diferencia se absorbera contra la prima
de emisién, que aparecera en el balance de ALFA (al emitir ésta las acciones sobre la par)
con su importe corregido.

El tratamiento como diferencia permanente es el correcto cuando se trata de elementos no
amortizables (caso de los terrenos) y que no se tiene intencién de vender a corto plazo (pues de Ic
contrario la diferencia, con independencia de la consideracion de amortizable o no del bien, rever-
tiria) y también es correcto en el caso en que no se espera que la reversion se produzca en el plaz
de 10 afios, segun establece la Resolucion del ICAC de 9 octubre de 1997.

El enunciado no proporciona datos para saber si la plusvalia es identificable con los terrenos,
las construcciones o ambos, por lo cual contabilizaremos con los dos enfoques.

En cuanto al tipo de operacion, tendremos que:

Como 107.000 < 1/2 de 350.000 Se trata de una operacion de adquisicién o compra en la
que ALFA es la absorbente o compradora y BETA la adquirida.
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En cuanto a la relacion de canje, de acuerdo con los valores te6ricos anteriores, sera:

3 acciones de ALFA 35,00 €/accion + £ en efectivo = 10 =
= 4 acciones de BETA 26,75 €/accion

La compensacion en efectivo, calculagampredesde la perspectiva de la sociedad adquirente
(ALFA en nuestro caso), no debe exceder del 10 por 100 del nominal entregado, tal y como establece
el TRLSA en su articulo 247 y el Texto Refundido del Impuesto de Sociedades en su articulo 83.

Nominal que entrega ALFA por cada 4 acciones de BETA1G = 30;
Limite en efectivo: 10% de 30 = 3;

Efectivo entregado: 2 < 3.

Es decir, tres acciones de ALFA, de valor nominal 10 y valor a efectos de canje de 35, mas
una compensacion en efectivo de 2 euros, contra la entrega de 4 acciones de BETA, de nominal 1(
y valoradas en 26,75 a efectos de canje.

Escorrectg por tanto, la relacion de canje que facilita el enunciado, fijada por los expertos
independientes.

En cuanto al nimero de acciones a emitir por ALFA, se calcula a partir de la relacién de canje,
como sigue:

ACCIONES dE BETA ..ottt 4.000
— Acciones propias de BETA ......ooo i b 0
= Acciones en circulacion de BETA .........ccooeeieeiiiineenie e 4.000
— Acciones poseidas de BETAPOr ALFA ......cooeeiiiieieee e e 0
= ACCIONES @ CANJBA ..eeiiiiiiiiieeeiiiiee e ettt e e e et e e e e e e e e e e e e snnteeeeeans 4.000
A emitir segun relacion de CaNJE ........ccccevceieiiiieiiiie e (4.008 £8.000
— Acciones de ALFA que ya posee BETA .......coccoeiiiieeiiiee et 400
— Acciones propias de ALFA que se pueden utilizar para el canje ............. 0
= Total aCCIONES @ EMILIM ....eeiieeiiireeeee e 2.600

ALFA tendra que emitir 2.600 acciones de 35,00 euros efectivos y 10 nominales cada una.

En cuanto a la compensacion en efectivo total a entregar, por cada 4 acciones de BETA a can-
jear deberan entregarse 2 euros; entonces por 4.000 acciones deberan entregarse 2.000 euros.
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Es importante observar que el efectivo que se entrega se calbtézel total de acciones a
canjear, sin descontar en el cémputo las acciones que BETA tiene deyaldide de no hacerse
asi, equivaldria a pagar menos a los accionistas a los cuales BETA entregé dichas acciones.

2. CONTABILIZACION EN LOS LIBROS DE ALFA

Por el alta en cuentas de los elementos patrimoniales traspasados de BETA, por sus valores
reales (al ser una fusién de adquisicién):

a) Reconociendo el efecto impositivo en cuentas como impuesto diferido:

Cadigo Cuenta Debe Haber
22X Terren0os Y CONSIIUCCIONES .......uvveeeeiiiiiiieeeiiiiireeeeesiereeeeesnntreeee e s s aeeeaeas 115.000
3XX EXISTENCIAS ..vviiivieeiieie ettt et b e 20.000
57X TESOTEITA evtiieiee ettt ettt et e e b e 10.000
2131 Fondo de comercio de fusion (BETA) ....coeeiiciieiieeiiiiiieee e e 20.000
400 [ 01V =T=T (o] (=1 TSRO 30.000
17X Deudas a largo plazo .........ccceviieiiiiiieiiieiee e L 35.000

47910 Impuesto sobre el beneficio diferido, por fusion ............ccccveiidinne, 7.000
559 Socios de sociedad BETA, cuenta de fusion ...........cccceeeeeeeeeeeeeeeiidiviennn, 93.000

Y por los titulos emitidos y el efectivo entregado a los accionistas de BETA:

Cadigo Cuenta Debe Haber
559 Socios de sociedad BETA, cuenta de fusion ............ccccceeeeeeeeeeeeeeiidiviennn, 93.000
100 Capital socigP.600 acciones 10 €/aCCION] .. .uvuereeerrurereaeeaiieieaeeeanenenss 26.000
1101 Prima de emision en operacion de fugt@o0 acciones 25 €/accion]. 65.000
57X Tesorerid4.000 acciones 2 €/4 ACCIONES]....uereeiiurrereeeiiireeeeesiiieeeeaeandee 2.000

b) No reconociendo el efecto impositivo en cuentas, para considerarlo posteriormente como
diferencia permanente, cada vez que se haga la liquidacion:

Cadigo Cuenta Debe Haber
22X TEerren0S Y CONSIIUCCIONES .....oieiveieiiiieeiiieerieee st et e e 115.000
3XX () (<] = U SUTPRRON 20.000
57X B LT 0 1 £ - R ERRRURTY SRR 10.000
2131 FONAO A€ COMEICIO ..vvveeiiiiiiieieeeeee e b e e e eeaes 20.000
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Cadigo Cuenta Debe Haber
400 [Rd (01V/TT0 (0] {1 TR R 30.000
17X Deudas alargo Plazo ........cccceveeiiiiieiiie e e 35.000
559 Socios de sociedad BETA, cuenta de fusion ...........cccccceveeeeeeeeeeeiidiviennnn, 100.000

La deuda nominal o contable con los accionistas es ahora superior en 7.000 (el importe corres-
pondiente al impuesto) a la calculada en el caso anterior, aunque la deuda real es la misma, puest
gue se establece a partir de la relacién de canje, y ésta es Unica, independiente del criterio contabl:
gue se siga.

Cadigo Cuenta Debe Haber
559 Socios de sociedad BETA, cuenta de fusion ............ccccceveeeeeeeeeeeiiivienne, 100.000
100 Capital socigP.600 acciones 10 €/aCCION].........cueeerurrerieeeeriieeeneeeenndes 26.000
1101 Prima de emision por operacion de fuft@0 acciones 25 €/ accion].. 65.000
1101 Prima de emisién por operacion de fusion (Ajuste por cuadre) ............. 7.000
57X Tesorerid4.000 acciones2 €/ 4 aCCIONES]......ccvuveeeeeeiiiriereeeiiiireeeeseenndes 2.000

En la cuenta que recoge la prima de emision, se han Heshbonos: uno por lo que pudié-
ramos denominar prima de emision «pura» y el otro por el ajuste para «cuadrar» el asiento, ajuste
necesario por la diferencia entre el valor de las acciones segun la relacién de canje y el valor atri-
buido al patrimonio adquirido, valores que no coinciden al considerarse en uno de ellos el efecto
impositivo y en el otro no.

En el caso en que la prima de emision fuera negativa (caso posible en una fusién de intere-
ses), por el principio de no compensacioén, seria mas correcto utilizar dos cuentas: la de prima de
emision por el valor de la prima pura (diferencia entre el nominal y el valor de emisién sobre la par)
y otra cuenta, con una denominacién apropiada (Prima negativa o Reserva negativa de fusion), pare
recoger el importe necesario para cuadrar la contabilizacion. Esta Ultima cuenta figuraria como con-
tracuenta en el epigrafe de los fondos propios de la sociedad.

3. CONTABILIZACION EN LOS LIBROS DE BETAY BALANCE DE FUSION

Hay varias posibilidades, ya que no existe un criterio Unico para el juego de asientos que se
va efectuar. Lo que si hay que tener claro es que no tiene demasiado sentido reflejar (como suele se
frecuente ver en diversos textos) la cancelacion sistematica de las cuentas compensadoras de activ
(amortizaciones y provisiones) contra los correspondientes activos y el reflejo (en su caso) de los
ajustes de fusion con asientos diversos para, a continuacion, cerrar todas las cuentas que intervie
nen, ya que la sociedad se extingue.
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Lo mas sencillo es lo siguiente:

Por la cancelacion del neto patrimonial contable, reconociendo la deuda con lcactoaies:

Cadigo Cuenta Debe Haber
100 Capital SOCIAI .....eeeiiieeiii s 40.000
11X RESEIVAS ..o et b e 30.000
20X Gastos de estableCcimiento ......ccccooveeiiiiiieeiiiic b 5.000
553 S0CI0S, cueNta de fUSION ........cooeieiiiiiiiicreeee e b 65.000

La cuenta «Gastos de establecimiento» se cancela contra el neto patrimonial existente, mino-
rando la deuda con los accionistas, pues son éstos los que absorben los ajustes de fusién (bien se
directamente, como en este caso, o bien mediante cuentas como «Resultados de fusion» o «Reservi
de revalorizacion», que no se han utilizado por no ser realmente necesarias).

Por la cesion del activo y del pasi#(por sus valores contables), debitando por la diferen-
cia la cuenta de la sociedad absorbé&hte

Cadigo Cuenta Debe Haber
17X Deuda a largo Plazo ......c...eeveiiiiiiiieiiee e 35.000
400 L0}V To (o] (SO AU 30.000
559 Sociedad ALFA, cuenta de fuSION ........ccccoocueeeiiiiiiiiie b 60.000
22X TEerren0oS Y CONSITUCCIONES .....oiiiveieiiiieeiiieesieeesiree e 95.000
3XX S (=] [T 1P PPRRRRU SRR 20.000
57X JLETSTo (=T - U ORSY ISR 10.000

Y por la cancelacion parcial de la deuda de BETA con sus accionistas mediante la entrega de
la cartera que posee de ALFA:

Cadigo Cuenta Debe Haber
553 S0Ci0S, cueNnta de fUSION ........eeeeeriiiiiiieieicee e b 5.000
24X Participaciones en capital de ALFA ... b 5.000

Y por la compensacion del resto de la deuda mediante la cesion del derecho de cobro que
BETA tiene frente a ALFA, ya que sera esta Ultima la que pague a los accionistas de BETA:

9 Es muy importante observar cémo el neto patrimonial se convieptsam exigiblelo cual es excepcional y ocurre en
contadas ocasiones (ésta es una de ellas) ya que los fondos propios son, en condiciones de funcionamiento normal de i
empresa, no exigibles. En cuanto al abono a los sacioales se pretende poner de manifiesto que la deuda es con ellos
(socios de BETA), no con los socios de la sociedad absorbente.

10 Excepto la cartera de acciones de ALFA, que se entregara directamente a los socios de BETA, evitando de esta forma que
ALFA las adquiera para entregarlas de nuevo a los socios de BETA o emitir otras iguales en pago de las mismas, lo cual
carece de sentido.

11 Es frecuente ver también en este asiento un cargo a la cuenta «Socios, cuenta de fusién», pero hay que tener presente
respecto que los elementos patrimoniales de BETA son transmitidos y adquiridos, a titulo universal, por la Sociedad ALFA
(absorbente), no por los socios de BETA.
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Cadigo Cuenta Debe Haber

553 S0CI0S, cuenta de fUSION .........coooviiieiiieeee e b 60.000
559 Sociedad ALFA, cuenta de fusiéon 60.000

En cuanto al balance de fusion, si optamos por incluirted@los ajustes de fusidi, utilizan-
do una cuenta de netRdsultado por ajustes de fusi@omo contrapartida de los mismos, tendremos:

BETA, S.A.
Partidas Activo Pasivo
Terrenos y construcciones 11%.000
EXIStENCIas .......ceeveeiiiiiiiieiiieieee e 20.000
Participacion €N ALFA ........ooiii e 14.000
FONAO d€ COMEICIO ..eviiiiiiiiiiee et ree e e saeb e 20.000
B ICEST 0 (=Y - SRS S 10.000
Capital SOCIAl ......oouvviiiieiiiieiee e e 40.000
RESEIVAS ..ottt 30.000
Resultado por ajustes de fusién 37.000
Deudas a largo plazo 35.000
PrOVEEAOIES .....oiiiiiiiiiiie ettt 30.000
Impuesto diferido en operacion de fusion 7.000
B ] 2= L= PSR UPRRPPRR NURN 179.000 179.000
4. BALANCE DE ALFA DESPUES DE LA FUSION
Si optamos por contabilizar el impuesto diferido:
ALFA, S.A.
Partidas Activo Pasivo
Terrenos Y CONSITUCCIONES .....cc.vvveeeeiiiiiiieeeiiitieeee e e esirre e e e e e saree e e e s snaaae e e e 41%.000
INStalaciones ........ccccecvvvveeeiiciiiiee e, 80.000
EXISTENCIAS ....eeeiiiieiiiiiei ettt e e e e et e e e 50.000
Fondo de comercio de fusion (BETA) .....cccccoviieeriieeinieeenieee e o 20J000
TESOTEITA .vvieiiiee et 18.000
Capital Social 126.000
Prima de emisidn por operacion de fusion ........cccccccevecveviieeeniieeeneeecforieennn 65.000
RESEIVAS ..ot | 150.000
Deudas a largo Plazo ........ccccevviiiiiiieiiiee e e 115.000
PrOVEEAOIES ....oiiiiiiiii ettt e e e e e et eee e e e eeeee s 120.000
Impuesto diferido en fusion 7.000
Totales 583.000 583.000

Si no se contabiliza el impuesto diferido, el tnico cambio seria que en el lugar de éste figura-
ria la prima de emisién (por cuadre), por el mismo importe, tal y como se expuso anteriormente.

12 E| balance de fusién viene regulado en el articulo 239 del TRLSA.geniénconsignarse los cambios importantes no
recogidos en el dltimo balance aprobado. Es un documento cuya utilidad ha sido cuestionada por diversos autores.
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CASO PRACTICO NUM. 3
CONTABILIZACIONES RELATIVAS A IMPUESTOS

ENUNCIADO

APARTADO PRIMERO

Finalizado el ejercicio y una vez contabilizadas todas las operaciones del mismo segun los cri-
terios de la empresa, se conocen los siguientes datos:

1. El resultado bruto del periodo (antes del Impuesto de Sociedades) presenta un saldo acree-
dor de 450.000 euros.

2. Las bonificaciones en la cuota, a las que tiene derecho nuestra empresa, son de 22.500 euros

3. Un saldo por impuesto anticipado, existente en el balance, se considera no recuperable, por
haber cambiado las circunstancias de la operacion a la que se refiere. Se trataba de una pro
vision por importe de 22.500, que por sus especiales caracteristicas se dotd esperando st
reversion al 20 por 100 de tipo impositivo.

4. Existe un gasto contable por 9.000 euros, que la sociedad estima sera deducible en el proxi-
mo ejercicio.

5. La cuota de un contrato thasing, que se considera fiscalmente deducible, es de 18.000
euros. Estamos en el primer afio del contrato, y a causa del sistema de imputacion de gas-
tos financieros y de amortizacion del inmovilizado seguidos por la empresa, el importe con-
tabilizado por estos conceptos es de 3.000 euros. Nuestra sociedad considera esta diferen
cia como temporal.

6. Se han deducido de la base imponible pérdidas de ejercicios anteriores, contabilizadas en
aguel momento como diferencias temporales, por 90.000 euros.

7. Existe en el debe de la cuenta de pérdidas y ganancias un gasto por 30.000 euros, que fis-
calmente nunca sera deducible.

8. Una magquinaria ha sido amortizada contablemente por un importe superior en 15.000 euros
a la correspondiente cuota fiscal, por encontrarnos en los ultimos afios de vida util de la
misma en una amortizacion regresiva, desde el punto de vista fiscal, y lineal, desde el punto
de vista contable.

9. Para otra maquinaria en circunstancias similares, aunque en este caso se encuentra al comier
zo de su vida til, la cuota fiscal es superior en 25.000 euros a la registrada contablemen-
te, debido a que en este Ultimo &mbito es posible para ese bien la amortizacion regresiva.
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10. La empresa tiene contabilizado el valor del derecho de uso de un inmovilizado como con-
secuencia de un contrato de arrendamiento financiero, otorgado el 1 de enero del ejercicio
anterior. Nos encontramos, por tanto, al final del segundo afio de vida del contrato. El acti-
vo fue dado de alta por su valor venal, estimado en 40.000. En el pasivo se reconocio la
deuda por el mismo importe y los intereses se registran a medida que se devengan. La ope-
racion se concertd a 5 afos, sin opcién de compra, con un tipo de interés del 15 por 100,
en cuotas anuales con vencimiento el Gltimo dia del ejercicio, operacion a la que corres-
ponde una anualidad unitaria de 0,29831555. El cargo a resultados por intereses y amorti-
zacion del bien coinciden con los importes aceptables como gastos fiscalmente deducibles.

El tipo impositivo es el 35 por 100.

SE PIDE:

a) Formular el asiento de reconocimiento en la cuenta de Pérdidas y ganancias del Impuesto
de Sociedades e indicar si procede realizar algun asiento adicional, suponiendo, en cual-
quier caso, que la empresa cumple las normas vigentes, aplicables al reconocimiento de las
diferencias temporales.

b) Presentar la informacion que debe aparecer en la memoria, de acuerdo con el Plan Genera
de Contabilidad, relativa a la conciliacion entre el beneficio contable y la base imponible.

¢) ¢Es posible que la empresa no haya contabilizado el crédito por las pérdidas a compensar
en el ejercicio en el que se produjeron? ¢Qué condiciones deberian darse para ello? ¢Es
posible su reconocimiento posterior?

d) Indicar como puede variar la contabilizacion del Impuesto de Sociedades y el resultado del
periodo, determinados en el punto a), si la empresa no hubiera contabilizado en su momen-
to dicho crédito por pérdidas a compensar.

APARTADO SEGUNDO

a) La Administracion Tributaria, como consecuencia de un procedimiento de comprobacion,
liquida a nuestra sociedad una deuda por IVArelativa a un ejercicio anterior. Nuestra socie-
dad acepta la liquidacion y procede a su pago a través del Banco. Los conceptos que inte-
gran este pago son los siguientes:

Sancioén: 1.000 euros.

Cuota adicional: 1.200 euros.
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Intereses de demora: 200 euros, de los cuales 60 euros corresponden al ejercicio en curso
No se habia dotado provision por este concepto.

b) Por otro lado, nuestra sociedad es objeto en el presente ejercicio de una inspeccién relati-
va al Impuesto de Sociedades, dotando, como consecuencia, una provision, en la que inter-
vienen los siguientes conceptos:

Cuota adicional: 600.000 euros.
Sancion: 450.000 euros.

Intereses de demora: 90.000 euros, de los que 18.000 euros corresponden al presente
ejercicio.

SE PIDE:

Contabilizar ambos hechas)y b).

SOLUCION Caso préactico nim. 3

-236 -

Normativa aplicada:

PGC - NV 16.2.

RDLeg. 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto
sobre Sociedades.

PGC - Modelos de Cuentas Anuales. Memoria, apartado 15.
Resolucion ICAC de 9 de octubre de 1997.

Resolucion ICAC de 15 de marzo de 2002.

Consulta ICAC - BOICAC 29, consulta 1.

Consulta ICAC - BOICAC 32, consulta 8.

Consulta ICAC - BOICAC 35, consulta 4.

Consulta ICAC - BOICAC 38, consulta 6.

Consulta ICAC - BOICAC 48, consulta 8.
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APARTADO PRIMERO

a) Asientos para el reconocimiento en la cuenta de Pérdidas y ganancias del Impuesto de
Sociedades y regularizacién adicional de un impuesto anticipado

Comentarios y célculos justificativos:

Las diversas operaciones que presenta el enunciado y que dan lugar a diferencias entre el cri:
terio contable y el fiscal no plantean problemas, pudiendo calcularse sin dificultad las diversas dife-
rencias permanentes y temporales que surgen como consecuencia de ellas. No obstante lo anterio
la del apartado 10, si necesita alguna aclaracion.

El enunciado habla de un contrato de arrendamiento financiero sin opcién de Eor@pra
trata, por tanto, de un contratoenting

Desde una 6ptica contable, el ICAC, en su consulta 6, del BOICAC 38, propone, bajo ciertas
premisas o requisitos previos, una contabilizacién para este tipo de contratos similar a la propuesta
para los de arrendamiento financiero, observando que en el fondo econémico (preponderancia del
fondo o sustancia sobre la forma) son operaciones que presentan una gran analogia. Los requisito
0 premisas para que les sea de aplicacion la misma contabilizacién que a un arrendamiento finan-
ciero con opcién de compra son, esencialmefgenosde los siguientes:

* Que el periodo de alquiler coincida con la vida util del bien.

» Valor residual no significativo al término del periodo de utilizacion.

* Que el valor presente de las cantidades a pagar al formalizar la operacion supongan el valor
del activo arrendado.

 Utilidad restringida al arrendatario.
En el caso que nos ocupa se cumple el tercer requisito. Del resto, no se puede asegurar nadz

aunque es previsible que se cumplan también, dado que no hay discrepancias entre los criterios con
tables y fiscales.

13 | a Ley 26/1998, de 29 de julio, de Disciplina e Intervencién de las Entidades de Crédito, en su disposicién adicional sép-
tima, exige que exista opcioén de compegesariamentpara calificar un contrato como de «arrendamiento financiero».
El ICAC indica que, ain no existiendo opcion de compra en el contrato, le pueden ser de aplicacion los criterios conta-
bles que se establecen para los casos en que si hay tal opcién. El problema estriba en que en el enunciado se habla de |
contrato dearrendamiento financiero sin opcién de comgoacual puede suscitar algunas dudas.
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Por otra parte, aun cuando no surgen discrepancias entre los criterios contables y fiscales,
puede ser conveniente, a efectos contables, ajustar las cifras, de forma que en el activo figuren los
intereses diferidos pendientes de devengar en las cuotas pendientes y éstas se incrementen hasta
valor de reembolso, de forma que en la duracion restante de la operacién se contabilice ésta de form:
analoga aleasing.La empresa no lo ha hecho asi, ya que los intereses se registran conforme se
devengan, segun sefiala el enunciado. Para que esté justificado el cambio de criterio, éste debe s¢
relevante (importancia relativa) y hay que tener presente que habra que informar del mismo debi-
damente en las Cuentas Anuales.

En cuanto a los importes para esta posible rectificacion en el criterio de contabilizacion, se obtie-
nen directamente del cuadro de amortizacién que se desprende de las cifras que facilita el enunciado.

En cualquier caso, no hay que olvidar que el criterio establecido por el ICAC en su consulta
no supone una norma de obligado cumplimiento, sino una referencia.

Los calculos que conducen a la liquidacion del impuesto se presentan a continuacién (entre
paréntesis figura el apartado del enunciado de donde se deriva cada operacion):

Gasto contable Liquidacion fiscal

Beneficio antes de impuestos ..........cccccveeeiiiieeeeeniciientenne 450.000 450.000
Diferencias permanentes:
+ Gastos No deducCibl€®) ...........ccocveeeiiiiiieee e 30.000 30.000
Resultado ajustado ..........ccccoviveeiiiiieniiie e o 480.000 480.000
Diferencias temporales:
— Con origen en el ejercicio

- Amortizacion acelerada maquinag@...................... (25.000)

- Amortizacion acelerad@asing(s) .........cccevvveeerneeenn (15.000)

+ Gasto deducible en el proximo ejerci@p ............. 9.000
— Con origen en ejercicios anteriores:
+ Reversién parcial por amortizacion aceler@a.......... 15.000
Base imponible previa ..o b 464.000
Compensacion bases imponibles negativas antec@res (90.000)
Base imponible ... b 374.000
Cuota iNtegra (35%0) .....cccvvvueieeeeiiiiieee e e eeiee e 130.900
IMPUESLO BrutO ... b e 168.000
Deducciones y bonificaciones en la cu@a . (22.500) (22.500)
Cuota lHQUIaA ...ccceeiiiiiiieei e 108.400
Retenciones y pagos a CUENTA.........ccoeveerveenieeiieeneesih e -
Cuota diferencial (a iNgresar) ........ccccevveeenieeeiieee e b 108.400
Gasto contable devengado .........c.cccceeviiiiniieeniieeese e 145.500
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Contabilizacion:

Por la regularizacion previa de la diferencia temporal procedente de ejercicios anteriores:

Cadigo Cuenta Debe Haber
633 Ajustes negativos en la imposicién sobre el beneficio ..................loe.e. 4.500
4740 Impuesto sobre beneficios anticipfine de 22.500].........c.cceeeeeinenn..d 4.500

Y por la contabilizacion del impuesto, segin los calculos de la anterior liquidacion:

Cddigo Cuenta Debe Haber
630 Impuesto sobre benefiCios ..........ccccovveeiiiiiie e e 145.500
47401 Impuesto sobre beneficios anticipado a largo @& no deducible) 3.150
4790 Impuesto sobre beneficios anticipadeersion amortizacion acelerada) 5.250
47911 Impuesto sobre beneficios diferido a largo pl@zasing)..................... 5.250
47912 | Impuesto sobre beneficios diferido a largo pkandortizacion acelerada) 8.750
4745 Crédito por pérdidas fiscales a compensar, ejercicio XX .............leeueeeee. 31.500
4752 Hacienda Publica, acreedor por Impuesto de Sociedades ...................... 108.400
Cadigo Cuenta Debe Haber
129 Pérdidas y ganancias ........cccccceeroeeeiiiee i 150.000
630 Impuesto sobre benefiCios ... e 145.500
633 Ajustes negativos en la imposicién sobre el beneficio ..................loeeee. 4.500

El beneficio liquido del periodo sera de: 450.000 — 150.000 = 300.000.
Para cada diferencia temporal se ha utilizado una cuenta.

Ante la falta de informacion sobre el plazo en que revierten las diferencias temporales (excepto
en el caso del gasto no deducible que revierte en el gjercicio préximo), se han considerado a largo plazc

Otra opcion de contabilizacion, respecto de la cuenta®§38tes negativos en la imposicion
sobre el beneficiopodia haber sido el cerrarla previameatggsde calcular el saldo de la cuenta
630) contra la de Pérdidas y ganancias y obtenerse asi un resultado antes de impuestos de 4.5C
menos. Y después, al calcular la liquidacién, considerarla como diferencia permanente, llegando al
mismo resultado final que antes.

Segun esto, tendriamos:

Por la regularizacion previa de la diferencia temporal procedente de ejercicios anteriores:
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Cadigo Cuenta Debe Haber
633 Ajustes negativos en la imposicion sobre el beneficio ...........ccccet e, 4.500
4740 Impuesto sobre beneficios anticipado ..........cccoviiiiiiinii b 4.500

Por su traspaso a Pérdidas y ganancias a fin de ejercicio, junto con los demas gastos:

Cadigo Haber
129
6XX
6XX
633 4.500

Y en cuanto a su incidencia en la liquidacion del impuesto:

Gasto contable Liquidacion fiscal
Beneficio antes de impuestos .........cccccceeeeviiiieeeeeivciientennn 445.500 445.500
Diferencias permanentes:

+ Gastos no deducibles ...............oooo i e, 30.000 30.000

+ Ajuste impuesto anticipado anterior ....................l.... 4.500 4.500
Resultado ajustado ..........cccevieeeiiiiieniii e e 480.000 480.000

Permaneciendo lo demas igual que en el caso anterior.

b) Informacién sobre la situacion fiscal a incluir en la Memoria (epigrafe 15)
Resultado contable del €JerCICIA........ccuuuiiiii i 300.000
Aumentos  Disminuciones
Impuesto sobre Sociedades
Diferencias permanentes:
— Impuesto sobre el benefigi@B0 + 633).........ccccvveeeeerrnns 150.000
— Gasto no deducible ... 30.000 180.000
Diferencias temporales:
— Con origen en el ejercicio:

- Amortizacion acelerada maquinaria ...........ccocceeevnnen. 25.000

- Gasto no deducible ..........ccooeveeiiiii 9.000

- Amortizacion acelerada@asing.........cccccoeevevvereennnnns 15.000
— Con origen en ejercicios anteriores:

- Reversion amortizacion acelerada .............cccceevunee. 15.000 —16.000
Compensacion bases negativas ejercicios anteriores ......... —-90.000
Base imponible (resultado fiscal) .........ccccccovniiiiiiiiininne. 374.000
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Ademdés del cuadro anterior, en la Memoria se exige una informacion adicional sobre diver-
sos aspectos fiscales que no incluimos por falta de datos.

c) Diversas preguntas relacionadas con el impuesto

¢ Es posible que la empresa no haya contabilizado el crédito por las pérdidas a compensar
en el ejercicio en que se produjeron? ¢Qué condiciones deberian darse para ello? ¢ Es posible su
reconocimiento posterior?

Tal y como establece la Resolucién del ICAC de 9 de octubre de 1997, en su norma primera,
parrafo tercero, sélo seran objeto de contabilizacion, en virtud del principio de prudencia, los crédi-
tos fiscales cuando no existan dudas acerca de su recuperacion futura o ésta se produzca en un pla
no superior al admitido por la legislacion fistal

A continuacion, en el parrafo cuarto, se indica que no existen dudas cuando la base imponi-
ble negativa sea un hecho no habitual, por lo guentrario sensuse puede entender que si las
bases imponibles negativas vienen siendo un hecho frecuente, es de suponer que su compensacic
o recuperacion futura presenta dudas razonables.

En cuanto a su reconocimiento o registro contable posterior, el parrafo quinto contempla dicha
posibilidad y permite que afloren en contabiligadel ejercicio en que puedan ser efectivamente
compensadaf antes si hay una tendencia de bases imponibles po&Rivasro siempre dentro
del periodo maximo admitido por la legislacion fiscal.

d) Efecto en la contabilizacion y el resultado del ejercicio en caso de no haberse reconocido el
crédito por pérdidas a compensar

En el mismo parrafo quinto comentado en la pregunta anterior, se indica que su contabiliza-
cion se podra efectuar contra la cuenta 3@stes positivos en la imposicion sobre el beneficio.

En cuanto a la contabilizacion y cuantificacion de esta circunstancia, se tendra que:

Por el alta en cuentas del crédito fiscal:

14 15 afios, segun el articulo 25, apartado 1, del Texto Refundido del Impuesto de Sociedades de 5 de marzo de 2004.

15 | a norma primera de la Resolucién, en su parrafo quinto, habla de una «senda de beneficios». Entendemos que el térmi-
no «beneficios» se esta refiriendo a benefitszales no beneficios contables, ya que éstos no presuponen que haya base
imponible positiva (que es la que da el derecho a compensacion futura), y viceversa.
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Cadigo Cuenta Debe Haber
4745 Créditos por pérdidas fiscales a compensar [35 % s/90.000] ................. 31.500
638 Ajustes positivos en la imposicion sobre el beneficio .............ccceiveennns 31.500

Si la cuenta 638 se saldara contra Pérdidas y ganancias para obtener asi el resultado antes ¢
impuestos, al hacer la liquidacion tendria la consideracion de diferencia permanente, igual que lo
visto anteriormente con la cuenta 633, al regularizar el impuesto anticipado.

La liquidacion del impuesto sera idéntica a la presentada en el apartado primero.

En cuanto al resultado del periodo, el epigrafe relativo al impuesto sobre el beneficio (epi-
grafe 15 del modelo normal de la cuenta de Pérdidas y ganancias), tendra un saldo final de:

Cuenta Importe
630 145.500
633 4.500
638 —31.500
Total ...cceevvienee 118.500

De acuerdo con la norma, cabria incluso la posibilidad de desglosar, dentro del citado epigrafe
15, el ajuste procedente de ejercicios anteriores, dada su cuantia significativa. En dicho caso, ten-
driamos:

15. Impuesto sobre el beneficio

a) Con origen en el €JErCICIO .......cuvveeiiiiiiiie it 150.000

b) Con origen en ejercicios anteriores .........ccccvcvveeeeriiiieeeeiniieeeenns (31.500)

Puede verse que en el caso de darse de alta en cuentas el crédito fiscal de un ejercicio ante
rior, el gasto por impuesto es inferior al obtenido en el caso en que ya estuviera registrado conta-
blemente, pero hay que tener en cuenta que si el impuesto no fue registrado en su dia, el gasto pc
impuestode ese ejercicio fue superien el importe que ahora se reconoce como ajuste.

Es decir:

Ejercicio en el que no se registra Ejercicio posterior en que se reconoce

Gasto por impuesto ..... XXXXX + 31.500 XXXXX —31.500
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Con el tiempo el efecto se compensa, pero el lapso transcurrido para que ello suceda (si es que
sucede) puede ser dilatado.

APARTADO SEGUNDO

a) Liquidacién por inspeccion relativa al IVA

Contabilizacién

Segun la Resolucion del ICAC, tendremos:

Cadigo Cuenta Debe Haber
634 Ajustes negativos en la imposicion indirecta ..........cccocceeevecveviics o 1.200
679 Gastos y pérdidas de ejercicios anteriores ...........cccceevvveereeeesieeadonneennnns 140
669 Otros gastos fINANCIEIOS ........ooiiviiiiiiiiiiiiee e b 60
678 Gastos exXtraordiNArios ...........coooueeereeiiiiiiiiee e e b 1.000

4750 Hacienda Publica, acreedor por IVA ........cccceeiiieccine e e 2.400

b) Liquidacién por inspeccién relativa al Impuesto de Sociedades

Contabilizacion

Segun la Resolucion del ICAC, tendremos:

Cadigo Cuenta Debe Haber
633 Ajustes negativos en la imposicidén sobre beneficios ............ccccobeennee. 600.000
679 Gastos y pérdidas de ejercicios anteriores .........cccceevvvveriieeenieedoveeennn 72.000
669 Otros gastos financieros 18.000
678 Gastos extraordinarios .......... 450.000
141 Provisién para impuestos 1.140.000
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MATEMATICAS FINANCIERAS

CASO PRACTICO NUM. 1
RENTAS

ENUNCIADO

Una Fundacion ha destinado, el primer dia del afio 2004, un capital de 240.000 euros para la
concesioén de cuatro modalidades de Becas, repartiéndose dicha cantidad por igual entre las distin-
tas modalidades. Para cada modalidad hay una dotacion total de 5 becas. Todas ellas tienen 3 afic
de duracion:

Beca A: Pagos mensuales de X euros.

Beca B: 6 pagos semestrales de 600 euros, asi como pagos trimestrales de Y euros.

Beca C: Un pago inicial de 1.200 euros, asi como pagos semestrales de cuantia inicial Z
euros, crecientes anualmente en progresion geométrica a razon del 4 por 100.

Beca D: Pagos mensuales de W euros, crecientes anualmente en progresion aritmética a razor
del 3 por 100 anual, asi como pagos semestrales de cuantia constante 2W.

Las becas van a iniciar sus compromisos financieros en enero de 2004 y todos los pagos
no especificados que originan son postpagables. El tanto de valoracién es el 4 por 100 efectivo
anual.

DETERMINESE:

a) La cuantia mensual (X) de la beca A.
b) La cuantia trimestral (Y) de la beca B.
¢) La cuantia del primer semestre (Z) de la beca C.

d) La cuantia de la primera mensualidad (W) de la beca D.
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SOLUCION Caso practico nim. 1

El importe inicial asignado para cada beca asciende a:

240.000 euros
4 modalidades 5 becas / modalidad

= 12.000 euros/beca

A continuacidn se calculan las cifras que se solicitan.

Todos los resultados estan expresados en euros.

a) Término mensual de la beca A.

Es una renta constante, de periodicidad mensual.

Su términoX,, se obtiene a partir de: 12.000 5,Xazgy,,, donde; j, = (1,04/12—1) =
= 0,0032737;

Y de aqui, X, = 353,90

b) Término trimestral de la beca B.

Es una renta constante que alterna términos semestrales, de cuantia conocida, con otros tri
mestrales, cuya cuantia, hay que determinar.

i, = (1,04/2-1)
12.000 = 60Q @gp, + Y4 - 33pg, donde: i, = (1,04/4-1)

0,019803
0,098534

Y de aqui, ¥ = 766,66

c¢) Primer término semestral de la beca C.

La operacion se compone de un desembolso inicial mas una renta con términos semestrales
gue crecen formando una progresion geométrica de eamiah q= 1,04 (A = 4%), cuyo primer tér-
mino hay que determinar.
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Para calcular el valor actual, transformaremos primero la renta semestral en anual, ya que al
ser el incrementq también anual, es lo mas sencillo a efectos de poder emplear las férmulas habi-
tuales.

El término anual equivalente a un término semestral de cudftizsZ

z=22 .I—;
I12
Y en cuanto al valor actual:

Vo = 22) . i . 1—q”(1+i)-”;
i10 1+i—q

No obstante, al sey= (1+ i) = 1,04, la expresion anterior es de la forma 0/0, lo cual carece
de sentido, y la formula no puede ser utilizada.

Para resolver la indeterminacion que supone, hay que calcular el valor actual de los términos
de la renta de la siguiente forma:

Vo= & .V+&.V2+85.v3+ ... +8a,.Vv", donde v = (&i)-1

Si ahora expresamos cada término sucesivo a partir del segundo en funcion del primero vy,
teniendo en cuenta que al ger (1 + i) los sucesivos productog<vk=1, [k, conk= 1,2, ..., n,
tendremos:

VO = al.V+a1.q.V2+a.1.q2.V3+...+a1.qn_1.vn = n.al.V

Y con los datos anteriores:

0,04
12. =1200+————— .Z@x3x1041 0 72 = 1,
000 00 0.019803 3 ,0 853,56

Este término es el equivalente anual. El primer término semestral de la renta se obtiene a par-
tir de la relacion vista anteriormente:

0,04

z=2722_' . 185356 =@ ——— -
0,019803

l12

Y de aqui, Z= 917,65
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d) Primer término mensual de la beca D.

Se compone de una renta con términos mensuales variables en progresion aritmética y otros
semestrales de cuantia constante.

Por las mismas consideraciones expuestas en el apartado anterior, convertiremos la renta varia
ble mensual en otra equivalente anual (al ser anual, ladazéh = 0,03a,).

El valor actual total de las dos rentas es:
i

VO = — Wl+
I12

0,03w
0,04

3.0,03w . (1,043
0,04

)asm— + 2w . g,

Y de aqui, W = 706,73

CASO PRACTICO NUM. 2
PrESTAMOS

ENUNCIADO

El 1 de abril de 2001 se formaliz6 un préstamo de 240.000 euros amortizable en 12 afios. Los
dos primeros afios son periodos de carencia de amortizacion y el resto lo comprenden pagos seme:!
trales constantes. El tipo de interés nominal es del 2,5 por 100 durante los 3 primeros afios y del euri-
bor + 0,75 por 100 para los 9 ultimos. Los gastos totales de apertura son del 0,8 por 100 del nomi-
nal del préstamo. Existen unos gastos de cancelacion total del 1 por 100 del capital amortizado. El
31 de marzo de 2004, inmediatamente después de realizar el pago de la segunda semestralidad d
afio, se plantea la cancelacién de dicho préstamo y su sustitucidn por otro, con fecha de inicio 1 de
abril de 2004, cuyo nominal sera la deuda total en ese momento redondeado al entero mas préximo
para lo cual se dispone de dos alternativas:

A) Préstamo a 9 afios, amortizable mediante anualidades crecientes en progresion aritmética,
a razon del 1,5 por 100 anual, a un tipo de interés nominal del 4 por 100 los 3 primeros
afios y del 5,5 por 100 el resto.

B) Préstamo a 9 afios, amortizable mediante semestralidades constantes a un tipo de interé:
nominal del 3 por 100 para el primer afio y del euribor + 0,50 por 100 para el resto.
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OBTENGASE:

a) Primera semestralidad del afio 2004.
b) Nominal del segundo préstamo.

¢) Anualidad del préstamo A.

d) Semestralidad del préstamo B.

e) Diferencia entre los capitales pendientes de ambos préstamos a 31 de marzo de 2008 si se
suponen los siguientes valores del euribor para los afios 2 a 4: 2,5 por 100; 3 por 100y 3,5
por 100, respectivamente.

SOLUCION Caso préactico nam. 2

El esquema de la operacion es el siguiente:

Euribor + 1,75%

Y
A
Y

|4

|-
| 1-4-01] | 1-4-02| | 1-4-03] 31-3-04 1-4-13
Y Y
Comienzo Cancelacion - Nuevo -
amortizacion anticipada ~| préstamo -

a) Primera semestralidad del afio 2004.

Planteando la ecuacién de equivalencia financiera en el origen, con el Gnico tipo de interés
conocido en ese momenig = 2,5% en el momento de la contratacion):

= 1,25%

0,
240.000 =a. 8y, con b = 2'3/"

(Los gastos iniciales no inciden en los célculos, ya que no modifican el nominal del présta-
mo, que es lo que hay que amortizar).

240.000 %, _ 240.000 x0,0125 = 13.636,89

C1-(1+p)20 1-1,012520

Esta semestralidad es la inicial y es revisable cada afio sucesivo, segun la evoldaidiodel
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b) Nominal del segundo préstamo.

Calcularemos primero el saldo pendiente del préstamo a 31 de marzo de 2004

Ry = 240.000 — (M+ M,)

M; = 13.636,89 — 240.000340125 = 10.636,89
M, = M;(1+1i,) = 10.636,89 2,0125 = 10.769,85
R; = 240.000 — (10.636,89 + 10.769,85) = 218.593,25

Comisién por cancelacion anticipada: 1% = 2.185,93
Nominal del segundo préstamo 220.779

¢) Anualidad del préstamo A.

Es un préstamo variable en progresion aritmética creciente, de razén codst&ah@d5 A.

‘A1+3A1.0,015+

Ay

Su valor actual es:

0,015 _ L oa3
220779 =[a,+ 201A 15 _ 3:00154.104% |
0,04 0.04

(1,04)3

, 00154 _ 6.0,015. A, . 1,0556
0,055 5,5% 0,055

Y de aquiA; = 29.001,93

Conviene observar que, a diferencia de lo que ocurria en el préstamo inicial (y también en el
préstamo B, tal y como veremos en los préximos apartadosipdtipos de interés aplicables en
este préstamo est@erfectamente determinaden el origen y para toda la duracién de la opera-
cion. No se trata, por tanto, de un interés revisable, referenciado, el cual es, situados en el origen d¢
la operaciongesconocidgara los afios sucesivos, cosa que aqui no ocurre.

d) Semestralidad del préstamo B.

Se calcula directamente:

3%

220.779 =a? .aygy con p = = 1,5%

220.77 1
a2 = 0.779 »0,015 = 14.086,9766
1-1,01518

Esta semestralidad es la inicial, revisable cada afio segun la evoluckuriter (véase
comentario en el apartado anterior).
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e) Diferencia entre capitales pendientes de los dos préstamos a 31 de marzo de 2008.

Tipos de interés nominales aplicables en los primeros afios, en tanto por 100:

Afos Préstamo A Préstamo B
1 4 3
2 4 3
3 4 35
4 55 4

Nota: entendemos que los tipos de interés aplicables lo son para
los afios del préstamo, no los afios naturales.

Préstamo A

El saldo o deuda pendiente en 2008 se puede obtener prospectivamente a partir de las anuali
dades pendientes:

0,0154
0,055

5 x0,015A x 1,055°
0,055

= 134.794,5973

Rooog = |As + 350,055 —

(donde A = A +4A,.0,015 y A = 29.001,93)

Préstamo B

Al ser los tipos de interés aplicables con posterioridad al primer afio desconocidos tanto en el
origen de la operacién como al principio de cada uno de los afios sucesivos (ya que en cada afio sol
se conoce el interés a él aplicable, pero no al resto de los afios), hay que ir recalculando el térming
semestral de cada afio, a partir del segundo, que es cuando se revisa el tipo de interés.

LIamandoMkj a la cuota de amortizacion del semestiel afiokconj=1,2 y k=1,2,3,4
My = 8p)— Cip = 14.086,9766 — 220.7790¢015 = 10.775,2916

A partir de esta cifra, se puede calcular la suma de las cuatro primeras cuotas de amortizacion
semestrales, al ser el tipo de interés el mismo durante los dos primeros afios:

10.775,2916. $;p 15 = 44.080,6767

El saldo al final del segundo afio sera: 220.779 — 44.080,6767 = 176.698,3233
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Y el nuevo término semestral:

176.698,3233 9,0175

a =
1-1,017514

= 14.340,0614

Si calculamos el saldo que hay pendiente al final de uk,a#fofuncion del inmediato ante-
rior, kK — 1, (con k > 1), tendremos que:

Para el primer afio:
Ry = C—My;—Mypp = C-My; Sy [1]

Y, como por otra parte:

C
Mg, = C - My = %—mk 2]

Sustituyendo el valor obtenido en [2] patg en [1]:

R, = C— %%::01—{%?- 3]
n

[y

De forma iterativa se puede obtener, por analogia, el saldo para los afios sucesivos, simplementt
cambianddC por R,y npor n — 2, ya que las semestralidades pendientes disminuyen en 2 cada afio:

1_@

4
Sh—20 “l

Ro=R

Y sustituyendo en [4] el valor obtenido en [3] pRsa

R,=C 1_@1_ 1_@
Sniy Sn—20ip

Y asi sucesivamente para los demas afios, con lo que finalmente obtenemos:

$20,02
S120,02

__S20,015
$180,015

Rooos = C|1

1 _ 20015
S160,015

q_ 200175 |f,
$140,0175

) =130.810,9411

A efectos operativos, aunque no es necesario, el desarrollo de la expresion anterior se puede
simplificar facilmente si tenemos en cuenta que:

(1+i)k-1
g\ oo o[ @sbk-a) @i -y
Shil (1L+in—1 L+in-1 L+ip-1
i
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Es importante observar como en cada afio se calcula el saldo pendiente en funcién del tipo de
interés conocido ese afio y manteniéndolo constante durante el tiempo que resta hasta el final de I
operacion, reiterando el proceso, con los cambios necesarios en los parametros, en los afios suces
vos, tal y como queda reflejado en la expresion anterior.

La diferencia de saldos es, por tanto: 134.794,59 — 130.810,2983,65

CASO PRACTICO NUM. 3
EMPRESTITOS

ENUNCIADO

Un Ayuntamiento esta estudiando emitir en enero de 2005 un empréstito. Se consideran 2 alter-
nativas que parten de emitir 10.000 titulos, con un nominal del titulo de 500 euros, amortizables en
5 afios. Los gastos iniciales se estiman en un 0,3 por 100 del volumen del empréstito. Existen, ade-
mas, unos gastos anuales del 0,2 por 100 sobre las cantidades pagadas.

Empréstito A con las siguientes caracteristicas:

Cupones anuales postpagables al 3 por 100 de interés nominal los tres primeros afios y al 4
por 100 el resto. Prima de emision: 18 euros. Prima de amortizacion: 20 euros los 3 primeros afios
y 25 euros los dos ultimos. Lote constante anual de 30.000 euros repartidos en 30 titulos que pier-
den su ultimo cupdn. Modalidad de amortizacion: por sorteo mediante anualidades constantes.

Empréstito B con las siguientes caracteristicas:

Cupones anuales postpagables al 3 por 100 de interés nominal. Prima de emision: 18 euros.
Modalidad de amortizacion: por sorteo mediante anualidades constantes. Plan de primas de amortiza:
cién que garantiza una rentabilidad para el suscriptor-obligacionista del 8 por 100 (sin tomar en consi-
deracion los aspectos fiscales), independientemente del periodo en el que resulte amortizado el titulo.

Para realizar los cuadros de amortizacion se utilizara el método de redondeo.

SE PIDE:

a) Cuadro de amortizacion del empréstito A.
b) Plan de primas de amortizacién del empréstito B.
¢) Vida media de los titulos del empréstito A.

d) Valor del titulo, usufructo y nuda propiedad efectivos correspondientes al empréstito B a
comienzo del tercer afio si el tipo de interés de mercado es del 5 por 100.
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SOLUCION Caso practico nim. 3

a) Cuadro de amortizacion del empréstito A.

Se trata de un empréstito reembolsable mediante anualidad constante, con tipo de interés varia:
ble a lo largo de la operacion, junto con determinadas caracteristicas comerciales adicionales: lotes
anuales de cuantia constante, primas de amortizacién variables y titulos premiados con lote y amor-
tizacion seca (sin cupon). También hay gastos adicionales que dependen del total pagado cada afic

Datos del problema y notacién empleada:

i7 = 3% (interés para los tres primeros afios)
i, = 4% (interés para los dos Ultimos afios)

C, = 500 + 20 =520 (valor de reembolso de los tres primeros afios)

C, = 500 + 25 =525 (valor de reembolso de los dos Ultimos afios)

L; = 30.000 — 30 %600 x0,03 = 29.550 (lote constante para los tres primeros afios)
L, = 30.000 — 30 %600 x0,04 = 29.400 (lote constante para los dos Ultimos afios)
Ny = titulos vivos al final del afik (tras la amortizacion de ese afio)

My = titulos amortizados en el ako

g = gastos adicionales, sobre las cantidades pagadas = 0,2%

La prima de emisién no afecta a la dindmica amortizativa.

La estructura de una anualidaés:
g = (NCi+MC+ L) (1 +09) K=1,234,5)
Que desarrollada para los cinco afios:

(NCi+MCi+L)(1+g) = [NCj+(N=N)C;+L4](1+0q)

(NCip + MpCq + Lg) (1 +9) = [NCig+ (Ny—Np) Cy + Ly] (1 +09)
(NCig + M3Cqp + Lg) (1 +9) = [NCig+ (No—Ng) Cp + L] (1 +09)
(NCig + MsCo+ L) (1 +9) = [NCip+ (N3=Ny) Co+ Ly (1 +9)
(NCip + MsCy + Lp) (1 +9) = [NCiz+ (Ny—N5) Co+ L] (1 +9)

SOOI O
1l

En la dltima ecuacioNs = 0, ya que, por definicion, los titulos vivos al final del dltimo afio
deben ser iguales a cero.

Si ahora transformamos el primer término del segundo miembro, de forma que el importe del
cupon permanezca inalterado, tendremos:

Ci; = Cqi'y = 0,03x500 = 15 - i'; = 0,028846
Ciy, = C,i', = 0,04x500 = 20 - i', = 0,038095
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Conviene resaltar que estos tipos de interés no tienen ningun significado financiero, sino que
se trata de simples transformaciones a efectos puramente operativos, para poder aplicar las formu
las de recurrencia usuales (anualidades, relaciones entre los titulos amortizados, etc.).

Como puede verse, se trata de encontrar un tipo de interés tal que aplicado al valor de reem-
bolso suponga el mismo importe que el interés original aplicado al valor nominal.

Pasando, ademas, al primer miembro los lotes y los gastos, tendremos que:

4 L = NG @+iyY-NCy
1+g

& 1y = NC (L +i) = N,Cy
1+g

& 1 = NG (L+iD)— NGy
1+g

A — 1y = NGy (L +i9) — NGy
l+g

& —1, = NGy (L +ip)
1+g

Si ahora hacemos un cambio de variable, a fin de simplificar y hacer mas manejable el siste-
ma anterior:

1 +iy)
1 +i)

a
B

El sistema quedara ahora de la siguiente forma:

& _|, = NGa-NC
1+g

-y = NiCia—N,Cy
1+g

a _

-L; = N,Cja— N,C
T+g 1 = NoCra—NsCy
A — 1, = NgCyB-NCy
1+g
a4 —1, = NGB
l+g

Tratandose de un sistema lineal, aplicaremos en él una transformacion lineal de forma que se
obtenga un sistema equivalente. Aunque podria representarse de forma abreviada mediante notacio
matricial (se trata del resultado del producto de dos matrices), lo expondremos de forma mas deta-
llada de la siguiente manera:
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Factor de

Sistema original L
transformacion

Sistema transformado equivalente

a 1 a
—L=NCa-NC a —Llat= NG - 1
i Cla— Ny Tog ~hot= NG NGy
d_ 1, =NCia—N,C; a2 &_ _ a2 = NCal- NCia?
1+g 1+g 1 11 1
a — 3 a
—L; =N,Cia—NgC a- - _
T+g L2 10—N3Ly T+g Li|la-3 = NCa2— N,Cia-3
8 ,=NsCB-NGCy f; pla3 a 14 Bla3 = NyCya3— N,C,B-1ar3
1+g 2 1+g 2 G ! .
a_ _|,= L g3 a S 10-3
Tog L, = N,C,8 c, B T+g —Ly| T, B = NCySla-

Puesto que cada ecuacion tiene una estructura diferente, los factores para transformarla sor
también diferente¥.

Si ahora sumamos miembro a miembro todas las ecuaciones transformadas, vemos que en e
segundo miembro los segundos términos de cada ecuacién se anulan con el primer término de le
siguiente, llegando finalmente a:

a —L,] ol 2 —L,] a2+

1+g 1+g 1+g 1+g G 1+g

a —L,] a3+

a _ %&ﬁ—la—?w

_a %%3—257—?: NG
2

Ecuacién en la que la incégnitagya que el resto son variables con valores conocidos (se
comportan como pardmetros, en definitiva)

Si llamamos:
a _
_a _ L=
1+g 1] q
a _
— L, =
1+g 2 &

La ecuacidn anterior, reducidos y agrupados los términos semejantes, se expresa como:
C
&y (a—1+ a2+ a—3) + aZC_l(B_l a3+ B—Za—3) = NQI.
2

Y sustituyendo los valores numéricos:

a, (2,834898) + 3 220 (0,884527 + 0,852068) = 10.08%:20
1 2525

Y deshaciendo el cambio de variable de la anualidad y resolvienda, z&#lega a:

a =1.173.390,74

16 | a complejidad del desarrollo para obtener la anualidad y otras magnitudes del empréstito es elevada por la sencilla razén
de que el empréstito es también complejo.
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Para construir ahora el cuadro de amortizacion, calcularemos primero los titulos amortizados
cada afio, por el método del redondeo. Para ello, en primer lugar, calcularemos los que se amortizar
el primer afio, partiendo de la anualidad y, después, por recurrencia, los de los afios siguientes.

1.173.390,74
1,002

Igualando miembro a miembro la primera y segunda anualidad, se tiene:

—30.000 = 10.000 5+ M; x520—-30 x15 O M;=1.906,72

(NCip + MGy +Ly) (1 +9) = [(N-My Cig + My Cy + L] (1 +09)
Reduciendo términos semejantes y despejafiden funcion deM:
My = My (1 +1i9)

Se puede ver facilmente, iterando el proceso para las anualidades segunday tercera, que la le
que siguen los titulos amortizados para los tres primeros afios es:

M=M,_,(1+1i4), conk=1,2,3

Con lo que:
M; = 1.906,72; M = 1.961,73; M=2.018,39

Titulos vivos al final del tercer afilz = 10.000 — (1.906,72 + 1.961,73 + 2.018,39) = 5.886,84

Entre el afio tercero y cuarto hay un cambio en varios parametros (tipo de interés, prima y
lote), por lo cual hay que volver a calcular los titulos amortizados a partir de la anualidad (es lo mas
sencillo, al haber un cambio en diversos parametros):

1.173.390,74
1,002

Y para el afio quinto, por analogia, es aplicable la relacion de los tres primeros afios, pero con
distintos parametros, es decir:

—30.000 = (10.000 —5.886,84P0 + M, x 525 - 30 >0 O M, = 2.017,80

Ms =My (1 +1i9)

Puede observarse que la relacion entre los titulos amortizados es la habitual en un empréstito
«normal», pero con el tipo de inteiésn lugar de.

Para el redondeo, dispondremos los datos en una tabla:

Titulos tedricos Titulos redondeados
1.906,72 1.907
1.961,73 1.962
2.018,39 2.018
2.017,87 2.018
2.094,74 2.095
> partes enteras: 9.996 10.000
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Al faltar cuatro titulos para el total, redondeamos por exceso los cuatro con mayor mantisa
(parte decimal).

En cuanto al cuadro de amortizacién, con los titulos redondeados, es el siguiente:

Afios | Anualidad Gastos Cupones Lote Reembolsc Amortizados Titulos vivos
Afo | Total

0 10.000

1 1.173.532 2.342 149.550 30.000 991.640 1.907 1.907 8.093
2 1.173.527 2.342 120.945 30.000 1.020.240 1,962 3.869 6.131
3 1.173.216 2.342 91.515 30.000 1.049.360 2.018 5.887 4113
4 1.173.452 2.342 81.660 30.000 1.059.450 2,018 7.905 2.095
5 1.173.517 2.342 41.300 30.000 1.099.875  2.095 10.000 0

Comentarios al cuadro de amortizacion:

* Los cupones son los netos, es decir, una vez descontados los correspondientes a los titulos que pierden el Ult
mo cupdn (30 en cada sorteo).

» El cupdn para los 3 primeros afios es de 15 euros por titulo y de 20 para los dos ultimos.

* Las anualidades difieren ligeramente de la tedrica, por el redondeo de los titulos.

b) Primas de amortizacion del empréstito B.

Se trata de amortizar los titulos de forma que el rendimiento total obtenido por el inversor per-
manezca constante con independencia del sorteo en que resulte amortizado el titulo.

Las variables de las que depende el rendimiento obtenido por un titulo (en ausencia de otras
caracteristicas comerciales) son:

 El precio de emision.
e El cupén anual.
< El valor de reembolsafminal + prim3.

Las dos primeras ya estan determinadas, por lo que sélo es necesario determinar la prima de
amortizacién de cada afio.

Para un titulo determinado debe cumplirse la ecuacién de equivalencia financiera en el origen
de la operaciof’:

Valor de emision del titulo = Valor actual al 8% de los cupones a percibir| +
+ valor actual al 8% del importe a percibir en la amortizacion (nominal + prima)

17 | a equivalencia financiera debe cumplirsecaalquiermomento de la vida del empréstito. Se plantea en el origen por
la sencilla razén de que es en ese momento cuando hay que determinar el valor de las primas para todo el empréstito, ante
de que comience la amortizacion de los titulos. No obstante, si en un momento posterior de la vida del empréstito se deci-
diera remunerar a los titulos con otro rendimiento, el planteamiento seria el mismo que en el origen de la operacion, plan-
teando la ecuacion, de forma analoga, para la duracion restante.
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El segundo miembro dependera de cuando se amortice el titulo, con lo cual se tendré para cade
uno de los 5 afios:

500 — 18 = 500 8,03. (1,08)1+ % OP ;=556 -5
500 - 18 = 500 8,03. & g+ % OP , = 31,00 - 30
500 — 18 = 500 8,03. 8,05+ % 0 P = 58,48 60
500 — 18 = 500 8,03. 34,05+ % 0 P, = 8816 — 90
500 — 18 = 500 8,03. 35 g *+ % 0 Pg = 120,00 - 120

Las primas se han redondeado, a fin de obtener nimeros enteros, al igual que el nominal de
los titulos. EI cambio no es significativo, ya que el redondeo de las dos primeras primas compensa
parte del de las dos ultimas. Se ha hecho asi para darle un enfoque més practico u operativo.

Se puede observar como los sucesivos valores de reembolso siguen la ley de recurrencia siguiente

Cy = C_1(1,08)-Ci, conk>1

¢) Vida media de los titulos del empréstito A.

Al amortizarse los titulos por sorteo, la vida de un titulo determinado (el tiempo que transcu-
rre desde que se emite hasta que es amortizado) se comporta como una variable aleatoria cuyo esp.
cio muestral (los valores que puede tomar) esta determinado por los valores 1, 2, 3, 4, 5, esto es, lo:
afos que puede vivir cada titulo.

La vida media de un titulo se define como el valor esperado o esperanza matematica de la
variable aleatoria anterior. Se trata, simplemente, de una media aritmética ponderada, en la cual los
coeficientes de ponderacion son las probabilidades, calculadas en el origen, de amortizacion en un
sorteo determinado.

Puesto que todo el espacio muestral esta formado por sucesos equipi8babpesbabili-
dad de amortizacion en un sorteo determinado se obtendra segun el criterio clasico de Laplace, estc
es, como cociente entre los casos favorables (los que se amortizan en el sorteo del afio) y los casa
posibles (el nimero total de titulos emitidos, al estar situados en el origen de la operacion).

Aunque hay formulas y métodos abreviados, partiremos del cuadro de amortizacion obtenido
en el apartada) y operaremos con los titulos efectivos.

18 Esto es asf puesto que la probabilidaatiori de que un titulo cualquiera sea amortizado en un determinado sorteo es la
misma para todos los titulos.
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Sorteo 1 2 3 4 5
Probabilidades .............. 1.907/10.000 = 0,1907 1.962/10.000 = 0,1962 2.018/10.000 = 0;2018 2.018/10.000 =/ 0,2018 2.095/10.000 = 0,2095

Como es ldgico, la suma de las probabilidades es 1.

La vida media sera entonces:

Vi, = 1 afio x0,1907 + 2 afios 8,1962 + 3 afios 8,2018 + 4 afios 8,2018 + 5 afios 8,2095 = 3,0432 =3 afios

d) Valor del titulo, usufructo y nuda propiedad de un titulo del empréstito B.

1. Calculos previos y cuadro de amortizacion

Aunque el enunciado no lo pide, presentaremos el cuadro de amortizacién, y para ello calcu-
laremos primero la anualidad constante que amortiza el empréstito. Al ser amortizable con primas
diferentes cada afio, su resolucion es también compleja y seguiremos un algoritmo de célculo simi-
lar al expuesto en el otro empréstito.

El desarrollo que viene a continuacion se va efectuar sin considerar los gastos anuales del 0,2
por 100, pues basta con afiadirlos al final a la anualidad obtenida (sin incluir los gastos), ya que no
modifican el planteamiento utilizado en los célculos.

LlamandoC, = Valor de reembolso (hominal méas prima variable) dekaf@onk=1, 2, 3, 4, 5),
tendremos:

a=NCi+ M,C; = [NCi+ (N=Ny) C{]

a :NlCi + M2C2 = [N1C| + (Nl_ '\b) g]
a=NCi+M;C3 = [N,Ci+ (N, - Ng) C
a=MNCi+ MyCy = [N3Ci + (N3 = Ny) Cy
a=NCi+ MgC5 = [NiCi+ (Ny— Ng) Cs]

En la Gltima ecuaciom\s; = 0, ya que, por definicion, los titulos vivos al final del dltimo afio
deben ser iguales a cero.

Las anualidades, como ya se ha dicho, no incluyen el 0,2 por 100 de gastos.

Si ahora transformamaos el primer término del segundo miembro, de forma que el importe del
cup6n permanezca inalterado, tendremos:

Ci=Cyix, conk=1,2,3,4,5

Con lo que el sistema quedara:

a =NC (1 +i)-NGCy
a = NGy (1 +1p) - NGy
a = NC3(1+i3) —N;C3
a = N3Cy (1 +1ig) —N4,Cy
a = NCs(1+ig)
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Si hacemos un cambio de variable y llamamos:

a= 1A+
B=(1+h)
A= (1+h)
0 = (1+iy)
0= (1+p)

El sistema quedara finalmente:

NG a— N,C,
N1CoB— NGy
NC3A — NsCs
NC16— N,Cy
NCs0

DYDY
1

Y operando igual que en el empréstito anterior (apartado a):

Factor de

L, Sistema transformado equivalente
transformacion

Sistema original

a=NGa—-NC, c a-C =nc- N,Ca-1
Ca Cia
a=NGCB-NCy Cch:m a C; 5" N,Ca-1- N,Ca-131
a = NCxA - NG Cagﬁ)‘ a Tsﬁ)\ = N,Ca-13-1— NyCa 13- 121
a = NCy0-N,Cy m a m = NyCa1B-2A-1 - N,Ca-13-1A-16-1

a =NCgd c

c
— & a—%__ =NColpirlgl
CsaBABS CsaBr6s ¢ F

Como puede apreciarse, la complejidad de este empréstito es ain mayor que en el otro.

Si ahora sumamos miembro a miembro todas las ecuaciones transformadas, vemos que en e
segundo miembro los segundos términos de cada ecuacién se anulan con el primer término de le
siguiente, llegando, tras reducir y simplificar, finalmente a:

1 1 1 1 1
Cia "CaB T Capr T C,opre T C.apres

a =N

Esta expresion, al tratarse de la suma de varias fracciones algebraicas propias (al ser los deno
minadores > 1), puede ser reducida a una fraccion Unica, mas manejable, e incluso memorizable. Nc
lo haremos por no alargar mas de lo necesario la resolucién.
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Y sustituyendo los valores numéricds

1

1

1

1

1

+ +
590 x1,02970297 4,028301887 2,026785714 1,025423729

Efectuando célculos, queda finalmente:

Y resolviendo, a = 1.207.675

_10.000

,008280371

+
L. 590 x1,02970297 »®,028301887 #,026785714 A,025423729 4,024193548)

+ + +
505 x1,02970297 530 x1,02970297 1{,028301887 560 x1,02970297 4,028301887 A,026785714

Esta anualidad, como ya se comentd, no considera los gastos. Si los afiadimos ahora, la anua

lidad final seréa:

Si a partir de este valor de la anualidad formamos directamente el cuadro:

Afios Anualidad
0
1 1.210.090
2 1.210.090
3 1.210.090
4 1.210.090
5 1.210.090

a = 1.207.675 3,002 = 1.210.090

Gastos

2.415
2.415
2.415
2.415
2.415

Cupones

150.000
118.590
87.765
57.765
28.530

Reembolsc

1.057.675
1.089.085
1.119.910
1.149.910
1.179.145

Amortizados ., .
Titulos vivos
Afio Total
10.000
2.094 2.094 7.906
2.055 4,149 5.851
2.000 6.149 3.851
1.949 8.098 1.902
1.902 10.000 0

El cuadro podia haberse calculado también mediante el método del redondeo, habida cuenta
de la ley de recurrencia que siguen los titulos amortizados, y que se obtiene comparando dos anua
lidades consecutivas. Asi, igualando la primera anualidad con la segunda, desarrollando y simplifi-

cando, tendremos:

19 Es aconsejable en este tipo de célculos el utilizar un nimero elevado de decimales, ya que al multiplicar o dividir los dife-
rentes resultados intermedios por cifras grandes, los posibles errores se multiplican por dichas cifras. Asi, una milésima
puede no ser significativa, pero si se desprecia en un calculo en el que luego se ve multiplicada por una cifra del orden de
100 millones, el error se amplifica 100 millones de veces, haciendo luego que en los cuadros de amortizacion surjan dife-
rencias, a veces grandes, en la Ultima linea, con lo cual el cuadro no «cierra» bien. Sobre este particular puede consultar
se cualquier texto de métodos numéricos.
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NCi+ M;C; = N,Ci+ M,C,

NCi+ M;C; = (N=M),) Ci+M,C,
NCi+ M;C; = NCi— M,Ci + M,C,
M;Cy +M;Ci = M,C,

Y como: Ci= Gy, K, larelacion que hay entre los titulos amortizados queda finalmente:

(Cy+ Ci)
My = My —=——2

2 1 c,
Y de forma analoga, se puede establecer para cualquikr-afio

Cr—1
Cx

My = Mk—1(1+ik—1) (conK=2,3,4,5)

Los resultados que se obtienen con esta ley de recurren@a ssie castms mismos que
redondeando en el cuadro directamente, como se puede comprobar.

A partir del cuadro, podemos calcular el valor pleno del titulo y sus componentes: el usufruc-
to y la nuda propiedad, todos valorados al 5 por 100.

2. Valor pleno del titulo, usufructo y nuda propiedad efectivos

El valor plenamedio20del titulo se calcula actualizando al tanto de valoracion todos los dere-
chos no vencidos (cupones pendientes de cobro mas el valor de reembolso) en el momento de le
valoracion (principio del tercer afio, es decir, transcurridos dos sorteos) y dividiendo por el numero
de titulos vivos en ese momento.

El valor pleno medio del titulo se compone del usufructo medio (cupones) y la nuda propie-
dad media. La suma de ambos es el total de la anualidad (sin gastos del 0,2%), y por ello:

k=5

k-2
2. a(1+0,0552
N,

Valor medio pleno del titulo en el momeikte 2:V, =

Las anualidades se pueden descomponer en tres sumandos: cupones, nominal y primas d¢
reembolso.

20 se denominanedioa dicho valor ya que se obtiene dividiendo lo correspondiente a todo el empréstito en su conjunto
entre el nimero de titulos vivos en el momento de la valoracion.

-262 - ESTUDIOS FINANCIEROS ntm. 264

Esta obra esta bajo una Licencia Creative Commons BY-NC-ND 4.0



| CUERPO TECNICO DE HACIENDA DEL GOBIERNO DE NAVARRA | Fernando Vallejo Torrecilla

No obstante, vamos a suponer que las primas de reembolso son retenidas por el nudo propie:
tario, con lo cual tendremos Unicamente dos componentes: cupones (usufructo) y valor de reembol-
so efectivo (nuda propiedad).

k=5

k=5 k=5
> a (1 +0,05K2 3 NGCi(1+0,05k2 T MGl +0,055k?
k=3 k=3

— —_ R k=
Vz = Uz + NP2 = = +
N N> N,

Y operando con los valores del cuadro de amortizacion, se llega a:

. — 87.765. (1,05)1 + 57.765. (1,05)2 + 28.530. (1,05)3
Usufructo medio:U, = 5851 = 27,45

Nuda propiedad efectiva:

B = 1.119.910. (1,05)1 + 1.149.91Q (1,05)2 + 1.179.145 (1,05)3
2~ 5.851

= 534,64

En cuanto al valor pleno medio del titulo, se obtiene sumando las dos cifras anteriores:
V,=U,+ NP, = 27,45 + 534,64 = 562,09

A esta misma cifra se llega actualizando las anualidades sin incluir en ellas los gastos
del 0,2 por 100, yque se trata de un gasto de gestién que no es imputable al inversor (ya sea éste
el usufructuario o el nudo propietario), sino al emisor de los titulos.

Valor pleno medio del titulo en el momerite 2: V, = _1.207.675 &m0, = 562,09
5.851

A continuacién, vamos a calcular el valor pleno y sus componentes considerando un titulo
individual.

En este caso, hay que tener en cuenta que hay que operar con valores esperados, ya que la vic
de un titulo depende del sorteo en que se amortice y es, por tanto, una variable aleatoria.

El planteamiento es similar al empleado anteriormente en el célculo de la vida media de un
titulo, ponderando con las probabilidades asociadas a cada sorteo.
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Sorteo 3 4 5

Probabilidades ............ 2.000/5.851 = 0,3418 1.949/5.851 = 0,3331 1.902/5.851 = 0,3251

Se puede comprobar cémo las probabilidades asociadas suman 1.

Valor esperado para el usufructo:

E(U,) = 15. 850, - 0,3418 + 15 8ypg0; . 0,3331 + 15 8gp504 . 0,3251 = 27,45

Valor esperado para la nuda propiedad efectiva:

E(NP,) = 560.1,051.0,3418 +590Q 1,052. 0,3331 + 620 1,053. 0,3251 = 534,64

Podemos ver que los resultados a los que se llega con este planteamiento son los mismos qut
con el enfoque anterior en el que se calcularon valores medios.

Por dltimo, indicar que también pueden calcularse el usufructo y la nuda propiedad en fun-
cién de la vida media de un titulo, utilizando la misma como duracion en los diferentes factores de
actualizacion.
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