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Norma de Informacion Financiera A-6

RECONOCIMIENTO Y VALUACION

Los objetivos de esta Norma son establecer los criterios generales que deben utilizarse en
la valuacion, tanto en el reconocimiento inicial como en el posterior, de transacciones,
transformaciones internas y otros eventos, que han afectado econémicamente a una enti-
dad; asi como, definir y estandarizar los conceptos basicos de valuacion que forman parte
de las normas particulares aplicables a los distintos elementos integrantes de los estados
financieros. La NIF A-6 fue aprobada por unanimidad para su emision por el Consejo
Emisor del CINIF en septiembre de 2005 para su publicacién en octubre de 2005, esta-
bleciendo su entrada en vigor para los ejercicios que se inicien a partir del 1° de enero de
2006.
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Norma de Informacién Financiera A-6
RECONOCIMIENTO Y VALUACION

INTRODUCCION

Preambulo

La evolucién de la normatividad ha generado cambios en su concepcion actual
que han contribuido a la mejora interpretativa de la informacion financiera de una
entidad, tan es asi, que de una contabilidad originalmente realizada sobre la base
del efectivo (esto es, exclusivamente a traves del costo o recurso historico), evo-
luciond hacia una contabilidad en funcion a lo devengado. En la emision de nor-
mas contables recientes la intencion sigue siendo esencialmente la misma, mas es
innegable que ésta se ha dado con un giro trascendental hacia la determinacion de
valores actuales, nueva orientacion que responde a las necesidades del usuario
dentro de una economia globalizada de libre mercado. Lo anterior sustentado en
la busqueda de informacién financiera de alta calidad y comparable, orientada a la
determinacion de valores economicos que sean cada vez mas objetivos.

En ese afan de mejorar las practicas contables, los cuerpos normativos se han da-
do a la tarea de establecer normas que beneficien la informacion financiera y su
interpretacion, con el fin de contribuir al esclarecimiento del tratamiento contable
aplicable a las nuevas operaciones que se presentan habitualmente en el mercado
o0 de variantes a las anteriormente concebidas y, sobre esta base, proporcionar me-
jores herramientas para la toma de decisiones.

Cabe adicionar que las necesidades del usuario general de la informacion finan-
ciera se han tornado mucho mas complejas, por diversas razones; entre ellas, el
desarrollo econdmico en los mercados de capital, la globalizacion de la economia,
la rapida y constante evolucion de la tecnologia y avances importantes en el pen-
samiento contable.

Derivado de lo anterior, se han venido incorporando en la normatividad contable
nacional e internacional, una serie de disposiciones particulares que promueven el
uso de nuevos y diversos conceptos de valor econdémico. Existen diversos factores
que ejercen influencia en la seleccion del concepto de valor mas adecuado, uno de
ellos es la intencion gque se tenga con el elemento de los estados financieros sujeto
a valuacion; por ejemplo, un activo fijo puede estar destinado al uso o disponible
para la venta; un instrumento financiero puede considerarse con fines de negocia-
cion, disponible para su venta o conservado hasta su vencimiento. En éstos como
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en otros casos, un mismo tipo de activo puede asumir distintos tipos de valor, de-
pendiendo de su intencionalidad.

Otros enfoques de valuacion en activos y pasivos de una entidad consideran nece-
sario reflejar el costo del dinero a través del tiempo, siendo esto significativo para
un adecuado analisis financiero, en un momento determinado. Por otro lado, se
argumenta que el verdadero valor de las cosas esta representado por el monto que
alguien estaria dispuesto a pagar o recibir en un mercado de libre competencia, lo
cual implica que el ambiente econdmico donde opera la entidad constituye un de-
terminante en la valuacion. En funcion a lo anterior, en la actualidad se presenta
una gama importante de técnicas o conceptos de valuacion, como son entre otros,
el costo de adquisicion, el valor neto de realizacion, el valor presente y el valor
razonable.

Para propositos de la informacion financiera y de sus caracteristicas cualitativas,
los valores de intercambio ocurridos en los mercados de libre competencia, donde
una entidad lleva a cabo transacciones con otras entidades, son considerados los
mas objetivos para la valuacién de partidas de activo, pasivo y capital contable o
patrimonio contable.

La préctica en nuestra normatividad, ha permitido el uso de valores razonables pa-
ra ciertos instrumentos financieros, cuyo ciclo de realizacion es inmediato o casi
inmediato; también propone el uso de valores razonables basados en montos re-
cuperables, para reflejar disminuciones de valor en activos de larga duracion. Di-
cho enfoque normativo se ha tratado de realizar en forma conservadora y
controlable, para permitir una estabilidad en la informacién financiera.

También se ha buscado, en la medida de lo posible, que la informacion financiera
sea comprensible para cualquier tipo de usuario y no se requieran demasiados co-
nocimientos técnicos para su adecuada interpretacidn. Lo anterior, sin estar exen-
tos de las complejidades desarrolladas a la fecha por operaciones efectuadas en el
mercado. Uno de los objetivos de esta NIF es precisamente plasmar un esquema
bésico de reconocimiento y valuacion contable, con independencia de que algunas
operaciones pudieran envolver un alto grado de complejidad.

Razones para emitir la NIF A-6

Esta NIF busca atender a las nuevas consideraciones de valor que al efecto estan
estableciendo las normatividades internacionales; asi como, homologar el uso de
términos en la medida de lo posible, como concordancia y punto de encuentro en-
tre los diferentes términos utilizados por la normatividad.

6 -©D.R.CINIF
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De esta forma se establece dentro del Marco Conceptual (MC) una guia de suma
importancia para el adecuado establecimiento de normas particulares. Cabe indi-
car, que algunos conceptos de valor plasmados en los textos de NIF particulares,
posiblemente requieran de modificaciones o aclaraciones en su aplicacion, lo cual
se realizara una vez completada la fase inicial consistente en lograr la convergen-
cia del MC con la normatividad internacional.

Este documento es una extension a los postulados bésicos y criterios cualitativos
de los estados financieros, establecidos en las NIF A-1, Estructura de las Normas
de Informacion Financiera, NIF A-2, Postulados basicos y NIF A-4, Caracteris-
ticas cualitativas de los estados financieros, y contribuye a conceptuar los ele-
mentos integrantes de los estados financieros sefialados en la NIF A-5, Elementos
basicos de los estados financieros.

Principales cambios en relacion con pronunciamientos anteriores

Esta NIF incorpora en el MC las bases para el reconocimiento contable inicial y
posterior, proporciona una clasificacion de los conceptos de valuacion en valores
de entrada y de salida y establece limites en la valuacion de activos y pasivos.
Ademas, adjunta Apéndices que detallan los conceptos béasicos de valuacion y
muestran ejemplos y cuadros esquematicos para un mejor entendimiento de la
norma. Debido a que esta NIF no tiene documento precedente dentro de los bole-
tines de la serie A, no deroga ningun Boletin de esa serie.

Convergencia con Normas Internacionales de Informacion Finan-
ciera

Esta NIF A-6 coincide en gran parte con la seccion referente a la valuacion de los
elementos de los estados financieros del MC de las Normas Internacionales de In-
formacion Financiera (NIIF); sin embargo, su analisis va mas alla de lo estableci-
do por tal normatividad internacional. Si bien, la NIF A-6 no tiene diferencias con
el MC de las NIIF, esta NIF cubre un mayor numero de conceptos de valuacién y
los detalla con mayor abundamiento. Adicionalmente, establece criterios genera-
les para seleccionar bases de valuacion en el reconocimiento inicial y el posterior.
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Actualmente el IASB* en conjunto con el FASB,? estan realizando un proyecto IN14
conjunto para la revision del MC, por lo cual el CINIF considerd pertinente in-

cluir en esta NIF criterios de valuacion establecidos en el MC del FASB, en parti-

cular de los SFAC®* 5 y 7, atendiendo también a lo desarrollado en nuestras
normas particulares.

! IASB - International Accounting Standards Board (Consejo de Normas Internacionales de Contabi-

lidad).

2 FASB - Financial Accounting Standards Board (Consejo de Normas de Contabilidad Financiera).

¥ SFAC - Statement of Financial Accounting Concept (Declaracion de Conceptos de Contabilidad Fi-

nanciera).

8 -©D.R.CINIF
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La NIF A-6, Reconocimiento y valuacién, esta integrada por los
parrafos 1-95, los cuales tienen el mismo caracter normativo, y
los Apéndices A, B y C que no son normativos. La NIF A-6 debe
aplicarse de forma integral y entenderse en conjunto con el res-
to del Marco Conceptual establecido en la serie NIF A.

©D.R.CINIF-9




NIF A-6, RECONOCIMIENTO Y VALUACION

Norma de Informacién Financiera A-6
RECONOCIMIENTO Y VALUACION

OBJETIVOS

Los objetivos de esta Norma son: 1

a) establecer los criterios generales que deben utilizarse en la valuacidn, tanto en
el reconocimiento inicial como en el posterior, de transacciones, transformacio-
nes internas y otros eventos, que han afectado econémicamente a una entidad,;
asi como,

b) definir y estandarizar los conceptos basicos de valuacion que forman parte de

las normas particulares aplicables a los distintos elementos integrantes de los
estados financieros.

ALCANCE

Las disposiciones de esta Norma de Informacién Financiera son aplicables para to- 2
das las entidades que emitan estados financieros, en los términos establecidos por
la NIF A-3, Necesidades de los usuarios y objetivos de los estados financieros.

NORMAS BASICAS DE RECONOCIMIENTO

Fundamentos

El postulado basico de devengacion contable de la NIF A-2, Postulados basicos 3
sefiala que:

“Los efectos derivados de las transacciones que lleva a cabo una entidad
econdmica con otras entidades, de las transformaciones internas y de
otros eventos, que la han afectado econémicamente, deben reconocerse
contablemente en su totalidad, en el momento en el que ocurren, inde-
pendientemente de la fecha en que se consideren realizados para fines
contables.”

10-©D.R. CINIF
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Por lo anterior, las operaciones que deben ser reconocidas contablemente por una 4
entidad son:

a) transacciones que llevo a cabo con otras entidades economicas;

b) transformaciones internas que modificaron la estructura de sus recursos o de sus
fuentes; y

c) otros eventos que la afectaron.

Como se sefiala en la NIF A-1, Estructura de las Normas de Informacion 5
Financiera:

“El reconocimiento contable es el proceso que consiste en valuar, pre-
sentar y revelar, esto es, incorporar de manera formal en el sistema de
informacion contable, los efectos de las transacciones, transformaciones
internas que realiza una entidad y otros eventos, que la han afectado
econdémicamente, como una partida de activo, pasivo, capital contable o
patrimonio contable, ingreso, costo o gasto. El reconocimiento de los
elementos basicos de los estados financieros implica necesariamente la
inclusidn de la partida respectiva en la informacion financiera, formando
parte, conceptual y cuantitativamente del rubro relativo. El sélo hecho
de revelar no implica reconocimiento contable.”

Criterios de reconocimiento

El reconocimiento contable de una operacion debe cumplir con los siguientes crite- 6
rios:

a) provenir de una transaccion de la entidad con otras entidades, de transforma-
ciones internas, asi como de otros eventos pasados, que la han afectado econo-
micamente;

b) satisfacer la definicion de un elemento de los estados financieros, segin se es-
tablece en la NIF A-5, Elementos basicos de los estados financieros;

c) ser cuantificable en términos monetarios confiablemente;
d) estar acorde con su sustancia econémica;

e) ser probable que en un futuro ocurra una obtencion o un sacrificio de beneficios
econdmicos, lo que implicara una entrada o salida de recursos econémicos; y

©D.R.CINIF-11
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f) contribuir a la formacion de un juicio valorativo en funcion a su relevancia que
coadyuve a la toma de decisiones econdmicas.

Por consiguiente, una operacion debe reunir los seis criterios fundamentales sefia-
lados en el parrafo anterior y s6lo debe ser reconocida como un elemento de los es-
tados financieros, al momento de ser alcanzados todos.

De lo anterior se desprende que al reconocer una operacion en la informacion fi-
nanciera, ésta debe representarse tanto conceptual como numéricamente y, por tan-
to, debe determinarse una cuantificacion en términos monetarios a través del
desarrollo de un proceso formal de valuacion considerando los atributos del ele-
mento a ser valuado y lo que establezcan, a su vez, las NIF particulares relativas.
Los atributos se refieren a las caracteristicas o naturaleza del elemento sujeto a re-
conocimiento y valuacién; por ejemplo, su naturaleza monetaria y no monetaria,
entre otros.

Propdsitos y estructura de los criterios

Los criterios de reconocimiento establecen cuando incorporar los efectos por ope-
raciones que afectan a una entidad en su informacion financiera, lo cual implica su
valuacion, presentacion y revelacion contable.

Algunos eventos que afectan a los activos, pasivos y capital o patrimonio contable
y, que tienen efectos econdémicos futuros, quizds nunca puedan ser reconocidos
dentro de los estados financieros, en virtud de que no cumplen plenamente con los
criterios de reconocimiento. Por ejemplo, entre otros:

a) la generacion o creacién de valor, producto del acervo desarrollado por el capi-
tal intelectual del recurso humano de una entidad;

b) una pérdida por desastre de dimensiones desconocidas, de la que no se cuenta

con informacién suficiente, disponible y a un costo justificable, que permita re-
ducir incertidumbres a un nivel aceptable.

Momentos del reconocimiento
La NIF A-1 indica que el reconocimiento contable se presenta en dos etapas:
a) “reconocimiento inicial — proceso de valuar, presentar y revelar una

partida por primera vez en los estados financieros, al considerarse
devengada; y

12 -©D.R. CINIF
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b) reconocimiento posterior — es la modificacion de una partida recono-
cida inicialmente en los estados financieros, originada por eventos
posteriores que la afectan de manera particular, para preservar su ob-
jetividad.”

Reconocimiento inicial

El reconocimiento inicial ocurre cuando una operacion se incorpora por primera
vez en la informacidn financiera al considerarse devengada de acuerdo con el pos-
tulado de devengacidn contable. Verbigracia, cuando se adquieren activos y servi-
cios, se asumen pasivos, se emiten instrumentos de deuda o capital, o se reciben
aportaciones.

Los activos, pasivos y capital o patrimonio contable, deben reconocerse inicialmen-
te a los valores de intercambio en que ocurren originalmente las operaciones, a me-
nos que dicho valor no sea representativo; en cuyo caso, debe realizarse una
estimacion adecuada, considerando las normas particulares que les sean aplicables.

El valor asi reconocido, resulta de aplicar conceptos de valuacion que reflejen las
cantidades de efectivo que se afecten o su equivalente, o bien, que representen una
estimacion confiable de la operacion, cuando dicho valor se considere devengado.

El valor de intercambio corresponde a una transaccion reciproca con el mismo va-
lor economico para las partes que intervienen. Para una podria ser el precio de ven-
ta y para la otra el precio de compra o costo de adquisicidn. Y es, por ende, el valor
al cual deben reconocerse los activos adquiridos, los pasivos asumidos y las emi-
siones de instrumentos de deuda o capital, en su reconocimiento inicial.

Si la transaccion es en efectivo, el valor de intercambio para la entidad debe consi-
derar la cantidad de efectivo entregado o recibido, salvo que ésta exceda al valor
razonable de la partida reconocida y, por consiguiente, no sea representativa, por lo
gue en este caso debe utilizarse el valor razonable.

Cuando se adquiere un activo a cambio de otro, el activo obtenido debe cuantificar-
se en términos monetarios en funcién al valor razonable del activo entregado, a
menos que no se pueda obtener en forma confiable dicho valor razonable, en cuyo
caso debe considerarse el valor razonable del activo recibido.

En el remoto caso de que no se disponga de valores razonables tanto de los activos
entregados como de los recibidos o dichos valores no puedan determinarse y, una
vez agotadas todas las posibilidades, el valor neto en libros del activo entregado
servira de base para reconocer el activo recibido.
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Si un activo se adquiere a cambio de instrumentos financieros de deuda o capital
emitidos por la entidad, el valor razonable de los instrumentos debe representar el
costo de adquisicion del activo. Si el valor razonable del instrumento no puede de-
terminarse, se debe tomar el valor razonable del activo recibido.

Si un activo se adquiere a crédito, el valor presente de las erogaciones futuras que
representa el pasivo, debe utilizarse para determinar el costo de adquisicion del ac-
tivo, siempre y cuando éste no exceda a su valor razonable; cuando dicho valor ex-
ceda debe tomarse el valor razonable del activo recibido.

Cuando se asumen pasivos a cambio de activos, dichos pasivos deben cuantificarse
en téerminos monetarios al valor presente de los flujos de efectivo que deban ser
erogados en el futuro. La diferencia entre el valor presente y las cifras nominales de
los pasivos son costos de financiamiento que deben reconocerse conforme se de-
venguen.

Por lo general, los montos de los activos, pasivos y capital o patrimonio contable
reconocidos inicialmente, pierden significado informativo como consecuencia de
nuevas transacciones, transformaciones internas y otros eventos, que afectan eco-
nomicamente a la entidad. Para reivindicar su relevancia deben ser modificados a
través de un reconocimiento posterior, preservando su objetividad.

Reconocimiento posterior

El reconocimiento posterior ocurre cuando una operacion posterior al reconoci-
miento inicial modifica el valor de los activos, pasivos y capital o patrimonio con-
table; cuando una operacion posterior a un reconocimiento previo modifica a tal
grado una partida que ésta deja de tener valor, debe eliminarse del balance general.

La valuacion en el reconocimiento posterior debe efectuarse considerando las cir-
cunstancias particulares que afectan la valuacion anterior y que mejor reflejen la si-
tuacion actual. El criterio de valuacion empleado debe aplicarse en forma
sistematica a fin de preservar un equilibrio entre las caracteristicas cualitativas de
los estados financieros, atendiendo a los atributos del elemento a ser valuado, en
funcidn a la normatividad particular que le es relativa.

En algunos casos, los activos, los pasivos y el capital o patrimonio contable, con-
servan su valor de intercambio original, el cual no debe ser mayor a sus valores es-
timados de realizacion. En estos casos, deben considerarse los valores estimados de
realizacion mas apropiados, de acuerdo con las NIF particulares.

14 -©D.R. CINIF
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Los elementos de los estados financieros de una entidad reconocidos inicialmente,
pueden ser modificados por nuevas operaciones, a través de:

a) modificaciones a dichos elementos por transacciones que son acumuladas y re-
conocidas a los distintos valores de reconocimiento inicial al momento en que
se devengan dichas transacciones;

b) transformaciones internas de recursos que son reconocidas a su valor acumula-
do;y

C) otros eventos que se reconocen considerando los valores que mejor reflejen su
situacion actual.

Las valuaciones de reinicio son reconsideraciones de valor de un activo o de un pa-
sivo, como si en ese momento se hubiera adquirido o asumido, considerando los
atributos del elemento a ser valuado. Las valuaciones de reinicio consideran nor-
malmente el valor razonable del elemento a ser valuado.

El reconocimiento inicial o posterior de una partida de capital contable o patrimo-
nio contable obedece a la valuacién de los activos netos que le son relativos.

Cuando la probabilidad de obtener beneficios econdmicos futuros de un activo se
pierde o, por los altos grados de incertidumbre en su cuantia, su reconocimiento ca-
rezca de significado, debe eliminarse del balance y sus efectos deben reconocerse
directamente en los resultados del periodo en que se identifique el evento.

Un pasivo debe eliminarse del balance y sus efectos deben reconocerse directamen-
te en los resultados del periodo en que se identifique el evento, cuando sea probable
que no haya en el futuro salida alguna de recursos o su reconocimiento carezca de
significado, por los altos grados de incertidumbre en su cuantia y beneficiarios,
considerando en su caso los aspectos contractuales relativos.

Finalmente, una partida de capital contable o patrimonio contable se disminuye o
es eliminada en forma automatica y proporcional, al momento en que no se tengan
activos netos que la respalden.
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NORMAS BASICAS DE VALUACION

Fundamentos

El sustento para cuantificar en términos monetarios una partida, es el postulado ba-
sico de valuacion, que acorde a la NIF A-2, sefala:

“Los efectos financieros derivados de las transacciones, transformacio-
nes internas y otros eventos, que afectan econémicamente a la entidad,
deben cuantificarse en términos monetarios, atendiendo a los atributos
del elemento a ser valuado, con el fin de captar el valor econ6mico mas
objetivo de los activos netos.”

Por consiguiente, la valuacion consiste en la cuantificacion monetaria de los efec-
tos de las operaciones que se reconocen como activos, pasivos y capital contable o
patrimonio contable en el sistema de informacion contable de una entidad. Los
conceptos de valuacién (técnicas y métodos) varian en complejidad, dependiendo
del tipo de las mdltiples operaciones que afectaron a una entidad economica y del
grado de dificultad que implique el obtener la informacion cuantitativa para su va-
loracion. Los diferentes conceptos de valuacion, deben atender a los atributos de
las partidas; asi como, al cumplimiento de las caracteristicas cualitativas de los es-
tados financieros.

Cabe mencionar que esta NIF no pretende abarcar todas las posibles técnicas y mé-
todos de valuacion utilizados en la practica, sino que se limita a describir y unifor-
mar los principales conceptos de valuacion utilizados en la actualidad; en NIF
referentes a normas particulares se establecen requerimientos sobre valuaciones es-
pecificas para determinadas situaciones.

Para la valuacion de las operaciones de una entidad en particular existen dos clases
de valores:

a) valores de entrada — son los que sirven de base para la incorporacion o posible
incorporacion de una partida a los estados financieros, los cuales se obtienen
por la adquisicion, reposicion o reemplazo de un activo o por incurrir en un pa-
sivo; estos valores se encuentran en los mercados de entrada; y

b) valores de salida — son los que sirven de base para realizar una partida en los es-
tados financieros, los cuales se obtienen por la disposicién o uso de un activo o
por la liquidacion de un pasivo; estos valores se encuentran en los mercados de
salida.

16 -©D.R. CINIF
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La mayoria de las entidades, particularmente las productoras de bienes, adquieren
activos y servicios en un mercado (denominado para efectos de esta norma, merca-
do de entrada para la entidad) para después de agregarles valor economico, poder
venderlos en un mercado distinto (denominado para efectos de esta norma, merca-
do de salida para la entidad). Sin embargo, muchas otras entidades adquieren y
venden activos en un mismo mercado; por ejemplo, la compraventa de instrumen-
tos financieros por las intermediarias financieras. Por otro lado, la generalidad de
las entidades, asumen pasivos en un mercado para allegarse de recursos utilizados
en los activos productivos. De igual suerte, muchas otras entidades asumen y liqui-
dan pasivos en un mismo mercado; citando el mismo ejemplo: la compraventa de
instrumentos financieros por las intermediarias financieras.

Ocho conceptos de valuacion basicos son habitualmente usados en la préactica: cos-
to de adquisicion, costo de reposicion, costo de reemplazo, recurso historico, valor
de realizacion, valor de liquidacion, valor presente y valor razonable. Dichos con-
ceptos de valuacion basicos estan clasificados en valores de entrada y de salida. El
valor razonable se advierte en ambos grupos de valores.

Valor razonable

Definicion — representa el monto de efectivo o equivalentes que participantes en el
mercado estarian dispuestos a intercambiar para la compra o venta de un activo, o
para asumir o liquidar un pasivo, en una operacion entre partes interesadas, dis-
puestas e informadas, en un mercado de libre competencia. Cuando no se tenga un
valor de intercambio accesible de la operacion debe realizarse una estimacion del
mismo mediante técnicas de valuacion.

El valor razonable, por consiguiente, es el valor de intercambio de una operacion o
una estimacion de éste.

El valor razonable puede considerarse tanto un valor de entrada como de salida,
atendiendo a los atributos de la partida considerada y a las circunstancias presentes
en el momento de su valorizacion.

El valor razonable, como valor atribuible a activos, pasivos o activos netos, segln
corresponda, representa un valor ideal para las cuantificaciones contables en térmi-
nos monetarios, el cual puede determinarse por orden de preferencia, a partir de:

a) cotizaciones observables en los mercados,

b) valores de mercado de activos, pasivos o activos netos similares en cuanto a sus
rendimientos, riesgos y beneficios, y
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c) técnicas de valuacién (enfoques o modelos) reconocidos en el &mbito financie-
ro, tales como, valor presente esperado, valor presente estimado, modelos de
precios de opcion, modelos de valuacion de acciones, opciones o derivados, en-
tre otros.

Para determinar un valor razonable, considerando en su aplicacion los enfoques del 42
valor presente, debe tomarse en cuenta lo dispuesto en el parrafo 83.

El precio de mercado denota una variabilidad de hechos y presunciones, obtenién- 43
dose a través de:

a) el precio de intercambio de las operaciones, representado por el monto en que
son adquiridos o vendidos los activos y servicios, incurridos los pasivos y colo-
cados o readquiridos los instrumentos de deuda y de capital de una entidad, en
un mercado de libre competencia; y

b) los valores de referencia de valuaciones contables provenientes de modelos de

valuacion, simples o complejos, que consideran el comportamiento del mercado
en el futuro.

Valores de entrada

Los valores de entrada son: 44
a) costo de adquisicion;

b) costo de reposicion;

c) costo de reemplazo;y

d) recurso histdrico.

El valor razonable puede asumir cualquiera de los anteriores valores de entrada,
aun cuando también puede considerarse como un valor de salida.

Los conceptos de costo de adquisicion y de recurso histérico se utilizan en valua- 45
ciones de reconocimiento inicial de una partida de activo o pasivo, segun sea el ca-

so0. Por su parte, los conceptos de costo de reposicion y de reemplazo son utilizados

para valuaciones en reconocimientos posteriores.
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Costo de adquisicion

Definicion — es el monto pagado de efectivo o equivalentes por un activo o servicio
al momento de su adquisicion.

Como adquisicion debe considerarse también la construccion, fabricacion, instala-
cion o maduracién de un activo. El costo de adquisicion también se conoce como
costo historico.

En la determinacion del costo de adquisicion deben considerarse cualesquier otros
costos incurridos, asociados directa e indirectamente a la adquisicion, los cuales se
presentan como costos acumulados.

Costo de reposicion

Definicion — es el costo que seria incurrido para adquirir un activo idéntico a uno
que esta actualmente en uso.

Costo de reemplazo

Definicion — es el costo méas bajo que seria incurrido para restituir el servicio po-
tencial de un activo, en el curso normal de la operacion de la entidad.

El costo de reposicion representa el costo de un activo idéntico; en cambio, el costo
de reemplazo equivale al costo de un activo similar pero no idéntico. Por ende, la
distincion entre costo de reposicién y costo de reemplazo se deriva de la eficiencia
operativa y de los cambios tecnoldgicos que podrian haber ocurrido, los cuales se
manifiestan en el costo de reemplazo del activo similar; empero, el activo idéntico
mantendria su capacidad productiva original y, por consiguiente, éste es su costo de
reposicion. Asi, el costo de reposicion modifica su valor por los efectos de su infla-
cién especifica y del deterioro que pudiera presentarse; por contra, el costo de re-
emplazo suele ser un costo corriente o0 actual producto de los cambios tecnologicos.

Atendiendo al destino del activo y a su ciclo de vida operativo, puede utilizarse
como referente el costo de reposicion, cuando el activo se emplea para su consumo
0 venta inmediata; por el contrario, cuando su finalidad es analizar el servicio po-
tencial del activo suele usarse el costo de reemplazo.
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Recurso histoérico

Definicion — es el monto recibido de recursos en efectivo o equivalentes, al incurrir
en un pasivo.

El recurso histérico debe considerarse neto de primas o descuentos y gastos asocia-
dos, derivados de la emision y colocacion del pasivo.

Tanto la prima, como el descuento y los gastos asociados deben ser aquéllos direc-
tamente atribuibles a la emision y colocacion de la deuda, que forman parte de las
condiciones estipuladas en el acuerdo.

Valor razonable en los valores de entrada

El costo de adquisicidn y el recurso histdrico, que representan el efectivo o equiva-
lentes pagados o recibidos, respectivamente, son de hecho el valor razonable en la
mayoria de las cuantificaciones iniciales en términos monetarios, en ese momento,
salvo que exista evidencia en contrario. Por lo que se refiere al costo de reposicién
y al de reemplazo, representan el costo, en funcion a un precio de mercado, que
podria ser incurrido para la adquisicion de un activo, los cuales pueden ser un valor
razonable. Por ende, cualquier concepto de valuacion de entrada puede, en algun
momento dado, considerarse como valor razonable, siempre y cuando, en adicion,
observe lo sefialado por los parrafos 38 a 43.

Valores de salida

Anticipar el verdadero valor economico de cualquier elemento resulta en la mayo-
ria de los casos imposible. No obstante, se han desarrollado diversos conceptos pa-
ra tratar de alcanzarlo, los cuales son aproximaciones del verdadero valor
econémico y han sido utilizados en las actividades econémicas de acuerdo con lo
que dichas valuaciones pretenden reflejar.

Los valores de salida son:

a) valor de realizacion (valor neto de realizacion);

b) valor de liquidacién (valor neto de liquidacion); y

c) valor presente.

20-©D.R.CINIF
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El valor razonable puede asumir cualquiera de los anteriores valores de salida,
independientemente de que puede considerarse también un valor de entrada.

Los conceptos de valor presente, valor (neto) de liquidacion y valor (neto) de reali-
zacion pueden enfocarse sobre cuantificaciones en términos monetarios tanto de
reconocimiento inicial como posterior.

Valor de realizacion (valor neto de realizacién)

Definicion — es el monto que se recibe, en efectivo, equivalentes de efectivo o en
especie, por la venta o intercambio de un activo.

Cuando a dicho valor de realizacién se le disminuyen los costos de disposicion, se
genera un valor neto de realizacion. Al valor neto de realizacion también se le de-
nomina como precio neto de venta.

Los costos de disposicion, son aquellos costos directos que se derivan de la venta o
intercambio de un activo o de un grupo de activos, sin considerar los costos de fi-
nanciamiento e impuestos.

Valor de liquidacion (valor neto de liquidacion)

Definicion — es el monto de erogaciones necesarias en que se incurre para liquidar
un pasivo.

Cuando al valor de liquidacion se le agregan los costos de liquidacion, se obtiene
un valor neto de liquidacién o liquidacion neta.

Los costos de liguidacion son aquellos costos directos atribuibles a la liquidacién
de un pasivo, excluyendo los costos de financiamiento e impuestos.

Cuando no se cumpla con el postulado basico de negocio en marcha, al encontrar-
se la entidad sin la presuncién de existencia permanente, ya sea en la totalidad de
activos netos o en una porcién importante de los mismos, deben utilizarse valores
estimados de realizacion o liquidacion, segun sea el caso. Dichos valores estimados
se derivan de la eventual disposicion de activos o liquidacion de pasivos; en tales
casos, deben considerarse netos de los costos de disposicion o liquidacion.
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Valor presente

Definicion — es el valor actual de flujos netos de efectivo futuros, descontados a
una tasa apropiada de descuento, que se espera genere una partida durante el curso
normal de operacion de una entidad.

El valor presente representa el costo del dinero a través del tiempo, el cual se basa
en la proyeccion de flujos de efectivo derivados de la realizacion de un activo o de
la liquidacién de un pasivo.

El flujo neto de efectivo futuro estd compuesto por las entradas y salidas de efecti-
vo futuras estimadas, excluyendo los gastos de financiamiento, derivadas de la rea-
lizacion de un activo o de la liquidacion de un pasivo®.

La tasa apropiada de descuento es aquélla que refleja las condiciones del mercado
en el que opera el elemento o partida de los estados financieros, al momento de su
evaluacion.

El valor presente se utiliza para determinar los siguientes valores:

a) valor de entidad o unidad a informar;

b) costos incrementales;

¢) liquidacion efectiva; y

d) valor especifico de un activo o un pasivo de la entidad (incluye el valor de uso).
Valor de entidad o unidad a informar — es la estimacion del valor presente de flujos
de efectivo futuros que una entidad podria obtener por la operacion de los activos
netos de la misma o de alguna de sus unidades a informar, la cual considera el valor
presente de un valor de perpetuidad al término del horizonte proyectado de flujos

de efectivo futuros.

El valor de perpetuidad esté representado por el monto del valor presente de efectivo
0 equivalentes que la entidad espera obtener en un nimero indefinido de periodos.
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De aqui en adelante, el término de activo o pasivo comprende tanto un elemento individual, como a

un grupo de ellos; asi como, al conjunto de activos y pasivos que conforman una unidad a informar o una

unidad generadora de efectivo.
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Costos incrementales — es el valor presente de las erogaciones que una entidad po-
dria incurrir en la adquisicién de un activo o en la liquidacion de un pasivo sobre
sus términos pactados.

Liquidacion efectiva — es el valor presente del monto de activos que seria necesario
invertir hoy, a una tasa de interés apropiada, para proveer flujos netos de efectivo
futuros suficientes para liquidar un pasivo particular.

Valor especifico de un activo o un pasivo de la entidad (incluye el valor de uso) —
es el valor presente de los flujos de efectivo futuros que una entidad espera obtener
por el uso continuo de un activo y por su disposicion final al término de su vida util
econdmica o, los que espera incurrir para la liquidacion de un pasivo.

El valor especifico de un activo o un pasivo de la entidad contempla condiciones
particulares de la propia entidad; esto es, la estimacion de sus flujos de efectivo fu-
turos, se basa en supuestos internos generados por la entidad, en lugar de conside-
rar los que habitualmente manejan los participantes en el mercado.

El valor presente de los flujos de efectivo futuros obtenidos por el uso y disposi-
cién final de activos de larga duracion se conoce como valor de uso.

Enfoques de valor presente

En la determinacion del valor presente suelen utilizarse dos enfoques: (a) valor pre-
sente esperado y (b) valor presente estimado (enfoque tradicional).

El valor presente esperado corresponde a los flujos de efectivo futuros descontados
a una tasa libre de riesgo y ponderados por su respectiva probabilidad de ocurren-
cia; este procedimiento incorpora, en un rango de flujos proyectados, los riesgos
asociados con las posibles variaciones en el monto y en la periodicidad de los flu-
jos de efectivo.

El valor presente estimado es el monto que estadisticamente es el mas apropiado
entre un rango de posibles montos de flujos de efectivo futuros proyectados; dicho
flujo seleccionado debe descontarse a una tasa que incorpore los riesgos inherentes.

En diversos pronunciamientos contables se ha asociado el término estimado con
una variedad de contextos. Sin embargo, esta NIF establece que el flujo de efectivo
mas apropiado es aquél que refleja la tendencia actual del negocio.
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En toda cuantificacion de valor presente deben considerarse los siguientes elemen-
tos, que en su conjunto, capturan cualquier diferencia econémica:

a) una estimacion del flujo de efectivo futuro o, en casos mas complejos, una serie
de flujos de efectivo futuros a diferentes niveles de actividad y periodos;

b) expectativas sobre riesgos de incertidumbre acerca de las posibles variaciones
en los montos o en la periodicidad de tales flujos de efectivo;

c) valuacion en el tiempo del dinero con una tasa de interés libre de riesgo;
d) riesgos inherentes del elemento a ser evaluado; y

e) otros factores, identificables o no, que incluyen falta de liquidez e imperfeccio-
nes en el mercado.

En el enfoque de valor presente estimado los elementos descritos en los incisos b),
d) y e) del parrafo anterior, deben considerarse en la determinacién de la tasa apro-
piada de descuento.

En un activo o un pasivo que tiene incertidumbres en su realizacion, en tiempo,
monto y destinatario, el enfoque de valor presente esperado resulta ser el mas apro-
piado, ya que usa multiples flujos de efectivo que reflejan un rango de posibles re-
sultados. En este caso, debe utilizarse una tasa libre del riesgo, seguin se describe en
el inciso c) del parrafo 83, para estimar el valor presente esperado, ya que los ries-
gos de los incisos b), d) y e) del mismo parrafo, se infiere, quedarian implicitamen-
te reflejados en la ponderacion de probabilidades de ocurrencia de los distintos
escenarios.

Valor razonable en los valores de salida

Un valor de salida s6lo debe considerarse valido si la NIF particular que trata el
elemento de los estados financieros lo acepta. Al igual que en los valores de entra-
da, un valor razonable de salida asume cualquiera de los distintos valores de salida,
siempre y cuando, en adicion, observe lo sefialado en los parrafos 38 al 43.

En algunos casos, la normatividad también ha considerado valido asumir el con-
cepto de valor razonable para la cuantificacion en términos monetarios de ciertos
activos y pasivos en reconocimientos posteriores, el cual debe considerarse como
un valor justificado de salida o0 como modificaciones a un valor de entrada previa-
mente reconocido.
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Consideraciones adicionales a los valores de entrada y de salida

Atendiendo a los atributos de una partida, cualquier valor de entrada o salida puede
reconocerse bajo uno de los siguientes dos enfoques:

a) cifra nominal;y

b) cifra reexpresada.

Cifra nominal

Definicion — es el monto de efectivo o equivalentes pagados o cobrados o, en su ca-
S0, por cobrar o por pagar.

La cifra nominal esta representada por el costo de adquisicion (costo historico) y

por el recurso historico antes aludidos o, en su caso, por una estimacién del monto
a cobrar o pagar.

Cifra reexpresada

Definicion — es la cifra nominal ajustada por un factor especifico para conservar
unidades monetarias equivalentes.

Los factores a utilizar pueden ser indices de precios emitidos por instituciones re-

guladoras (miden los efectos inflacionarios), tipos de cambio (miden los efectos
cambiarios), etc.

Limites en la valuacién

Los activos deben reconocerse en los estados financieros, de acuerdo a su naturale-
za y tomando en cuenta las normas particulares, considerando los siguientes crite-
rios:

a) el efectivo y equivalentes, no deben exceder a su cifra nominal,

b) el derecho a recibir efectivo o equivalentes, no debe exceder al valor presente
del efectivo a recibir;

c) el derecho a recibir servicios, no debe ser superior al valor razonable del servi-
cio a recibir;
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d) los bienes disponibles para la venta, para su transformacion y posterior venta, o
el derecho a recibir bienes disponibles para la venta, no deben exceder a su va-
lor neto de realizacion;

e) los bienes destinados al uso, para su construccion y posterior uso, o el derecho a
recibir bienes destinados al uso, no deben exceder a su monto recuperable;
siendo este Gltimo, el mayor entre el valor de uso (valor presente) y el valor ne-
to de realizacion; y

f) los que representan una participacion en el capital contable de otras entidades;
no deben ser superiores a su valor neto de realizacion.

Los pasivos deben reconocerse en los estados financieros, de acuerdo a su naturale-
za y tomando en cuenta las normas particulares, considerando los siguientes crite-
ros:

a) las obligaciones de transferir efectivo o equivalentes no podran ser menores a
su valor presente;

b) las obligaciones de transferir bienes o servicios, no podran ser menores a su va-
lor de liquidacion (valor neto de liquidacion) o, en su caso, al valor razonable
de los bienes o servicios a ser proporcionados; y

c) las obligaciones de transferir instrumentos financieros de capital emitidos por la

propia entidad, no podran ser menores al valor razonable de los instrumentos fi-
nancieros de capital a ser entregados.

VIGENCIA

94

Las disposiciones contenidas en esta Norma de Informacion Financiera entran en
vigor para los ejercicios que se inicien a partir del 1° de enero de 2006.
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Los Apéndices que se presentan a continuacion no son normati-
vos. Su contenido ilustra la aplicacion de la Norma de Informa-
cion Financiera A-6, con la finalidad de ayudar a entender
mejor su significado; en cualquier caso, las disposiciones de esta
NIF prevalecen sobre dichos Apéndices.
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APENDICE A - GUIA PARA LA APLICACION DE ALGUNOS CON-

CEPTOS DE VALUACION

Introduccion

Derivado de que en la emision de la normatividad se utilizan frecuentemente diver-
sos conceptos de valuacion, se analizan y advierten los siguientes objetivos adicio-
nales que se atienden en esta guia:

a) facilitar la aplicacion de algunos conceptos de valuacion contable;

b) identificar posibles elementos de activo o pasivo que le son atribuibles a los dis-
tintos conceptos de valuacion;

c) determinar qué caracteristicas y atributos del elemento a ser valuado deben con-
siderarse en el uso de los distintos conceptos de valuacion;

d) precisar el objetivo del valor presente en las valuaciones contables;

e) identificar, en especial, las caracteristicas de los métodos utilizados para deter-
minar el valor presente, tal como el enfoque tradicional del valor presente esti-
mado; asi como, el enfoque correspondiente al valor presente esperado;

f) establecer en forma precisa las técnicas de valuacion en la determinacion del
valor razonable y su orden de aplicacion; y

g) uniformar los criterios seguidos a lo largo de la normatividad.

Es importante sefialar que las normas particulares de valuacion son establecidas por
las distintas NIF que tratan cada uno de los elementos de los estados financieros,
dichas NIF pueden tener modificaciones por revisiones futuras. Cualquier conside-
racion sefialada en esta guia a los distintos conceptos de valuacion, debe observar
la normatividad vigente establecida en dichas NIF particulares.

Definicion de términos

Son definiciones propias de este Apéndice las siguientes:

a) Unidad a informar — es un componente de una entidad econémica, constituido
por activos y pasivos, comprometido en actividades de negocio que generan in-

gresos y costos o gastos, por el cual la informacién financiera esta disponible
para su revision, de manera regular por parte del usuario general.
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b) Unidad generadora de efectivo — es la agrupacion minima identificable de acti-
vos netos (podria ser un solo activo) que en su conjunto genera flujos de efecti-
vo que son independientes de los flujos de efectivo derivados de otros activos o
grupo de activos (una asociada, una subsidiaria, una linea de produccién, una
division, un segmento, etc.).

¢) Valor neto en libros — es el saldo de un activo o un pasivo, deducido por la de-
preciacion, amortizacion, deterioro o alguna otra forma de asignacion acumula-
da, que le corresponda, segun sea el caso, determinado conforme a las normas
particulares.

Valores de entrada

Un valor de entrada se basa en el monto de efectivo o equivalentes pagado o que
podria pagarse para adquirir un activo, o en el monto de efectivo o equivalentes re-
cibido cuando se asume un pasivo como fuente de financiamiento.

Costo de adquisicion (histérico)

Los activos que representan adquisiciones, se reconocen inicialmente al valor de
los costos historicos entregados o incurridos, representados éstos por el monto de
efectivo o equivalentes utilizados para la adquisicién (incluye: construccion, fabri-
cacién, instalacion o maduracion) del activo cuando el mismo se encuentra en la
etapa de adquisicion, los cuales posteriormente suelen ajustarse por depreciaciones,
amortizaciones u otras formas de distribucion y pueden informarse a su cifra reex-
presada o nominal.

Costo de reposicion y costo de reemplazo

Algunos inventarios modifican su costo de adquisicién original y suelen informarse
a su costo de reposicion, representado por el monto de efectivo o equivalentes que
seria pagado, si un inventario idéntico fuese adquirido en el momento actual.

En ciertos casos, inmuebles, maquinaria y equipo suelen informarse en notas a su
costo de reemplazo, representado, de igual manera, por el monto de efectivo o
equivalentes que seria pagado, si un activo similar, aun cuando con una capacidad
diferente, tuviese que ser repuesto o reemplazado en el momento actual.

Recurso histoérico

Los pasivos que representan fuentes de financiamiento, se reconocen inicialmente
al valor de los recursos historicos recibidos, representados éstos por el monto de
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efectivo o equivalentes obtenidos cuando la obligacion fue incurrida, los cuales
posteriormente son ajustados por amortizaciones u otras formas de liquidacion o
redencion y, normalmente, son informados a su cifra nominal.

Valores de salida

Un valor de salida se basa en el monto estimado de efectivo o equivalentes por el
cual una partida de activo o pasivo puede realizarse. La forma de realizacién de un
activo puede ser a través de su cobro, uso o disposicion; una disposicion de un ac-
tivo a su vez, puede manifestarse por medio de su venta, intercambio o abandono.
Por lo que respecta al pasivo, éste se realiza normalmente a través de su liquida-
cion; aun cuando en algunos casos, se realiza hasta que se materialice el producto
pendiente de entregar o el servicio pendiente de prestar. Por lo cual un valor de sa-
lida puede asumir diferentes formas. El valor presente se encuentra practicamente
en todas las formas de realizacion.

Valor de realizacion (valor neto de realizacion)

Las cuentas por cobrar a corto plazo suelen valuarse e informarse a su valor de rea-
lizacion, representado por el monto de efectivo o equivalentes, en el cual se espera
sea convertido dicho tipo de activo en el curso normal de la operacién de la enti-
dad.

El valor de realizacidén también se conoce como precio de venta cuando el activo se
encuentra disponible para su venta. El precio de venta es el monto de efectivo o
equivalentes que se obtendria por la disposicion de un activo (tal como, inventario,
activo de larga duracion, unidad a informar o unidad generadora de efectivo) con
su contraparte en una operacion de libre competencia, considerando, en su caso, el
correspondiente costo de disposicion (precio neto de venta). En algunos casos,
atendiendo el atributo particular del elemento en cuestion, debe existir un mercado
observable.

Algunos instrumentos financieros (desde el punto de vista del tenedor del docu-
mento); asi como, metales preciosos amonedados y moneda extranjera, son recono-
cidos e informados a su precio de venta cotizado en el mercado, representado por el
efectivo o equivalentes que pueden ser obtenidos por su venta, en un mercado de
libre competencia.

El precio de venta en el mercado también es generalmente utilizado para ajustar el
valor de activos que se espera seran realizados a través de valores inferiores a su
costo de adquisicion. Algunos inventarios e inversiones en asociadas en paises ex-
tranjeros con restricciones de salida de divisas pueden valuarse e informarse a su
valor neto de realizacion, representado por el monto neto de efectivo o equivalen-
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tes, en el cual se espera sean convertidos en el curso normal de la operacién de la
entidad, tomando en cuenta los costos directos necesarios para realizar dicha con-
version, o sea, su precio neto de venta.

La mejor evidencia del precio de venta lo constituye la existencia de un valor den-
tro de un compromiso formal de venta en una operacion libre, ajustado por los cos-
tos asociados que pudieran ser directamente atribuibles a la disposicion, dentro de
un mercado observable y verificable.

Cuando el activo se encuentra mantenido para su uso, no existe un compromiso
formal de venta; sin embargo, puede accederse a un mercado activo de compraven-
ta observable; en este caso, el precio neto de venta estaria constituido por el valor
en el mercado cotizado de enajenacion de un activo,” menos los costos de disposi-
cion. El valor de mercado adecuado es, normalmente, el precio de venta que se es-
tablece a cada momento. Cuando no se disponga de un precio de venta del
momento, un precio de la operacion mas reciente puede proporcionar la base ade-
cuada para estimar el precio neto de venta, suponiendo que no se han suscitado
cambios significativos en las circunstancias econdémicas, entre la fecha de la opera-
cion y la fecha en que se realiza la estimacion y, a su vez, ésta no se encuentra dis-
tante del momento de la evaluacion.

En caso de no existir un mercado activo, la entidad podria considerar operaciones
recientes efectuadas en el mismo sector con activos similares.

Los costos de disposicién son los costos directos necesarios para llevar a cabo la
venta, es decir, los costos que resultan directamente y son esenciales, para la opera-
cién de venta y que serian incurridos por la entidad de realizarse la operacién. Di-
chos costos pueden incluir, entre otros, costos de desmontar o de desplazamiento
del activo, asi como los demas costos acumulados necesarios para dejar el elemento
a evaluar en condiciones de venta.

Es posible que la disposicion origine costos durante el proceso; sin embargo, el re-
conocimiento de los pasivos en los estados financieros debe cumplir con los requi-
sitos de su definicion, sefialada por la NIF A-5; por tanto, deben referirse a
operaciones pasadas, ser virtualmente ineludibles y poder cuantificarse en términos
monetarios.
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El término de activo comprende tanto un elemento individual, como a un grupo de ellos; asi como, al

conjunto de activos y pasivos que conforman una unidad a informar o una unidad generadora de efectivo.
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Un activo® se considera como destinado a ser vendido si cumple todos los requisi-
tos siguientes:

a) el 6rgano administrativo de la entidad que aprueba esta actividad se ha com-
prometido en un plan de venta;

b) el elemento a evaluar se encuentra disponible para su venta inmediata en condi-
ciones normales de entrega y preferentemente no esta en uso;

c) las acciones para localizar al comprador y otras actividades para terminar el
plan se han iniciado. Si no se tiene localizado el comprador, al menos se ha
identificado el mercado potencial;

d) se espera que el plan de venta se cumpla en un plazo menor a un afio. Este re-
quisito no se cumple en los casos en que la entidad celebre acuerdos de venta
gue son en esencia opciones de compra y contratos de venta con arrendamiento
en via de regreso;

e) se cuenta con una estimacién adecuada de los precios por recibir a cambio del
elemento a evaluar; y

f) no es probable que haya cambios significativos al plan de venta o éste sea can-
celado.

Cuando un activo cumple con los requisitos del parrafo anterior, se debe considerar
que su disposicion se ha decidido.

En algunas circunstancias el periodo de un afio requerido por el inciso d) del parra-
fo A19, podria extenderse por razones fuera de control de la entidad (restauracion
ambiental o cumplimiento de condiciones previas de los contratos que no han per-
mitido la terminacion de la transaccién de venta).

En algunos casos, al precio neto de venta debe agregarsele, cuando proceda, el
monto de las provisiones de pasivo relacionadas con dicho elemento y que podran
ser aceptadas por el adquirente. Algunas provisiones de pasivo en estas condiciones
son, entre otras: obligaciones ambientales, obligaciones asociadas al retiro de acti-
vos y obligaciones por garantias que puedan afectar las relaciones con clientes.

¢ Idem.
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Un precio neto de venta puede, a su vez, asumir cualquiera de las siguientes for-
mas:

a) el método de participacion, y
b) el valor residual (desecho o salvamento).

El método de participacion es la parte proporcional de las cuentas del capital con-
table de una entidad sobre la cual se posee una inversion permanente; representa el
monto minimo de efectivo o equivalentes que se espera sea obtenido por la entidad
tenedora en el curso normal de la operacion de la entidad en que se invierte, por
medio de dividendos, reembolsos o disposiciones de capital contable de esta misma
entidad. Algunas inversiones permanentes en acciones suelen valuarse e informarse
a través del método de participacion.

El valor residual es el monto neto en efectivo, en equivalentes de efectivo o en es-
pecie, que la entidad espera obtener de un activo al término de su vida Util, después
de haber deducido los costos derivados de su enajenacion o de su intercambio. In-
cluye el valor de desecho o salvamento.

Valor de liquidacion (valor neto de liquidacion)

Algunos pasivos que involucran montos conocidos o estimados de dinero a pagar a
una fecha futura desconocida, por ejemplo, pasivos a favor de proveedores, por
obligaciones acumuladas, por retencion de efectivo y cobros por cuenta de terceros
y por anticipos de clientes, generalmente son informados a su valor neto de liqui-
dacion, representado por el monto de efectivo o equivalentes que se espera sea pa-
gado para liquidar la obligacién en el curso normal de la operacién de la entidad,
adicionando los costos directos, si hubiere, necesarios para realizar dicho pago.

Ciertos pasivos financieros que resultan de instrumentos financieros o que derivan
de valores y/o articulos de consumo negociables (subyacentes), por ejemplo, ins-
trumentos derivados, obtenidos a través de colocadores de opciones o agentes ven-
dedores de acciones ordinarias quienes no poseen los subyacentes, pueden valuarse
e informarse a su valor actual de mercado, o sea, su valor de liquidacion.

A su vez, el valor de liquidacion puede asumir cualquiera de los siguientes valores:
a) liquidacion fisica — es una forma de liquidar un instrumento financiero bajo la

cual (a) la parte designada en el contrato como el comprador entrega un monto
total establecido de efectivo u otros instrumentos financieros al vendedor y (b)
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éste entrega un namero total establecido de acciones u otros instrumentos finan-
cieros o no financieros al comprador;

b) liguidacion neta en efectivo — es cualquier mecanismo que permita a las partes
liberarse de todos los derechos y obligaciones establecidos en el contrato y li-
quidar su posicion neta en efectivo sin incurrir en costos de operacion importan-
tes; y

¢) liquidacion neta en acciones — es cualquier mecanismo que permita a las partes
liberarse de todos los derechos y obligaciones establecidos en el contrato y li-
quidar su posicion neta en acciones sin incurrir en costos de operacion impor-
tantes.

Valor presente

El valor presente de los flujos de efectivo futuros es una técnica utilizada para de-
terminar el valor de recuperacion de una cuenta por cobrar a largo plazo, activo
productivo, unidad a informar o unidad generadora de efectivo (grupo de activos
netos) o para determinar el valor de liquidacién de un pasivo a largo plazo. Tam-
bién es utilizado en la determinacion del valor razonable de un activo o un pasivo.

Tanto un activo como un pasivo monetario que se espera sera realizado en el largo
plazo, representan el beneficio o menoscabo econdmico que de ellos pudiera deri-
varse para la entidad, por lo cual se reconoce el costo del dinero a través del tiem-
po, valuandose a su valor presente, el cual considera el costo por financiamiento
que pudiera presentarse.

Ciertas obligaciones (como las laborales, al retiro y por arrendamientos) y la totali-
dad de los pasivos con costo, suelen ser valuados e informados a su valor presente,
representado por las salidas de flujos de efectivo (descontados a una tasa apropiada
0 explicita) que se espera sean requeridas por participantes en el mercado para li-
quidar al pasivo en el curso normal de la operacion de la entidad.

En algunos casos de cuentas por cobrar a largo plazo, con clausulas de interés o no’
son, del mismo modo, valuadas e informadas a su valor presente, representado por
los flujos de efectivo a recibir del activo (descontados a una tasa apropiada de mer-
cado o explicita) que se espera sean convertidos en el curso normal de la operacion

7

A29

A30

A3l

A32

En caso de no estipular una tasa de interés explicita se determina un reconocimiento a valor presente

sobre los flujos posteriores en base a lo devengado, considerando una tasa de mercado apropiada que par-
ticipantes del mercado esperan para ese tipo de activos, asumiendo, con ello, un interés implicito a finan-

ciar.
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de la entidad, menos las erogaciones de flujos necesarias para obtener dichos recur-
SOS.

El valor presente como se establece en el parrafo 71, puede adoptar cualquiera de A33
los siguientes valores:

a) valor de entidad o unidad a informar;

b) costos incrementales;

c) liquidacion efectiva; y

d) valor especifico de un activo o un pasivo de la entidad (incluye el valor de uso).
Valor de entidad o unidad a informar

En la estimacion del valor presente de flujos de efectivo futuros de una entidad o A34
alguna de sus unidades a informar, incluyendo la determinacién del valor presente

de un valor de perpetuidad al término del horizonte proyectado de flujos de efecti-

vo futuros, debe considerarse lo dispuesto en el parrafo 83.

Costos incrementales

Cuando una entidad reconoce un pasivo a través de costos incrementales, en su A35
cuantificacion considera lo dispuesto en el parrafo 83, pero excluye supuestos, tales
como, gastos indirectos, contribucion marginal y prima de riesgo del mercado que
terceros independientes considerarian en la estimacion de un proyecto. Para mayor
ilustracion véase Caso 1 del Apendice C.

La prima de riesgo del mercado puede derivarse, por ejemplo, del monto adicional A36
por incertidumbres vinculadas que terceros incorporarian en el monto o valor del
precio que cargarian para asumir un pasivo. Esta prima es excluida en la determi-
nacién de los costos incrementales, pero si es considerada en la determinacion tanto

del valor razonable, como del valor especifico de un pasivo de la entidad.

Algunos pasivos y provisiones a largo plazo, normalmente consideran en su esti- A37
macion los valores de liquidacion que esperan erogar y se encuentran pactados en
términos del contrato, no observando éstos, por ejemplo, la contribucién marginal

de un contratista 0 proveedor, asi como, las erogaciones por costos indirectos, co-

mo son cargos por renta de equipo o el prorrateo de gastos generales, ademas de

una prima de riesgo en el mercado.
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En los arrendamientos, los costos iniciales directos, incluyen costos acumulados
directamente atribuibles para la negociacion y acuerdo del arrendamiento. En una
adquisicion de negocios se consideran como costos directos que forman parte del
costo de la entidad adquirida, aquellos costos acumulados relacionados con la
adquisicién de negocios, tales como, honorarios de asesores o consultores legales,
contables, investigaciones de ingenieros o valuadores. En otros casos, podran
incluirse como costos las comisiones del corredor, honorarios de traslado de
dominio y otros costos de cierre que deberan incurrirse antes de que el traslado de do-
minio pueda completarse. Dichos costos deben excluir pérdidas futuras esperadas
asociadas con la operacion del activo mientras sea clasificado como retenido para
venta.

Liquidacion efectiva

En la determinacion del valor presente de la liquidacion efectiva debe considerarse
lo dispuesto en el parrafo 83; empero, debe excluirse el componente del precio que
participantes del mercado demandan por incertidumbres implicitas acerca de los
flujos de efectivo futuros y el componente del precio atribuible a la solvencia de la
entidad.

Valor especifico de un activo o un pasivo de la entidad (incluye el valor de uso)

El valor presente especifico de un activo o un pasivo de la entidad se basa en su-
puestos internos particulares generados por la propia operatividad de la entidad y
no por lo que participantes externos en el mercado manejan de manera estandar.
Para mayor ilustracion véase Caso 1 del Apéndice C.

Activos de larga duracion con problemas de sobrevaluacion, como inmuebles, ma-
quinaria y equipo e intangibles, emplean el valor de uso para determinar su monto
recuperable. El valor de uso es el valor presente de los flujos netos de efectivo futu-
ros obtenidos por el uso del activo y por la realizacion final al término de su vida
atil econdmica, utilizando una tasa apropiada de descuento.

Para determinar el valor de uso la entidad debe utilizar modelos técnicos de valua-
cion reconocidos en el &mbito financiero y contar con sustento suficiente, confiable
y comprobable para las estimaciones que utilice en la aplicacién de los modelos
mencionados.

Tratdndose de activos intangibles con vida indefinida, incluido el crédito mercantil,
ante la ausencia de un precio neto de venta, suele valuarse, tanto inicial como sub-
secuentemente, a su valor de uso, el cual se determina a través de su valor de per-
petuidad. EIl valor de perpetuidad es, a menudo, la mejor técnica para evaluar el
monto recuperable de un activo intangible con vida indefinida. El valor de perpe-
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tuidad es el valor presente maximo de efectivo o equivalentes que la entidad espera
obtener de los mismos, producto de su uso o explotacion, en un nimero indetermi-
nado de periodos.

Enfoques de valor presente

El valor presente puede determinarse a través del enfoque de valor presente esti-
mado o del enfoque de valor presente esperado. Indistintamente del enfoque de va-
lor presente que se utilice, debe evitarse la duplicacion de los riesgos asociados con
el elemento a evaluar. Es decir, los riesgos que se consideren en la estimacion de
los flujos de efectivo futuros no deben considerarse en la tasa apropiada de des-
cuento. Para mayor ilustracion véase Caso 2 del Apéndice C.

En la estimacion del valor presente deben considerarse las expectativas acerca de
posibles variaciones en los montos o en la periodicidad de los flujos de efectivo fu-
turos, derivadas de:

a) el costo de riesgo de incertidumbre inherente al elemento a ser evaluado (verbi-
gracia, obsolescencia, siniestralidad, impactos ecoldgicos, etc.), y

b) otros riesgos que incluyen, entre otros, falta de liquidez e imperfecciones en el
mercado (riesgo pais, en variacion cambiaria, tasas de interés, precios, etc.).

Valor presente estimado

El valor presente estimado (enfoque tradicional) implica la utilizacion de una sola
estimacién de flujos de efectivo futuros para el elemento a evaluar y la considera-
cion de riesgos asociados en la tasa de descuento a utilizar. Dicha estimacion debe
ser la mas apropiada dentro de un rango de escenarios, considerandose esta estima-
cion como aquélla que refleje la tendencia de la operacién actual del negocio, nor-
malmente conocida como escenario moderado o estimacion media.

Dado que en este enfoque tradicional los elementos descritos en los incisos b, d y e
del parrafo 83 son considerados en la determinacion de la tasa apropiada de des-
cuento, la tasa resultante es una tasa con riesgos. Ejemplos de tasas con riesgos es-
tan descritos en el parrafo A71 de este Apéndice.

Valor presente esperado
El valor presente esperado se obtiene de ponderar diferentes escenarios de flujos de

efectivo futuros, con la finalidad de incorporar los riesgos descritos en los incisos
b, d y e del parrafo 83 asociados con el elemento a evaluar, considerando su proba-
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bilidad de ocurrencia y utilizando una tasa de descuento libre de riesgo, en los tér-
minos de esta NIF.® O sea, muestra por periodo el monto y probabilidad de flujos
de efectivo esperados hasta la realizacion final del activo, pasivo, unidad a infor-
mar o unidad generadora de efectivo conforme al horizonte de periodos previsto
para cada uno de los posibles desenlaces (“valor presente de los flujos de efectivo
futuros esperados”).

Consecuentemente, ante la presencia de cursos alternativos de accion para la recu-
peracion o liquidacion de un elemento a evaluar, sujeto a un rango de montos esti-
mados de flujos de efectivo futuros posibles asociados con dichos cursos de accion,
la entidad debe estimar todos los desenlaces probables. Un enfoque ponderado ba-
sado en su probabilidad debe utilizarse considerando la posibilidad de todos los
desenlaces.

Un enfoque de valor presente esperado para un activo, unidad a informar o una
unidad generadora de efectivo o un pasivo que tiene incertidumbres, tanto en el
tiempo como en el monto, resulta ser el mas apropiado, puesto que utiliza diver-
sos flujos de efectivo que evidencian un rango de posibles resultados y, ello con-
lleva, a que los riesgos sefialados en los incisos b, d y e del parrafo 83, quedarian
implicitamente expresados en la ponderacion de las probabilidades de ocurrencia
de dichos escenarios. Por consiguiente, debe utilizarse una tasa libre del riesgo,
segun se describe en el inciso ¢ del mismo parrafo, para determinar el valor pre-
sente esperado.

El método estadistico de valor esperado se estima ponderando los posibles desenla-
ces por sus probabilidades asociadas. Las incertidumbres que rodean al monto a re-
conocer se tratan de diferentes formas, atendiendo a las circunstancias particulares
de cada caso. La probabilidad de que se dé el evento se representa en tanto por
ciento, ademas, en el caso de que el rango de desenlaces posibles sea un continuo,
y cada punto del mismo tenga una probabilidad similar a otro, se utilizara la media
del intervalo.

Flujos de efectivo futuros
La determinacion de los flujos de efectivo futuros implica la mejor estimacion o
posibles desenlaces del flujo de efectivo futuro neto proveniente de la realizacion

continua del activo, pasivo, unidad a informar o unidad generadora de efectivo

durante el periodo o periodos en que se mantendra vigente el elemento a evaluar,

8

los riesgos especificos asociados a los mismos, utilizando diferentes escenarios probables.
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incluyendo su realizacion final.

El célculo del flujo de efectivo neto futuro debe considerar, segun sea el caso, lo
siguiente:

a) las entradas potenciales de efectivo por ingresos, provenientes por el uso o rea-
lizacion del activo o, en su caso, de los activos que conformen una unidad a in-
formar o unidad generadora de efectivo durante el periodo o periodos en que se
mantendra vigente el elemento a evaluar,

b) las salidas potenciales de efectivo, asociadas a las entradas de efectivo sefiala-
das en el inciso anterior 0, en el caso de un pasivo individual, las necesarias pa-
ra liquidar el mismo,

c¢) la diferencia entre las entradas potenciales de efectivo segun el inciso a) ante-
rior, menos las salidas potenciales de efectivo directamente atribuibles, confor-
me al inciso b), se le disminuirdn o incrementaran, en su caso, los flujos de
efectivo netos futuros que se pagaran o recibiran por la realizacion de los acti-
Vos 0 pasivos al término del horizonte estimado.

Los flujos de efectivo futuros no deben incorporar egresos relacionados con costos
de financiamiento. Los incisos a) al ¢) anteriores deben aplicarse tratdndose de una
unidad a informar o una unidad generadora de efectivo (siendo ésta en algunos ca-
sos un solo activo). En el caso de un pasivo sélo aplican los incisos b) y c).

Los flujos de efectivo netos futuros de una unidad a informar o una unidad genera-
dora de efectivo, no deben considerar los flujos provenientes por actividades de fi-
nanciamiento (tales como, préstamos de acreedores financieros obtenidos o
pagados, aportaciones o reducciones de capital y pago de dividendos). Por analogia
los flujos a considerar deben provenir de las actividades de operacion e inversion,
excluyendo los derivados por costos de financiamiento.

En el caso de activos en proceso de construccion, fabricacion e instalacion, cuando
su desarrollo se encuentre sustancialmente avanzado para efectos de la determina-
cién de los flujos de efectivo futuros, segln se indica en parrafos anteriores, deben
disminuirse los desembolsos necesarios para terminar dichos activos.

Las estimaciones de flujos de efectivo futuros usadas para evaluar la recuperabili-
dad de un activo (o grupo de activos) en desarrollo, deben basarse en el servicio
potencial esperado del mismo, aun cuando su fase de desarrollo no esté substan-
cialmente terminada. En este caso, dichas estimaciones deben incluir los flujos de
efectivo asociados con todas las erogaciones futuras necesarias para desarrollar el
activo (grupo de activos), incluso pagos por intereses capitalizados que formen par-
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te del costo del activo (grupo de activos).

En adicion, los flujos de efectivo futuros deben, segln proceda:

a)

b)

d)

f)

estar basados en supuestos razonables, confiables y debidamente respaldados,
que representen la mejor estimacion de la administracion sobre el conjunto de
condiciones econdmicas que se considera prevaleceran durante el horizonte u
horizontes esperados del activo, pasivo o, del activo dominante en el caso de
una unidad a informar o de una unidad generadora de efectivo, siendo importan-
te destacar que debe darse mayor peso a las evidencias externas en que se fun-
damenten tales supuestos;

estar basados en los presupuestos 0 proyecciones mas recientes aprobados por
la administracion;

estar fundamentados en la experiencia, habilidad y capacidad de la administra-
cion, para pronosticar adecuadamente la generacion y disposicion de flujos de
efectivo futuros;

ignorar el efecto futuro de desembolsos de efectivo o ahorros en costos (por
ejemplo, reducciones en costos de personal) o de los beneficios que podrian de-
rivarse de una futura reestructuracion a la que la entidad no se ha comprometido
(por ejemplo, condonaciones de deuda);

incorporar el efecto de compromisos ineludibles de reestructuracion, conside-
rando el flujo de efectivo futuro neto correspondiente a incrementos o disminu-
ciones de costos u otros beneficios; y

en el caso de recuperacion de activos:

I. los presupuestos o proyecciones no deben establecer tasas de crecimiento
mas alla de cinco afios, a menos que se tengan evidencias contundentes. Por
ende, las proyecciones de flujos de efectivo futuros posteriores a los cinco
afios deben estimarse utilizando escenarios sin una tasa de crecimiento,

ii. desconocer el efecto de inversiones futuras que mejorarian o incrementarian
el rendimiento del activo, unidad a informar o unidad generadora de efecti-
Vo, por encima de su desempeiio o de los beneficios futuros que podrian
producir las inversiones,

ii. incluir las erogaciones necesarias para mantener el activo, unidad a infor-
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mar o unidad generadora de efectivo en sus condiciones de uso o desempe-
fio actual,

iv. asi como, incluir el nivel de inversion que tendria que realizarse para reem-
plazar activos, en caso de una unidad a informar o de una unidad generadora
de efectivo, si otros activos de la misma tuviesen que ser adquiridos por la
entidad durante la vida util remanente del activo dominante, y

v. considerar la vida util remanente relativa a otros activos, en el caso de una
unidad a informar o de una unidad generadora de efectivo, en la determina-
cion del horizonte de los diferentes escenarios.

Cambios netos en el capital de trabajo

Los cambios netos en el capital de trabajo forman parte de la generacion de flujos
futura y, por tanto, deben considerarse cuando se estime la realizacion de un ele-
mento a evaluar.

Normalmente, se requieren inventarios adicionales para soportar una nueva opera-
cion, la cual repercute en un incremento en las ventas, que a su vez, generara cuen-
tas por cobrar adicionales; en este caso, ambas adiciones requieren ser financiadas.
Por otro lado, cuentas por pagar y otros pasivos que no representen fuentes de fi-
nanciamiento, también se incrementan como resultado de la expansion, y esto re-
duce la necesidad de financiamiento para los inventarios y la cartera. La diferencia
entre el incremento (decremento) proyectado de los activos y pasivos circulantes se
define como “cambios netos en el capital de trabajo”. Generalmente si el cambio es
positivo en proyectos de expansion, la necesidad de financiamientos adicionales
para el capital de trabajo, se requieren sobre el costo de recuperacion de los activos.

En algunos casos, se suscita lo contrario, al observarse una disminucion en el capi-
tal de trabajo, la cual puede derivarse por la desaceleracion en la produccion, mani-
festada en algunas situaciones por obsolescencia de activos y su consiguiente caida
de las ventas en el mercado. En adicion, la entidad debe considerar todas las varia-
bles posibles en su determinacion, como puede ser la necesidad de realizar ventas
con condiciones de crédito mas agresivas o politicas de aprovechamiento de exce-
dentes de efectivo para incrementar los niveles de los inventarios ante una posible
escalada de precios, entre otras.
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Supuestos

Los supuestos utilizados en el desarrollo de las estimaciones deben ser razonables A62
respecto a los de cualquier otra informacion empleada por la entidad para periodos
comparables, tales como presupuestos y proyecciones internas.

Al determinar los flujos de efectivo futuros se podran considerar los riesgos aso- A63
ciados al elemento a evaluar, siempre y cuando, el calculo de la tasa apropiada de
descuento se lleve a cabo de forma consistente.

Para determinar el horizonte en la proyeccion de la generacion de flujos, la entidad A64
debe atender el periodo esperado en que se mantendra vigente el elemento a eva-
luar.

Cuando se trate de una unidad a informar o de una unidad generadora de efectivo A65
las estimaciones o proyecciones del flujo de efectivo futuro neto deben considerar

un horizonte de acuerdo al periodo de vida util remanente de un activo dominante

en la generacién de flujos (no se consideran los terrenos o activos intangibles con

vida indefinida), considerando en adicion:

a) que de no contar con un activo dominante se tomara la vida atil remanente pon-
derada de los activos dominantes de la unidad a informar o una unidad genera-
dora de efectivo, atendiendo las condiciones de desempefio prevalecientes para
la misma;

b) es necesario mencionar que cuando no exista un activo rector en la generacion
de flujos, se debe utilizar la vida util promedio ponderada de los activos que
conforman la unidad a informar o la unidad generadora de efectivo, para deter-
minar el nimero de periodos en la proyeccion; y

¢) cuando el activo dominante (promedio ponderado de los activos dominantes, en
su caso), no es el activo de la unidad a informar o de la unidad generadora de
efectivo con la vida util remanente mas larga, la estimacion de flujos de efecti-
vo debe asumir que la venta de los activos que conforman dicha unidad se rea-
liza al término de la vida util remanente del activo dominante.

Los supuestos adoptados tanto en la estimacion de flujos de efectivo futuros, como A66
en las tasas apropiadas de descuento, a usarse en periodos subsecuentes, deben
permanecer sin cambios, a menos que existan evidencias suficientes que justifiquen

la utilizacion de otros supuestos.
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Tasa apropiada de descuento

La tasa apropiada de descuento® es la tasa nominal o en términos reales, segun A67
proceda, que refleje el valor del dinero en el tiempo ante las condiciones
prevalecientes en el mercado en el que opera el activo, pasivo, unidad a informar o
unidad generadora de efectivo al momento de la evaluacion, asi como los riesgos
asociados con el elemento que no hayan sido considerados en los flujos de efectivo
futuros.

Las tasas apropiadas de descuento deben reflejar las evaluaciones correspondientes A68
del valor del dinero a través del tiempo, de acuerdo a las condiciones del mercado a

la fecha de la evaluacion y al riesgo especifico de la partida correspondiente, asi
como, no deben reflejar los riesgos que hayan sido ya objeto de ajuste al hacer las
estimaciones de los flujos de efectivo futuros relacionados.

La tasa apropiada de descuento debe observar: A69

a) el rendimiento que los inversionistas demandan para inversiones que generaran
flujos de efectivo en cantidad, plazo y perfil de riesgo equivalentes a los que la
entidad espera obtener del activo, unidad a informar o unidad generadora de
efectivo, o

b) latasa de mercado a que tiene acceso la entidad para solventar sus pasivos.

En el caso de partidas no monetarias, dentro de un marco de contabilidad inflacio- A70

naria, las tasas apropiadas de descuento a utilizar deben expresarse en terminos rea-

les; en el caso de partidas monetarias, la tasa o tasas apropiadas de descuento deben

ser nominales.

Para la estimacion de una tasa apropiada de descuento que incorpora los riesgos A71
pueden tomarse en cuenta, entre otras:

a) el costo de capital promedio ponderado de la entidad,

b) el costo de capital promedio ponderado, en su caso, de la unidad a informar o de
la unidad generadora de efectivo,

c) latasaa la cual la entidad puede financiarse, o

d) la tasa implicita en las transacciones de mercado que se lleven a cabo con acti-

®  Una curva esperada de rendimiento debe usarse para determinar la tasa apropiada de descuento.
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VOS 0 pasivos similares en otras proyecciones.

Para evitar duplicaciones, los riesgos asociados con el elemento a valuar que se in-
corporen en la estimacion de los flujos de efectivo futuros, no deben incluirse en la
tasa apropiada de descuento. Por tanto, si la totalidad de los riesgos se incluyen en
los flujos, la tasa apropiada de descuento debe ser una tasa libre de riesgo.

Si se utiliza un solo nivel de flujos (valor presente estimado), se deben agregar a la
tasa apropiada de descuento los factores de riesgo descritos en los incisos b, d y e
del parrafo 83 que le correspondan.

Las entidades que no estén en condiciones de aplicar modelos sofisticados de va-
luacidn deben utilizar la técnica de valor presente esperado, estimando el flujo futu-
ro de efectivo esperado a partir de escenarios que incorporen los riesgos que
puedan identificar y utilizando como tasa apropiada de descuento para cada uno de
los periodos una tasa libre de riesgo.

Monto recuperable

El monto recuperable de un activo de los estados financieros es el maximo benefi-
cio econdmico que podria obtenerse del mismo, para el caso de activos de larga du-
racion que se encuentren mantenidos para su uso, dicho monto recuperable esta
dado por el monto mayor entre el valor de uso y su precio neto de venta, conceptos
de cuantificacion equivalentes a los de ‘valor presente’ y ‘valor neto de realiza-
cion’, respectivamente.

Los inmuebles, maquinaria y equipo, los activos intangibles, las inversiones per-
manentes y las unidades generadoras de efectivo, con problemas de sobrevalua-
cién, son reconocidos a su monto recuperable, representado por el monto de
efectivo o equivalentes que la entidad espera obtener de los mismos, producto de su
uso o disposicion.

Valor razonable

El valor razonable como se sefiala en esta NIF, debe obtenerse en un mercado de
libre competencia, esto es, en igualdad de condiciones sin tener ventajas para nin-
guna de las partes o en un estado de liquidacion.

Algunos inventarios, pasivos financieros, instrumentos financieros, metales precio-
sos amonedados, moneda extranjera, cuentas por cobrar, activos intangibles y cré-

dito mercantil; ademas de inmuebles, maquinaria y equipo, inversiones

permanentes en asociadas e intangibles, adquiridos en una combinacién de nego-
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cios, son reconocidos al momento de la adquisicion a su valor razonable.

En notas a los estados financieros, propiedades de inversién o inversiones de capi-
tal suelen revelar su valor razonable.

El valor de mercado cotizado en mercados activos es la mejor evidencia del valor
razonable y debe ser utilizado, si éste se encuentra disponible, como la base para su
valuacion.

Empero, en una unidad a informar o en una unidad generadora de efectivo, el valor
de mercado de una accion individual de capital (y extrapolando, el valor bursatil de
una unidad a informar o unidad generadora de efectivo en el mercado de capitales)
puede no ser representativa del valor razonable de dicha unidad a informar o uni-
dad generadora de efectivo, tomada en su conjunto. El valor de mercado de una ac-
cion individual, por consiguiente, no debe ser la Unica base de valuacion del valor
razonable de la unidad a informar o de la unidad generadora de efectivo.

Cualquier concepto de valuacion puede ser representativo del valor razonable solo
si de acuerdo a la intencionalidad o naturaleza de la partida, este concepto es con-
sistente con el objetivo para determinar su valor razonable. Por ejemplo, en la de-
terminacion del valor razonable de activos dispuestos para la venta se utilizarian
valores de realizacién; en cambio, para activos que se mantienen para su uso po-
drian utilizarse costos de reemplazo o valores de uso.

Técnicas de valuacion

Si no se encuentra disponible un valor de mercado cotizado, la estimacion del valor
razonable, como se menciona en la NIF debe basarse sobre la mejor informacién
disponible supletoria, incluyendo valores de activos o pasivos similares y el resul-
tado del uso de otras técnicas de valuacion. La técnica de valor presente resulta a
menudo la mejor técnica de valuacion disponible por la cual puede estimarse el va-
lor razonable de un grupo de activos netos (tales como una unidad a informar o una
unidad generadora de efectivo).

Los flujos de efectivo futuros estimados en la técnica de valor presente deben ser
consistentes con el objetivo de valuacion del valor razonable. Tales flujos de efec-
tivo futuros deben incorporar supuestos que participantes del mercado podrian usar
en sus estimados del valor razonable. Si la obtencion de tal informacion implica
costos y esfuerzos inapropiados, la entidad puede usar sus propios supuestos. Los
supuestos utilizados deben observar lo sefialado en los parrafos A62—-A66, conside-
rando toda la evidencia disponible. El peso dado a la evidencia debe ser medible al
grado en el cual dicha evidencia pueda ser verificada objetivamente. Para mayor
ilustracion del valor razonable usando la técnica del valor presente véase Caso 1
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del Apéndice C.

Otras técnicas de valuacion, son el uso de modelos de precios de opcion (option-
pricing models), matriz de precios (matrix pricing), modelos de diferencial ajusta-
do de opcion (option-adjusted spread models), analisis fundamental (fundamental
analysis), maltiplos de utilidad o ingreso, entre otras.

En el caso de un negocio adquirido, una unidad a informar o una unidad generadora
de efectivo que constituya un negocio®, una técnica de valuacion basada sobre
multiplos de utilidad o ingreso o, un desarrollo de valuacion similar, puede usarse
si dicha técnica es consistente con el objetivo de valuacion del valor razonable.

Dicho uso de mdltiplos de utilidad o ingreso puede ser apropiado en la determina-
cién del valor razonable de un negocio cuando, por ejemplo, el valor razonable de
la entidad seleccionada, que tiene operaciones y caracteristicas econémicas compa-
rables, es observable y sus multiplos relevantes son conocidos. En forma anéloga,
el uso de multiplos no podra ser apropiado en situaciones en las cuales las opera-
ciones o actividades de la entidad seleccionada, cuyos maltiplos son conocidos, no
son de una naturaleza, alcance o tamafio comparables con el negocio gue se sujete a
la estimacion del valor razonable.

Cifra nominal y cifra reexpresada

La cifra nominal representa el costo historico con el cual se valdan partidas como
el efectivo. Los inmuebles, maquinaria y equipo, los activos intangibles y la mayo-
ria de los inventarios suelen ser reconocidos en su inicio a su ‘costo de adquisi-
cion’, representado por los pagos en efectivo o equivalentes efectuados para su
adquisicion, el cual cominmente se modifica después de la adquisicion, por el de-
mérito acaecido por el uso u obsolescencia del activo, en forma de deterioro, de-
preciacion, amortizacion o alguna otra forma de distribucién o aplicacion y, dicho
costo, es mantenido e informado a sus cifras reexpresadas, en caso de aplicar con-
tabilidad inflacionaria.

10" Véase definicion de términos en el parrafo A3.
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Proceso formal de una valuacion

Con la finalidad de proporcionar una guia de cuales son los procedimientos segui- A89
dos en el proceso formal de una valuacion, a continuacion listamos, de manera
enunciativa mas no limitativa, dichos procedimientos:

a) planear el proceso,

b) reunir, analizar y evaluar la informacion relevante,

c) definir el tratamiento a ser utilizado,

d) identificar los atributos de las partidas sujetas de valuacion y sus componentes,
e) establecer criterios sobre los atributos de las partidas sujetas de valuacion,

f) formular bases sobre la valuacion,

g) aplicar el modelo de valuacion apropiado,

h) desarrollar evaluaciones de juicio,

i) preparar los papeles de trabajo de apoyo, y

J) elaborar, en su caso, un informe de la valuacion.
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— Cuadros esquematicos
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Diagrama 2 — Clasificacion de los distintos tipos de valores
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APENDICE C - Ejemplos ilustrativos

Caso 1 — Comparacion del valor razonable (considerando un enfoque de valor presente),
valor especifico de la entidad y costos incrementales, de un pasivo con flujos de efectivo
contractuales a 10 afios.

Este ejemplo describe la valuacidn de un pasivo que podria reconocer una entidad por el
desarrollo de una restauraciéon del medio ambiente en el sitio donde opera la entidad, de-
rivado de una reclamacion por ley. Las labores se presume seran efectuadas dentro de 10
afios en el futuro. Para estimar su valor razonable, la entidad comienza por la construc-
cion, considerando los montos que un contratista utilizaria en la determinacion del precio
que cotizaria para la realizacién del trabajo. Los supuestos mas relevantes son:

1.

en este caso, la administracion de la entidad estima montos de flujos de efectivo futuros
minimos, mas apropiados y maximos de las partidas sefialadas en los supuestos 2, 3,5y
6, con una probabilidad de 20%, 50% y 30%, respectivamente. Los flujos de efectivo
esperados resultan del promedio de dichas tres estimaciones;

los costos por mano de obra se basan en la estructura organizacional actual de la entidad
y un estimado de tiempo por categoria de empleado. La administracion de la entidad no
advierte razon alguna para suponer que sus costos diferiran de otros equivalentes obser-
vados por la industria. Si los costos fuesen mayores o menores a los del mercado, po-
drian ajustarse con una nueva estimacion basada en los niveles del mismo mercado, a
fin de estimar el valor razonable méas adecuado;

se asume que un contratista incluiria un prorrateo de gastos indirectos generales y de los
costos por renta de su equipo. La administracion de la entidad utiliza montos y porcen-
tajes que genera en forma interna, basados en sus costos por mano de obra. No se ad-
vierte razon alguna para suponer que dichos montos y porcentajes podrian diferir de
otros similares utilizados por contratistas externos;

ademas se estima que un contratista tipicamente adicionaria un margen de contribucién
marginal sobre sus costos y gastos por mano de obra e indirectos considerados en el
proyecto. Este margen proporciona al contratista la utilidad bruta necesaria sobre el pro-
yecto. Los montos utilizados en la estimacion se basan en determinaciones efectuadas
por la administracion sobre cotizaciones que contratistas en la industria establecen para
proyectos de este género;

también se advierte que la entidad manufactura varios de los quimicos y otros materia-
les utilizados en el proceso. Cabe indicar que un contratista tendria que pagar a precios
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de mercado dichos quimicos y materiales, los cuales los incorporaria al proyecto a su
valor cotizado. Por consiguiente, el valor razonable estimado emplearia en su determi-
nacion los precios de mercado de los quimicos y materiales, en lugar de los costos que
por su manufactura realizaria la entidad;

6. en adicion, la administracion de la entidad utiliza criterios observados por la industria
para estimar el valor de rescate o salvamento de los activos utilizados en el sitio;

7. se supone que los proyectos de este género estan sujetos a accidentes no esperados que
podrian surgir de la superficie terrestre causados por condiciones geoldgicas imprevisi-
bles. Los ingenieros estiman que hay posibilidad de un diez por ciento de que sucedan
estos incidentes, cuyo costo en una negociacion entre partes interesadas para un acci-
dente de esta naturaleza es de $100,000;

8. ademas se presume que un contratista tipicamente demandaria una prima por el riesgo
de incertidumbre inherente de concertar a un precio actual un proyecto que podria no
ocurrir dentro de 10 afios. La administracion de la entidad estima el monto de dicha
prima en $535,387, para el caso de la estimacion del valor razonable y, en $392,916,
para el caso del valor especifico del pasivo de la entidad, lo cual implicaria una afecta-
cién a la tasa apropiada de descuento en un 1.0424%;

9. se asume que la entidad tiene un riesgo crediticio “BB”. El descuento por el bajo riesgo
crediticio de la entidad representa la diferencia entre el costo incremental de liquidacion
de la entidad por préstamos no asegurados a 10 afios (9%) y la tasa libre de riesgo, la
cual se expresa como un ajuste a los flujos de efectivo futuros; y

10. finalmente se estima una inflacion promedio ponderada para los proximos 10 afios de
4%; cabe mencionar que las tasas utilizadas en este caso son en términos nominales,
por lo cual deben incorporarse los efectos inflacionarios, de lo contrario deberan utili-
zarse tasas en términos reales.

La determinacion de las estimaciones de los diferentes conceptos de valor proyectados,
considerando los supuestos anteriormente descritos y lo establecido en los 1 42, 83, 67—
78, 83, A29-A43 y A84 de esta NIF, se presenta a continuacion.
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Determinacion de los distintos valores del pasivo de la entidad
(Pesos de un mismo poder adquisitivo a la fecha del calculo)

Valor especifi-

Mas apropia- Valor razona-  co del pasivo Costos incre-
Minimos dos Maximos ble de la entidad mentales
Probabilidad 20.0% 50.0% 30.0%
Mano de obra
(supuesto 2) 650,000 975,000 1,950,000 1,202,500 1,202,500 1,202,500
Gastos indirectos ge-
nerales P/ por renta de
equipo CuPuesto ) 520,000 780,000 1,560,000 962,000 962,000 -
Margen de 20% de
contribucién margi-
nal del contratista
(supuesto 4) 432,900 _ _
Quimicos y otros
materiales a valor de
mercado CUPUesto®) 520,000 845,000 1,690,000 1,033,500 - -
Quimicos y otros ma-
teriales al costo
(supuesto 5) 260,000 422,500 845,000 - 516,750 516,750
Valor de rescate, ba-
sado en normas de la
industria uPuestc®) - (650000 ( 1325000 ( 72,250) (  72,250) (  72,250)
Probabilidad Monto
Accidentes geolégicos €UPueste 10.0% 100,000 10,000 10,000 10,000
3,568,650 2,619,000 1,657,000
Tasa de inflacién 4.0% 4.0% 4.0%
Reexpresion a 10 Afios 5,282,474 3,876,760 2,452,765
Prima por riesgo de mercado et ®) 535,387 392,916 -
Descuento por bajo riesgo crediticio ¢“P1e© 9 (_ 263904) (_ 193677) (_ 110,219)
Flujos de efectivo esperados ajustados por los riesgos 5,653,957 4,075,999 2,342,546
Valor presente con una tasa libre de riesgo de 8.5% 2,456,434 1,802,755 1,036,074

Componentes de la tasa de interés aplicada a los flujos de efectivo esperados

Tasa libre de riesgo

Prima por riesgo de mercado

Descuento por riesgo crediticio de 9%

8.5000% 8.5000% 8.5000%
( 1.0424%) ( 1.0424%) 0.0000%
0.5000% 0.5000% 0.5000%
7.9576% 7.9576% 9.0000%
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Caso 2 — Calculo del valor presente esperado y valor presente estimado
Valor presente esperado

Una de las formas para incluir el riesgo especifico de los flujos de efectivo proyectados es
la utilizacion de flujos de efectivo esperados, incorporando diferentes niveles de actividad
y ponderando su probabilidad de acuerdo con lo establecido por esta NIF (] 79-85 y
A48-Ab1).

El método estadistico de valor presente esperado se estima, por consiguiente, ponderando
los posibles desenlaces por sus probabilidades asociadas. Las incertidumbres que rodean
al monto a reconocer se tratan de diferentes formas, atendiendo a las circunstancias parti-
culares de cada caso. La probabilidad de que se dé el evento se representa en tanto por
ciento, ademas, en el caso de que el rango de desenlaces posibles sea un continuo, y cada
punto del mismo tenga una probabilidad similar a otro, se utilizara la media del intervalo
(T A51).

En este ejemplo, se muestra por afio el monto y probabilidad de flujos de efectivo espera-
dos como resultado del uso y la disposicién final de un activo o grupo de activos (unidad
generadora de efectivo) durante su vida atil econdomica remanente (“flujos de efectivo fu-
turos™). La técnica de valor presente esperado aun cuando observa como mejor estima-
cion el desenlace individual que resulte mas probable, también considerara los otros
desenlaces posibles. En el caso de que los desenlaces posibles menos probables represen-
ten mayor o menor flujo neto de efectivo en relacion con el méas probable, el valor espe-
rado tendra incrementos o decrementos, respectivamente, con respecto al mejor desenlace
individual.

Las estimaciones de flujos de efectivo futuros usadas para evaluar la recuperabilidad de
un activo de larga duracion (o grupo de activos) en su adquisicion o desarrollo, deben
basarse en el servicio potencial esperado del activo (grupo), aun cuando activos en su
fase de desarrollo no estén substancialmente terminados. En este caso, dichas estimacio-
nes deben incluir los flujos de efectivo asociados con todas las erogaciones futuras nece-
sarias para desarrollar el activo de larga duracion (grupo de activos), incluso pagos por
intereses capitalizados que formen parte del costo del activo (grupo de activos) (1 A57).

Para este ejemplo se considera a una linea de produccion como unidad generadora de
efectivo de una entidad, el horizonte planteado es de 5 afios, que corresponde a la vida dtil
econdmica remanente del equipo dominante y eje rector en la generacion de flujos.

Es necesario mencionar que cuando no exista un activo rector en la generacién de flujos,
se debe utilizar la vida atil promedio ponderada de los activos que conforman la unidad
generadora de efectivo, para determinar el nimero de afios en la proyeccion de flujos de
la misma.
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Primero se determinan tres niveles diferentes de actividad como sigue:

Flujos de efectivo futuros de la entidad (escenario optimista)
(Miles de pesos de un mismo poder adquisitivo a la fecha del calculo)

Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afo 4 Afo 5 Total
Utilidad neta $1611 $1582 $1300 $ 931 $ 637 $ 6,061
Mas — depreciacion 2,245 2,245 2,245 2,245 2,370 11,350
Mas (menos) — cam-
bios en el capital de
trabajo neto * ( 432) ( 7) 32 33 809 435

Més — costo de dispo-

sicidn de activos - - 4400 14,710 19,110

Menos — recursos dis-
puestos para la com-
pra de activos - -

(13,000) - (13,000)

Flujos a conciliar

Mas — costo de finan-

ciamiento erogado 910 660 560 560 280 2,970
Flujo neto $ 4334 $ 4480 $ 4,137 ($4,831) $18,806

Flujos de efectivo proyectados escenario optimista $26,926

Los flujos de efectivo futuros no deben incorporar los egresos relacionados con costos de
financiamiento que no sean capitalizados (f A54), para mayor abundamiento en cuanto a
la determinacion de los flujos de efectivo futuros ver 1 A52-A61. Normalmente, se re-
quieren inventarios adicionales para soportar una nueva operacion, la cual repercute en
un incremento en las ventas, que a su vez, generara cuentas por cobrar adicionales; en es-
te caso, ambas adiciones requieren ser financiadas. Por otro lado, cuentas por pagar y pa-
sivos acumulados también crecen como resultado de la expansion, y esto reduce la
necesidad de financiamiento para los inventarios y la cartera.

" Incluye la realizacion del capital de trabajo en su totalidad al término del 5° afio.
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La diferencia entre el incremento (decremento) proyectado de los activos y pasivos circu-
lantes se define como ““cambios en el capital de trabajo neto” (11 A59-A61). General-
mente si el cambio es positivo en proyectos de expansion, la necesidad de
financiamientos adicionales para el capital de trabajo, se requieren por encima del costo
de los activos fijos.

En nuestro caso 2, las disminuciones en el capital de trabajo, se suscitan por la desacele-
racion en la produccion, manifestada por la obsolescencia del activo dominante en el
mercado y su consiguiente caida en las ventas, lo cual genera flujos positivos netos, que
son aprovechados para reemplazar uno de los equipos al inicio del 4° afio. Cabe mencio-
nar que los flujos positivos netos, no son tan impactantes, debido a la necesidad de la en-
tidad de realizar ventas con condiciones de crédito mas agresivas y la politica de
aprovechar los excedentes de efectivo para incrementar los niveles de los inventarios ante
una posible escalada de precios.

Los supuestos usados en el desarrollo de las estimaciones deben ser razonables respecto a
los usados en el desarrollo de cualquier otra informacion usada por la entidad para perio-
dos comparables, tales como presupuestos y proyecciones internas, gastos devengados re-
lacionados con planes de compensacion de incentivos o informacion comunicada a
terceros.

En adicion, si se consideran cursos alternativos de accion para recuperar el valor en libros
de un activo de larga duracion (o grupo de activos) o si se determina un rango para mon-
tos posibles de flujos de efectivo futuros asociados con los cursos probables de accion, la
probabilidad de esos posibles resultados debe ser considerada.
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Por lo que respecta al escenario moderado, éste debe contemplar la tendencia actual de
operatividad de la entidad, también se conoce este escenario como la estimacion media.
Este escenario considera al igual que el escenario optimista, un horizonte de flujos de
efectivos futuros por cinco afios, de acuerdo a la vida atil promedio ponderada del activo
0 activos dominantes, siendo la proyeccién la siguiente:

Flujos de efectivo futuros de la entidad (escenario moderado)
(Miles de pesos de un mismo poder adquisitivo a la fecha del célculo)

Ao 1 Ao 2 Ao 3 Ao 4 Afio 5 Total

Utilidad (pérdida) neta $ 1,506 $ 1,237 $ 667 ($ 109) ($ 897) $ 2,404
Mas — depreciacion 2,245 2,245 2,245 2,245 2,370 11,350
Mas (menos) — cam-
bios en el capital de
trabajo neto *2 ( 423) 15 57 7 779 435

Mas — costo de dispo-
sicion de activos - -

4,400 14,710 19,110

Menos — recursos dis-
puestos para la com-

pra de activos - - - (13,000) - (13,000)
Flujos a conciliar

Més — costo de finan-

ciamiento erogado 910 660 560 735 455 3,320
Flujo neto $ 4,238 4,157 $ 3,529 ($5,722) $17,417

Flujos de efectivo proyectados escenario moderado $23,619

2 Incluye la realizacion del capital de trabajo en su totalidad al término del 5° afio.
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Finalmente se realiza el escenario pesimista que proyecta una devaluacion de 50% para el
afio 3, aunado a la baja de volumen méaximo esperado en la produccion, lo cual dificulta
el que en el afio 4 se pueda reemplazar a uno de los equipos, dado que se estima un valor
de adquisicion de $13.0 millones, por lo que el horizonte planteado en este escenario es de
3 afios, acorde con la vida Gtil remanente del mismo equipo no reemplazado, como se
muestra a continuacion:

Flujos de efectivo futuros de la entidad (escenario pesimista)
(Miles de pesos de un mismo poder adquisitivo a la fecha del célculo)
Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4 Afio 5 Total
Utilidad (pérdida) neta $ 859 ($ 13) ($1,007) $ - $ - ($ 161)
Mas — depreciacion 2,245 2,245 2,245 - - 6,735
Mas (menos) — cam-
bios en el capital de
trabajo neto * ( 368) 65 738 - - 435
Maés — costo de dispo-
sicion de activos - - 10,725 - - 10,725
Menos — recursos dis-
puestos para la com-
pra de activos - - - - - -
Flujos a conciliar
Maés — costo de finan-
ciamiento erogado 935 760 355 - - 2,050
Flujo neto 3671 $ 3,057 $13,056 $ - 9 -
Flujos de efectivo proyectados escenario pesimista $19,784

Una vez determinados los diferentes niveles de actividad, se deben asignar probabilidades a
los mismos para calcular los flujos de efectivo futuros (flujo de efectivo esperado).

B Incluye la realizacion del capital de trabajo en su totalidad al término del 3er. afio.
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La utilizacion de esta técnica de valor presente esperado (véase ] A48-A51) permite in-
corporar el riesgo de flujos de efectivo (de entidad y de precios), el de incertidumbre

inherente al activo y otros riesgos, segun se muestra a continuacion:

Calculo de los flujos de efectivo futuros esperados de la entidad
(Miles de pesos de un mismo poder adquisitivo a la fecha del calculo)
Afio Escenario Flujo Probabilidad  Flujo ponderado Valor esperado™
1 Optimista $ 4,334 5% $ 217
Moderado 4,238 50% 2,119
Pesimista 3,671 45% 1652 $ 3,988
100%
2 Optimista $ 4,480 5% 224
Moderado 4,157 50% 2,078
Pesimista 3,057 45% 1,376 3,678
100%
3 Optimista $ 4,137 5% 207
Moderado 3,529 50% 1,765
Pesimista 13,056 45% 5,875 7,847
100%
4 Optimista ($ 4,831) 5% ( 242)
Moderado ( 5,722) 50% ( 2,861)
Pesimista - 45% - ( 3,103)
100%
5 Optimista® $ 18,806 5% 940
Moderado® 17,417 50% 8,709
Pesimista - 45% - 9,649
100%
Flujos de efectivo futuros esperados $ 22,059

14

su probabilidad.

15
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El valor presente de los flujos de efectivo futuros (VP) o sea el valor de uso de la unidad
generadora de efectivo, representa el valor futuro ‘VF’ con vencimiento en ‘N’ periodos

en el futuro, descontados a una tasa apropiada de descuento ‘i’, se calcula mediante cual-
quiera de las siguientes férmulas:

_VF
@+

0 VP =VF #(1+i)"

En el valor presente esperado debe utilizarse como tasa apropiada de descuento una tasa
activa de rendimiento lider en el mercado como una tasa de interés libre de riesgo (véase
T A48), la cual considera los efectos del riesgo pais, a sabiendas que los flujos de efectivo
ponderados en la técnica de valor presente esperado, incorporan el riesgo entidad, riesgo
en precios u otros riesgos inherentes a los activos que conforman la unidad generadora de
efectivo, los cuales ejercen incertidumbre sobre montos y periodicidad de los flujos de
efectivo futuros (1 A45). En México se puede utilizar la tasa anualizada de CETES a 28
dias, que es una de las mas conocidas en el ambito financiero. Dado que la tasa activa li-
der a la fecha de la evaluacidn no suele ser la mas apropiada para diferentes periodos fu-
turos a descontar, se debe utilizar como tasa apropiada de descuento una curva esperada
de rendimiento, o sea, usar tasas de descuentos proyectadas considerando modelos técni-
cos de proyeccion reconocidos en el ambiente financiero, tales como “price vendors”,
siempre y cuando, sean consideradas como una evidencia suficiente, confiable y compro-
bable para apreciar el comportamiento futuro. Dado que los flujos de efectivo proyecta-
dos consideran pesos del mismo poder adquisitivo a la fecha de la evaluacién, las tasas
apropiadas de descuento a utilizar deberan expresarse en términos reales (aplica en con-
tabilidad inflacionaria).

La formula para determinar la tasa apropiada de descuento (tasa en términos reales) (TR)
partiendo de una tasa lider activa nominal promedio estimada (tasa libre de riesgo) (TN)
y utilizando una tasa de inflacion proyectada (T1)* es la siguiente:

R:(TN—Tl)
@+TI)

* En el caso de optar por el valor presente esperado sefialado en los 1 A48—-A51 y A70, y ante la apli-
cacion de una contabilidad inflacionaria, debe utilizarse una tasa en términos reales; en adicion, como la
proyeccion de flujos de efectivo es anual deben considerarse tasas de inflacion por doce meses.
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Para determinar las tasas apropiadas de descuento aplicables, considerando que los desen-
laces posibles son un continuo de flujos de efectivo futuros a generarse en diferentes pe-
riodos, deben ponderase primero las tasas acumuladas para cada uno de los siguientes
periodos utilizando la media del intervalo (véase § A51). Las tasas nominales estimadas y
ponderadas para la proyeccion, tanto del costo del dinero, como de la inflacién, se mues-
tran a continuacion:

Tasa nominal pro-
Tasa nominal es- medio ponderada
Afo timada (TN)
1 8.25% 8.2500%
2 9.71% 8.9800%
3 9.41% 9.1233%
4 10.04% 9.3525%
5 10.48% 9.5780%
Tasa de inflacion
Tasa de inflacién promedio pondera-
Afio estimada da (Tl
1 3.67% 3.6700%
2 3.95% 3.8100%
3 3.80% 3.8067%
4 4.10% 3.8800%
5 4.20% 3.9440%
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Por ende, las tasas en términos reales a utilizar en este caso, partiendo de las tasas nomi-
nales, se determinan como sigue:

Tasa nominal Tasa de inflacién
promedio ponde- promedio pondera- Tasa apropiada de
Afio rada (TN) da (Tl Férmula Sustitucién descuento’
1 8.2500%  36700%  (ior) 2SSO 41799
2 8.9800%  38100%  (ion) CSESN 98050
3 01233%  38067% (o) CEERISE g 10179
4 0.3525%  3.8800% (o) CEERSEN g oeg10
5 05780%  39440%  ioT) OSERSSN g o000

Las formulas para calcular el valor presente ‘VP’ con vencimiento en ‘n’ periodos en el
futuro, descontados a diferentes tasas de descuento ‘i’ para cada uno de los periodos, con
un horizonte en las proyecciones de ‘T’, son como sigue:

ve, -y VF VP, = YVE @+i)™"
= n 0 = *
"= 2 iy ° = 2 VF

7 QObservacion: Si se utilizara un solo nivel de flujos, se debera agregar a la tasa apropiada de descuen-
to el factor riesgo entidad y otros factores del mercado, identificables o no, que le correspondan. El calcu-
lo del valor presente esperado ya incluye el riesgo por incertidumbre en los flujos de efectivo esperados
por variaciones en monto y periodicidad, tales como los derivados por el costo de riesgo inherente al acti-
VO y otros riesgos por falta de liquidez e imperfecciones en el mercado.
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La siguiente tabla muestra la aplicacion de las formulas anteriormente descritas para el
calculo y determinacién del valor presente esperado, a través de la utilizaciéon de tasas
apropiadas de descuento, previamente determinadas:

Descuento de los flujos de efectivo futuros esperados de la entidad
(Miles de pesos de un mismo poder adquisitivo a la fecha del calculo)

Flujo de efectivo Tasa apropiada de Formula Valor presente es-
Afio esperado (VF)  descuento (1) @+i)”" Factor perado (V'P)
1 $ 3,988 4.4179%  (1+4.4179%)" 95.7691% $ 3,819
2 3,678 4.9803% (1+4.9803%)° 90.7371% 3,337
3 7,847 51217%  (1+5.1217%)° 86.0841% 6,755

4 ( 3103) 5.2681%  (1+5.2681%)* 81.4353% ( 2,527)
5 9,649 5.4202%  (1+5.4202%)° 76.8034% 7.411
Total $ 22,059 Total $ 18,795

El monto del valor presente esperado de los flujos de efectivo futuros de la unidad gene-
radora de efectivo en este caso es:

Valor presente esperado $ 18,795
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Valor presente estimado

Ahora bien, si se realizase la técnica de valor presente estimado, la tasa apropiada de des-
cuento debera observar los riesgos asociados con la generacion de flujos de efectivo futu-
ros.

Siguiendo este orden de ideas, trataremos de identificar los distintos tipos de riesgos y
distribuirlos entre diferentes tasas, partiendo de una tasa libre de riesgos, mencionada en
esta NIF, como sigue:

Tasa activa li- Tasa pasivaa Costo de capital Tasa implicita

der del Gobier- gue tiene acceso promedio pon- de activos o pa-

Riesgo \ Tasa no Federal la entidad derado sivos similares
Entidad X X v v
En precios X v v v
Pais v v v v

Como se observa, tanto el costo de capital promedio ponderado, como la tasa implicita de
transacciones de mercado que se lleven a cabo con activos o pasivos similares, incorpo-
ran, en esencia, todos los riesgos existentes (véase § A71). Por lo que se refiere a la tasa
promedio pasiva en que la entidad obtiene financiamientos (costo financiero), ésta no in-
corpora el riesgo entidad, ya que su condicionamiento u otorgamiento se basa en el hecho
de que el prestamista no asume los mismos riesgos que el accionista, como es el caso de
generar utilidades para tener derecho a un producto; en cambio, un accionista o propieta-
rio absorbe todos los riesgos y beneficios derivados de la entidad. Por consiguiente, sélo
debera utilizarse dicha tasa promedio pasiva, ante la falta de identificacion de un costo de
capital promedio ponderado, por ejemplo.

Es importante sefialar que el unico riesgo que no es factible incorporar de manera com-
pleta a los flujos, es el riesgo pais, al ser éste derivado de condiciones generales que afec-
tan al pais en su conjunto, sin embargo, se pueden considerar marcos hiperinflacionarios
y devaluaciones en la generacion de flujos de efectivo futuros proyectados. En adicion,
debe considerarse la tasa activa lider que sea accesible para la entidad acorde al pais don-
de conserva su inversion.

Por otra parte, el diferencial entre la tasa activa y la tasa pasiva a que tiene acceso la enti-
dad, deriva del riesgo en precios de la propia entidad, producto de la volatilidad y accesi-
bilidad a los mercados donde opera la entidad, conllevando la disposicion que tiene el
prestamista de otorgarle un préstamo, lo cual inclusive, puede presentar diferentes mar-
genes o rangos de tasas, atendiendo a la calificacion crediticia que haga de la propia enti-
dad el prestamista.
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El costo de capital promedio ponderado se determina sobre la base de promediar la tasa
pasiva a que tiene acceso la entidad con la tasa interna de retorno que esperan los accio-
nistas como resarcimiento de su inversion, considerando el peso del componente pasivo y
del componente de capital contable en el valor total de la firma (o sea, la suma de ambos
componentes). Para una mejor comprension, realicemos el siguiente ejemplo:

Determinacién del costo de capital promedio ponderado

Consideraremos el monto mas apropiado entre el rango de posibles montos de flujos de
efectivo proyectados del ejemplo anterior (véase | 81), o sea, el escenario moderado, l0s
cuales se resumen como sigue:

Flujos de efectivo operativos de la entidad (escenario moderado)
(Miles de pesos de un mismo poder adquisitivo a la fecha del calculo)

Periodo Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afo 4 Afo 5 Total

Flujos de efectivo futuros
netos $ 4238 $ 4,157 $ 3,529 ($5,722) $17,417 $23,619

A su vez, asumamos para determinar el costo promedio ponderado de capital a utilizar en
el afio 1, la siguiente posicion financiera basada en el capital invertido del afio O:

Distribucién basada en el capital invertido
(Miles de pesos de un mismo poder adquisitivo a la fecha del calculo)

Periodo Afio 0
Capital de trabajo, neto $ 2,052
Activos de larga duracion 17,460

Total $ 19,512
Préstamos a largo plazo $ 10,600
Capital contable 8,912

Total $ 19512
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Sin embargo, para determinar la relacién de la deuda y del capital contable al total de su
estructura (valor de la firma), se deben considerar valores de mercado o nocionales. Una
forma de determinar el valor razonable del capital contable,'® es a través de la generacion
de flujos de efectivo futuros de la unidad generadora de efectivo. Es importante sefialar
que el costo de capital promedio ponderado se realizara sobre la entidad que, a su vez, es
una unidad generadora de efectivo. Por lo que respecta al pasivo, dada la consideracion
que la tasa explicita es la misma que la tasa de mercado para este tipo de deuda, ésta se
encuentra a su valor razonable.

En caso contrario, tendria que ajustarse a la tasa de mercado para el tipo de instrumento
de deuda en que se encuentra documentado el pasivo. Por consiguiente, al valor de la
firma o del total de la estructura de financiamiento a valores razonables del afio 0, seria
como sigue:

Valores razo- Porcentaje en la es-
Composicién del valor de la firma nables afio 0 Férmula tructura de capital
D
Préstamos a largo plazo (D)  $10,600 P, = v 54.326%
Capital contable a valor de C
P == ) 0,
mercado (C) 8,912 ==y 45.674%
Valor de la firma (V) $19,512 100.000%

La entidad tiene un costo de capital nominal de 20%, como resarcimiento de su inversion
a los accionistas, y este nivel de rendimiento esta de acuerdo con los estdndares que tiene
la industria donde se desenvuelve la entidad. De igual suerte el costo financiero de la
deuda nominal es de 17.35% anual.

8 Pueden existir distintas formas de determinar el valor razonable del Capital; sin embargo, para facili-

tar la comprension de la determinacion del Costo de Capital Promedio Ponderado, se opto por esta meca-
nica sencilla.
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Tomando en consideracion las tasas de inflacién proyectadas utilizadas por la entidad,
antes comentadas, determinariamos las tasas en términos reales a utilizar, como sigue:

Costo de capital ~ Tasa de inflacion Costo de capital

Afio nominal (TN) (Tn Férmula Sustitucion en términos reales
1 20.0% 3.67% MmO 15.7519%
2 20.0% 3.95% mor) S 15.4401%
3 20.0% 3.80% mem B 15 6069%
4 20.0% 4.10% men) G 15.2738%
5 20.0% 4.20% mer DO 5 16310
Costo financiero  Tasa de inflacién Costo financiero

de la deuda nomi- promedio pondera- de la deuda en

Afio nal (TN) da (Tl Férmula Sustitucion términos reales
1 17.35%  3.67% men) WSS 13.1957%
2 17.35%  3.95% mon) Lrsee S 12.8908%
3 17.35%  3.80% men) LSS 13.0539%
4 17.35%  4.10% om0 7281%
5 17.35%  4.20% T WA 12.6200%

La formula que describe el céalculo del costo de capital promedio ponderado (CCPP),* a
sabiendas que se pueden tener variantes, seria la siguiente:

CCPP = (Kac x Pac)+(KaP x Pap )+(Kaid x [1_TC]X Pd )

¥ Conocido también financieramente por su nomenclatura en inglés como “Weighted Average Cost of

Capital” (WACC).
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De donde para el afio 1,” por ejemplo, seria como se muestra a continuacion:

CCPP = Costo de capital promedio ponderado

Ka = Costo de capital de acciones comunes 15.7519%
P = Porcentaje de acciones comunes en la estructura de capital 45.6745%
Kap = Costo de capital de acciones preferentes 15.7519%
P, = II;’i(?[(;(lzentaje de acciones preferentes en la estructura de ca- 0.0000%
Kai, =  Costo financiero de la deuda (antes de impuestos) 13.1957%
T = Tasa fiscal corporativa 35.0000%
P, = Porcentaje de la deuda en la estructura de capital 54.3255%
Sustituyendo:

CCPP=(15.7519%x 45.6745%)+(15.751%% x 0%)+ (13.1957% x [L— 35%] x 54.3255%)

En este caso, el CCPP a utilizar para el afio 1 es de 11.8542%; considerando las siguien-
tes estructuras de capital del valor de la firma para los afos 2 a 5:

Valores razo- Valores razo- Valores razo- Valores razo-
Composicién del valor de la firma nablesafio 1 nablesafio 2 nablesafio 3 nables afio 4

Préstamos a largo plazo (D) $ 7,600 $ 5,600 $ 5,600 $ 9,100

Capital contable a valor de 10418 11655 12322 12213
mercado (C)

Valor de la inversion (V) 18,018 $17,255 $17,922 $21.313

2 Todas las tasas utilizadas deben considerarse en términos reales, en caso de utilizar contabilidad in-

flacionaria.
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El CCPP de todos los afios y la determinacién de la media del intervalo se determinarian

como sigue:
CCPP en tér-
minos reales por
Afio afo Media del intervalo

1 11.8542%  11.8542%
2 12.4617%  12.1580%
3 13.2956%  12.5372%
4 13.0864%  12.6745%
5 12.1914%  12.5779%

Por tanto, considerando que la tasa activa lider de rendimiento a que tiene acceso la enti-
dad alcanz6 una media del intervalo en afio 1, en términos reales de 4.4179%, las tasas a
representar en el cuadro de riesgo \ tasa antes aludido, quedarian como sigue:

Tasa activa li- Tasa pasivaa Costo de capital Tasa implicita
der del Gobier- gue tiene acceso promedio pon- de activos o pa-
Riesgo \ Tasa no Federal la entidad derado sivos similares
4.4179% 13.1957% 11.8542% N/A
Entidad X X v v
En precios X v v v
Pais v v v v

Consiguientemente, en caso de no incorporar los riesgos asociados a la proyeccion de flu-
jos de efectivo futuros, la tasa a utilizar en la técnica de valor presente estimado seria la
que contempla todos los riesgos, 0 sea, 11.8542%; por lo que se refiere a valor presente
esperado, se utilizo la tasa libre de riesgos, o sea, 4.4179%.
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Aplicando la férmula de valor presente para periodos con diferentes flujos de efectivo fu-
turos, al célculo y determinacion del valor presente estimado y utilizando una tasa con

riesgo, se obtiene la siguiente tabla:

Descuento de los flujos de efectivo futuros mas apropiados de la entidad
(Miles de pesos de un mismo poder adquisitivo a la fecha del calculo)

Flujo de efectivo mas  Tasa apropiada de Formula Valor presente es-

Affo apropiado (V' F) descuento (1) @+i)" Factor  timado (VP)
1 $ 4,238 11.8542%  (1+11.8542%) " 89.4021% $ 3,789
2 4,157 12.1580%  (1+12.1580%)° 79.4950% 3,305
3 3,529 12.5372%  (1+12.5372%)° 70.1636% 2,476
4 ( 5722)  12.6745%  (1+12.6745%)" 62.0437% ( 3,550)
5 17,417 12.5779%  (1+12.5779%)° 55.3013% 9,632
Total $ 23,619 Total $ 15,652

El monto del valor presente estimado de los flujos de efectivo futuros de la unidad gene-

radora de efectivo, en este caso 2 es:

Valor presente estimado

$ 15,652
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