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Medicién del Valor Razonable

En mayo de 2011 el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad emiti6 la NIIF 13
Medicién del Valor Razonable. La NIIF 13 define el valor razonable y sustituye el
requerimiento contenido en las Normas individuales.

Otras Normas han realizado modificaciones de menor importancia en la NIIF 13. Estas
incluyen la NIC 19 Beneficios a los Empleados (emitida en junio de 2011), Mejoras Anuales a las
NIIF, Ciclo 2011-2013 (emitida en diciembre de 2013), la NIIF 9 Instrumentos Financieros
(emitida en julio de 2014) y la NIIF 16 Arrendamientos (emitida en enero de 2016).

© |IFRS Foundation A715



NIIF 13

INDICE

desde el pdrrafo

NORMA INTERNACIONAL DE INFORMACION
FINANCIERA 13
MEDICION DEL VALOR RAZONABLE

OBJETIVO 1
ALCANCE 5
MEDICION 9
Definicion de valor razonable 9
El activo o pasivo 11
La transaccién 15
Participantes del mercado 22
El precio 24
Aplicacion a activos no financieros 27
Aplicacion a pasivos e instrumentos de patrimonio propios de una entidad 34
Aplicacion a activos financieros y pasivos financieros con posiciones

compensadas en riesgos de mercado o riesgo de crédito de la contraparte 48
Valor razonable en el reconocimiento inicial 57
Técnicas de valoracion 61
Datos de entrada para las técnicas de valoracion 67
Jerarquia del valor razonable 72
INFORMACION A REVELAR 91

APENDICES

A Definiciones de términos

B Guia de aplicacién

C Fecha de vigencia y transicion

D Modificaciones a otras NIIF

APROBACION POR EL CONSEJO DE LA NIIF 13 EMITIDA EN MAYO DE 2011

A716 © |IFRS Foundation



NIIF 13

La Norma Internacional de Informacién Financiera 13 Medicion del Valor
Razonable (NIIF 13) estd contenida en los parrafos 1 a 99 y en los Apéndices A a D. Todos
los parrafos tienen igual valor normativo. Los parrafos en letra negrita establecen los
principios bdsicos. Las definiciones de términos del Apéndice A estin en cursiva la
primera vez que aparecen en la NIIF. Las definiciones de otros términos estin
contenidas en el Glosario de las Normas Internacionales de Informacién Financiera. La
NIIF 13 debe ser entendida en el contexto de su objetivo y de los Fundamentos de las
Conclusiones, del Prélogo a las Normas Internacionales de Informacion Financiera y del Marco
Conceptual para la Informacién Financiera. La NIC 8 Politicas Contables, Cambios en las
Estimaciones Contables y Errores proporciona una base para seleccionar y aplicar las
politicas contables en ausencia de guias explicitas.
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Norma Internacional de Informacion Financiera 13
Medicion del Valor Razonable

Objetivo
1 Esta NIIF:
(a) define valor razonable;
(b) establece en una sola NIIF un marco para la medicién del valor
razonable; y
(o) requiere informacién a revelar sobre las mediciones del valor
razonable.
2 El valor razonable es una medicién basada en el mercado, no una medicién

Alcance

especifica de la entidad. Para algunos activos y pasivos, pueden estar
disponibles transacciones de mercado observables o informacién de mercado.
Para otros activos y pasivos, pueden no estar disponibles transacciones de
mercado observables e informacién de mercado. Sin embargo, el objetivo de
una medicién del valor razonable en ambos casos es el mismo: estimar el
precio al que tendria lugar una transaccién ordenada para vender el activo o
transferir el pasivo entre participantes del mercado en la fecha de la medicién en
condiciones de mercado presentes (es decir, un precio de salida en la fecha de la
medicién desde la perspectiva de un participante de mercado que mantiene el
activo o debe el pasivo).

Cuando un precio para un activo o pasivo idéntico es no observable, una
entidad medird el valor razonable utilizando otra técnica de valoracién que
maximice el uso de datos de entrada observables relevantes y minimice el uso de
datos de entrada no observables. Puesto que el valor razonable es una medicién
basada en el mercado, se mide utilizando los supuestos que los participantes
del mercado utilizarian al fijar el precio del activo o pasivo, incluyendo los
supuestos sobre riesgo. En consecuencia, la intencién de una entidad de
mantener un activo o liquidar o satisfacer de otra forma un pasivo no es
relevante al medir el valor razonable.

La definicién de valor razonable se centra en los activos y pasivos porque son
un objeto principal de la medicién en contabilidad. Ademds, esta NIIF se
aplicard a instrumentos de patrimonio propios de una entidad medidos a valor
razonable.

5
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Esta NIIF se aplicard cuando otra NIIF requiera o permita mediciones a
valor razonable o informacién a revelar sobre mediciones a valor razonable
(v mediciones, tales como valor razonable menos costos de venta, basadas
en el valor razonable, o informacién a revelar sobre esas mediciones),
excepto por lo que se especifica en los parrafos 6y 7.

Los requerimientos sobre medicién e informacién a revelar de esta NIIF no se
aplicardn a los elementos siguientes:
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(a) transacciones con pagos basados en acciones que queden dentro del
alcance de la NIIF 2 Pagos basados en Acciones;

(b) transacciones de arrendamiento contabilizados de acuerdo con la
NIIF 16 Arrendamientos; y

(c) mediciones que tengan alguna similitud con el valor razonable pero
que no sean valor razonable, tales como el valor neto realizable de la
NIC 2 Inventarios o el valor en uso de la NIC 36 Deterioro del valor de los
Activos.

La informacién a revelar requerida por esta NIIF no se requiere para los
siguientes elementos:

(a) activos del plan medidos a valor razonable de acuerdo con la NIC 19
Beneficios a los Empleados;

(b) inversiones en un plan de beneficios por retiro medidos a valor
razonable de acuerdo con la NIC 26 Contabilizacion e Informacion
Financiera sobre Planes de beneficio por Retiro; y

(c) activos para los que el importe recuperable es el valor razonable menos
los costos de disposicién de acuerdo con la NIC 36.

Si el valor razonable se requiere o permite por otras NIIF, el marco de
medicién del valor razonable descrito en esta NIIF se aplicard a la medicién
inicial y posterior.

Medicion

10

11

12

Definicion de valor razonable

Esta NIIF define valor razonable como el precio que seria recibido por
vender un activo o pagado por transferir un pasivo en una transaccién
ordenada entre participantes del mercado en la fecha de la medicién.

El parrafo B2 describe el enfoque de medicién del valor razonable global.

El activo o pasivo

Una medicién del valor razonable es para un activo o pasivo concreto. Por
ello, al medir el valor razonable una entidad tendrd en cuenta las
caracteristicas del activo o pasivo de la misma forma en que los
participantes del mercado las tendrian en cuenta al fijar el precio de dicho
activo o pasivo en la fecha de la medicién. Estas caracteristicas incluyen,
por ejemplo, los siguientes elementos:

(@) la condicién y localizacién del activo; y
(b) restricciones, si las hubiera, sobre la venta o uso del activo.

El efecto sobre la medicién que surge de una caracteristica particular diferird
dependiendo de la forma en que esa caracteristica seria tenida en cuenta por
los participantes del mercado.
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El activo o pasivo medido a valor razonable puede ser uno de los siguientes:

(a) un activo o pasivo considerado de forma independiente (por ejemplo
un instrumento financiero o un activo no financiero); o

(b) un grupo de activos, un grupo de pasivos o un grupo de activos y
pasivos (por ejemplo, una unidad generadora de efectivo o un negocio).

Si el activo o pasivo es considerado de forma independiente, un grupo de
activos, un grupo de pasivos o un grupo de activos y pasivos, a efectos de su
reconocimiento o informacién a revelar, dependera de su unidad de cuenta. La
unidad de cuenta de un activo o pasivo se determinard de acuerdo con la NIIF
que requiera o permita la medicién a valor razonable, excepto por lo previsto
en esta NIIF.

La transaccion

Una mediciéon a valor razonable supondrd que el activo o pasivo se
intercambia en una transaccion ordenada entre participantes del mercado
para vender el activo o transferir el pasivo en la fecha de la medicién en
condiciones de mercado presentes.

Una medicién a valor razonable supondrd que la transaccién de venta del
activo o transferencia del pasivo tiene lugar:

(@) en el mercado principal del activo o pasivo; o

(b) en ausencia de un mercado principal, en el mercado mds ventajoso
para el activo o pasivo.

Una entidad no necesitard llevar a cabo una busqueda exhaustiva de todos los
mercados posibles para identificar el mercado principal o, en ausencia de un
mercado principal, el mercado mds ventajoso, pero tendrd en cuenta toda la
informacién que esté razonablemente disponible. En ausencia de evidencia en
contrario, el mercado en el que la entidad realizaria normalmente una
transaccién de venta del activo o transferencia del pasivo se presume que serd
el mercado principal o, en ausencia de un mercado principal, el mercado mas
ventajoso.

Si existe un mercado principal para el activo o pasivo, la medicién del valor
razonable representard el precio en ese mercado (si ese precio es observable
directamente o estimado utilizando otra técnica de valoracién), incluso si el
precio en un mercado diferente es potencialmente mds ventajoso en la fecha
de la medicién.

La entidad debe tener acceso al mercado principal (0 mds ventajoso) en la
fecha de la medicién. Puesto que diferentes entidades (y negocios dentro de
esas entidades) con distintas actividades pueden tener acceso a diversos
mercados, el mercado principal (o el mds ventajoso) para el activo o pasivo
puede ser diferente para distintas entidades (y negocios dentro de esas
entidades). Por ello, el mercado principal (o el mds ventajoso) (y por ello, los
participantes del mercado) se considerard desde la perspectiva de la entidad,
teniendo en cuenta, de ese modo, diferencias entre entidades con actividades
diversas.
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Aunque una entidad debe ser capaz de acceder al mercado, ésta no necesita ser
capaz de vender un activo concreto o transferir un pasivo en particular en la
fecha de la medicién para ser capaz de medir el valor razonable sobre la base
del precio de ese mercado.

Incluso cuando no existe un mercado observable para proporcionar
informacién para fijar el precio en relacién con la venta de un activo o la
transferencia de un pasivo en la fecha de la medicién, una medicién a valor
razonable supondrd que una transaccién tiene lugar en esa fecha, considerada
desde la perspectiva de un participante de mercado que mantiene el activo o
debe el pasivo. Esa transaccién supuesta establece una base para estimar el
precio de venta del activo o transferencia del pasivo.

Participantes del mercado

Una entidad medird el valor razonable de un activo o un pasivo utilizando
los supuestos que los participantes del mercado utilizarian para fijar el
precio del activo o pasivo, suponiendo que los participantes del mercado
actiian en su mejor interés economico.

Para desarrollar esos supuestos, una entidad no necesitard identificar a
participantes del mercado especificos. Mds bien, la entidad identificara las
caracteristicas que distinguen generalmente a los participantes del mercado,
considerando factores especificos para todos los elementos siguientes:

(a) el activo o pasivo;
(b) el mercado principal (o mds ventajoso) para el activo o pasivo; y
() los participantes del mercado con los que la entidad realizaria una

transaccioén en ese mercado.

El precio

El valor razonable es el precio que se recibiria por la venta de un activo o se
pagaria por la transferencia de un pasivo en una transaccién ordenada en
el mercado principal (0 mas ventajoso) en la fecha de la medicién en
condiciones de mercado presentes (es decir, un precio de salida)
independientemente de si ese precio es observable directamente o
estimado utilizando otra técnica de valoracion.

El precio del mercado principal (o mas ventajoso) utilizado para medir el valor
razonable del activo o pasivo no se ajustard por los costos de transaccién. Los
costos de transaccién se contabilizardn de acuerdo con otras NIIF. Los costos
de transaccién no son una caracteristica de un activo o un pasivo; mds bien,
son especificos de una transaccién y diferirdn dependiendo de la forma en que
una entidad realice una transaccién con el activo o pasivo.

Los costos de transaccién no incluyen los costos de transporte. Si la localizacién
es una caracteristica del activo (como puede ser el caso, por ejemplo, de una
materia prima cotizada), el precio en el mercado principal (o mas ventajoso) se
ajustard por los costos, si los hubiera, en los que se incurrirfa para transportar
el activo desde su ubicacién presente a ese mercado.
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Aplicacion a activos no financieros

Maximo y mejor uso de los activos no financieros

Una medicién a valor razonable de un activo no financiero tendra en
cuenta la capacidad del participante de mercado para generar beneficios
econémicos mediante la utilizaciéon del activo en su mdximo y mejor uso o
mediante la venta de éste a otro participante de mercado que utilizaria el
activo en su maximo y mejor uso.

El maximo y mejor uso de un activo no financiero tendrd en cuenta la
utilizacién del activo que es fisicamente posible, legalmente permisible y
financieramente factible de la forma siguiente:

(a) Un uso que es fisicamente posible tendrd en cuenta las caracteristicas
fisicas del activo que los participantes del mercado tendrian en cuenta
al fijar el precio del activo (por ejemplo localizacién o dimensién de
una propiedad).

(b) Un uso que es legalmente permisible tendra en cuenta las restricciones
legales de utilizacién del activo que los participantes del mercado
tendrian en cuenta al fijar el precio del activo (por ejemplo
regulaciones de zona aplicables a la propiedad).

(c) Un uso que es financieramente factible tendrd en cuenta si una
utilizacién del activo que es fisicamente posible y legalmente
permisible genera un ingreso o flujos de efectivo adecuados (teniendo
en cuenta los costos de conversién del activo para esa finalidad) para
producir una rentabilidad de la inversién que los participantes del
mercado requeririan de una inversién en ese activo destinado a ese
uso.

El maximo y mejor uso se determinard a partir de la perspectiva de los
participantes del mercado incluso si la entidad pretende un uso distinto. Sin
embargo, el uso presente por parte de una entidad de un activo no financiero
se presume que es el miximo y mejor, a menos que el mercado u otros
factores sugieran que un uso diferente por los participantes del mercado
maximizaria el valor del activo.

Para proteger su posicién competitiva, o por otras razones, una entidad puede
pretender no utilizar de forma activa un activo no financiero adquirido, o
puede pretender no utilizar el activo de acuerdo con su maximo y mejor uso.
Por ejemplo, ese puede ser el caso de un activo intangible adquirido que la
entidad planea utilizar de forma defensiva para impedir a otros utilizarlo. No
obstante, la entidad medird el valor razonable de un activo no financiero
suponiendo su maximo y mejor uso por los participantes del mercado.

Premisa de valoracion para activos no financieros

El méaximo y mejor uso de un activo no financiero establece la premisa de
valoracién utilizada para medir el valor razonable del activo, de la forma
siguiente:
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(a) El maximo y mejor uso de un activo no financiero puede proporcionar
el valor maximo para los participantes del mercado mediante su
utilizacién en combinacién con otros activos como un grupo (como se
instal6 o configurd, en cualquier caso, para su uso) o en combinacién
con otros activos y pasivos (por ejemplo, un negocio).

(i) Si el maximo y mejor uso del activo es utilizar el activo en
combinacién con otros activos o con otros activos y pasivos, el
valor razonable del activo es el precio que se recibiria en una
transaccion presente por vender el activo, suponiendo que éste
se utilizarfa con otros activos o con otros activos y pasivos, y
que dichos activos y pasivos (es decir, sus activos
complementarios y los pasivos asociados) estarfan disponibles
para los participantes del mercado.

(ii) Los pasivos asociados con el activo y con los activos
complementarios incluyen pasivos que financian capital de
trabajo, pero no incluyen pasivos utilizados para financiar
activos distintos de los que estdn dentro del grupo de activos.

(iii) Los supuestos sobre el mdximo y mejor uso de un activo no
financiero serdn congruentes para todos los activos (para los
que el mdximo y mejor uso sea relevante) del grupo de activos o
del grupo de activos y pasivos dentro del cual se utilizaria el
activo.

(b) El méximo y mejor uso de un activo no financiero puede proporcionar,
aisladamente, el valor maximo para los participantes del mercado. Si el
maximo y mejor uso del activo es utilizarlo de forma aislada, el valor
razonable del activo es el precio que se recibiria en una transaccién
presente por vender el activo a participantes del mercado que lo
utilizarian de forma independiente.

La medicién a valor razonable de un activo no financiero supone que el activo
se vende de forma congruente con la unidad de cuenta especificada en otras
NIIF (que puede ser un activo individual). Ese es el caso incluso cuando esa
medicién a valor razonable supone que el maximo y mejor uso del activo es
utilizarlo en combinacién con otros activos, o con otros activos y pasivos,
porque una medicién a valor razonable supone que el participante de mercado
ya mantiene los activos complementarios y los pasivos asociados.

El parrafo B3 describe la aplicacién del concepto de premisa de valoracién para
activos no financieros.

Aplicacion a pasivos e instrumentos de patrimonio
propios de una entidad

Principios generales

Una medicién a valor razonable supone que un pasivo financiero o no
financiero o un instrumento de patrimonio propio de una entidad (por
ejemplo, participaciones en el patrimonio emitidas como contraprestacion
en una combinacién de negocios) se transfiere a un participante de
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mercado en la fecha de la medicién. La transferencia de un pasivo o un
instrumento de patrimonio propio de una entidad supone que:

(@) Un pasivo permaneceria en circulacion y se requeriria al
participante de mercado receptor de la transferencia satisfacer la
obligaciéon. El pasivo no se liquidaria con la contraparte o
extinguiria de otra forma en la fecha de la medicidén.

(b) Un instrumento de patrimonio propio de una entidad permaneceria
en circulacién y el participante de mercado receptor de la
transferencia cargaria con los derechos y responsabilidades
asociados con el instrumento. El instrumento no se cancelaria o
extinguiria de otra forma en la fecha de 1la medicidén.

Incluso cuando no haya un mercado observable para proporcionar
informacién sobre la fijacién del precio sobre la transferencia de un pasivo o
un instrumento de patrimonio propio de una entidad (por ejemplo porque las
restricciones contractuales u otras de tipo legal impiden la transferencia de
estas partidas), puede haber un mercado observable para estas partidas si estan
mantenidas por otras partes como activos (por ejemplo, un bono corporativo o
una opcién de compra sobre las acciones de una entidad).

En todos los casos, una entidad maximizard el uso de datos de entrada
observables relevantes y minimizard el uso de datos de entrada no observables
para cumplir con el objetivo de una medicién del valor razonable, que es
estimar el precio al que tendria lugar una transaccién ordenada para
transferir el pasivo o instrumento de patrimonio entre participantes del
mercado en la fecha de la medicién en condiciones de mercado presentes.

Pasivos e instrumentos de patrimonio mantenidos por otras partes
como activos

Cuando un precio cotizado para la transferencia de un pasivo idéntico o
similar o un instrumento de patrimonio propio de la entidad no estd
disponible y la partida idéntica se mantiene por otra parte como un activo,
una entidad medird el valor razonable del pasivo o instrumento de
patrimonio desde la perspectiva de un participante de mercado que
mantiene la partida idéntica como un activo en la fecha de la medicién.

En estos casos, una entidad medird el valor razonable de un pasivo o un
instrumento de patrimonio de la forma siguiente:

(a) Utilizando el precio cotizado en un mercado activo para la partida
idéntica mantenida por otra parte como un activo, si ese precio se
encuentra disponible.

(b) Si el precio no se encuentra disponible, utilizando otros datos
observables, tales como el precio cotizado en un mercado que no es
activo para la partida idéntica mantenida por otra parte como un
activo.

() Si los precios observables en (a) y (b) no se encuentran disponibles,
utilizando otra técnica de valoracién, tal como:
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(1) Un enfoque de ingreso (por ejemplo, una técnica de valor presente
que tiene en cuenta los flujos de efectivo futuros que un
participante de mercado esperaria recibir del tenedor del pasivo
o instrumento de patrimonio como un activo; véanse los
parrafos B10 y B11).

(i) Un enfoque de mercado (por ejemplo, los precios cotizados de
pasivos o instrumentos de patrimonio similares mantenidos por
otras partes como activos; véanse los parrafos B5 a B7).

Una entidad ajustard el precio cotizado de un pasivo o un instrumento de
patrimonio propio de una entidad mantenido por otra parte como un activo
solo si existen factores especificos del activo que no son aplicables a la
medicién a valor razonable del pasivo o instrumento de patrimonio. Una
entidad asegurard que el precio del activo no refleja el efecto de una
restriccién que impida la venta de ese activo. Algunos factores que pueden
indicar que el precio cotizado del activo debe ajustarse incluyen:

(a) El precio cotizado del activo se relaciona con un pasivo o instrumento
de patrimonio similar (pero no idéntico) mantenido por otra parte
como un activo. Por ejemplo, el pasivo o instrumento de patrimonio
puede tener una caracteristica particular (por ejemplo, la calidad
crediticia del emisor) que es diferente de la reflejada en el valor
razonable de un pasivo o instrumento de patrimonio similar
mantenido como un activo.

(b) La unidad de cuenta para el activo no es la misma que para el pasivo o
el instrumento de patrimonio. Por ejemplo, para pasivos, en algunos
casos el precio de un activo refleja un precio combinado para un
paquete que comprende los importes debidos por el emisor y una
mejora crediticia de un tercero. Si la unidad de cuenta para el pasivo
no lo es para el paquete combinado, el objetivo es medir el valor
razonable del pasivo del emisor, no el valor razonable del paquete
combinado. Por ello, en estos casos, la entidad ajustaria el precio
observado para el activo para excluir el efecto de la mejora crediticia de
terceros.

Pasivos e instrumentos de patrimonio no mantenidos por otras partes
como activos

Cuando un precio cotizado para la transferencia de un pasivo idéntico o
similar o un instrumento de patrimonio propio de la entidad no estd
disponible y la partida idéntica no se mantiene por otra parte como un
activo, una entidad medira el valor razonable del pasivo o instrumento de
patrimonio utilizando una técnica de valoracién desde la perspectiva de un
participante de mercado que debe el pasivo o ha emitido el derecho sobre
el patrimonio.

Por ejemplo, cuando al aplicar una técnica de valor presente una entidad
podria tener en cuenta algunos de los elementos siguientes:
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(@) Las salidas de efectivo futuras en las que un participante de mercado
esperaria incurrir para satisfacer la obligacién, incluyendo 1la
compensacion que un participante de mercado requeriria para cargar
con la obligacién (véanse los parrafos B31 a B33).

(b) El importe que un participante de mercado recibiria para realizar o
emitir un pasivo o instrumento de patrimonio idéntico, utilizando los
supuestos que los participantes del mercado utilizarfan al fijar el
precio de la partida idéntica (por ejemplo, que tiene las mismas
caracteristicas crediticias) en el mercado principal (0 mds ventajoso)
para emitir un pasivo o un instrumento de patrimonio con las mismas
clausulas contractuales.

Riesgo de incumplimiento

El valor razonable de un pasivo refleja el efecto del riesgo de incumplimiento.
El riesgo de incumplimiento incluye, pero puede no limitarse, al riesgo de
crédito propio de una entidad (como se define en la NIIF 7 Instrumentos
Financieros: Informacion a revelar). El riesgo de incumplimiento se supone
que es el mismo antes y después de la transferencia del pasivo.

Al medir el valor razonable de un pasivo, una entidad tendrd en cuenta el
efecto de su riesgo de crédito (posicién crediticia) y cualesquiera otros factores
que puedan influir en la probabilidad de que la obligacién se satisfaga o no.
Ese efecto puede diferir dependiendo del pasivo, por ejemplo:

(a) Si el pasivo es una obligacién de entregar efectivo (un pasivo
financiero) o una obligacién de entregar bienes o servicios (un pasivo
no financiero).

(b) Las condiciones de las mejoras crediticias relacionadas con el pasivo, si
las hubiera.

El valor razonable de un pasivo refleja el efecto del riesgo de incumplimiento
sobre la base de su unidad de cuenta. El emisor de un pasivo emitido con una
mejora crediticia de terceros inseparable que se contabiliza de forma separada
del pasivo no incluird el efecto de la mejora crediticia (por ejemplo, una
garantia de deuda por un tercero) en la medicién a valor razonable del pasivo.
Si la mejora crediticia se contabiliza por separado del pasivo, el emisor tendria
en cuenta su propia posicién crediticia y no la del tercero garante al medir el
valor razonable del pasivo.

Restriccion que impide la transferencia de un pasivo o de un
instrumento de patrimonio propio de una entidad

Al medir el valor razonable de un pasivo o un instrumento de patrimonio
propio de una entidad, una entidad no incluird un dato de entrada separado o
un ajuste a otros datos de entrada relacionados con la existencia de una
restriccién que impide la transferencia de la partida. El efecto de una
restriccién que impide la transferencia de un pasivo o un instrumento de
patrimonio propio de una entidad estd incluido implicita o explicitamente en
los otros datos de entrada de la medicién del valor razonable.
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Por ejemplo, en la fecha de la transaccién, el acreedor y deudor aceptaron el
precio de transaccién del pasivo con plena comprensién de que la obligacion
incluye una restriccién que impide su transferencia. Como consecuencia de la
restriccién que estd incluida en el precio de transaccién, no se requiere un
dato de entrada separado o un ajuste a un dato de entrada existente en la
fecha de la transaccién para reflejar el efecto de la restriccién sobre la
transferencia. De forma andloga, no se requiere un dato de entrada separado o
un ajuste a un dato de entrada existente en fechas de medicién posteriores
para reflejar el efecto de la restriccién sobre la transferencia.

Pasivo financiero con una caracteristica que lo haga exigible a
peticion del acreedor

El valor razonable de un pasivo financiero con caracteristicas de disponibilidad
inmediata (por ejemplo, un depdsito a la vista) no es menor que el importe por
pagar exigible de inmediato, descontado desde la primera fecha en que se
podria requerir que se pague el importe.

Aplicacion a activos financieros y pasivos financieros
con posiciones compensadas en riesgos de mercado o
riesgo de crédito de la contraparte

Una entidad que mantiene un grupo de activos financieros y pasivos
financieros estd expuesta a riesgos de mercado (como se define en la NIIF 7) y
al riesgo de crédito (como se define en la NIIF 7) de cada una de las
contrapartes. Si la entidad gestiona ese grupo de activos financieros y pasivos
financieros sobre la base de su exposicién neta a los riesgos de mercado o al
riesgo de crédito, se permite a la entidad aplicar una excepcién a esta NIIF
para medir el valor razonable. Esa excepcién permite que una entidad mida el
valor razonable de un grupo de activos financieros y pasivos financieros sobre
la base del precio que recibiria por vender una posicién larga (es decir, un
activo) para una exposicion de riesgo concreta, o por transferir una posicién
corta (es decir, un pasivo) para una exposiciéon de riesgo concreta en una
transaccién ordenada entre participantes del mercado en la fecha de la
medicién en las condiciones de mercado presentes. Por consiguiente, una
entidad medird el valor razonable del grupo de activos financieros y pasivos
financieros de forma congruente con la forma en que los participantes del
mercado pondrian precio a la exposicién de riesgo neta en la fecha de la
medicién.

Se permite que una entidad utilice la excepcién del parrafo 48 solo si la
entidad lleva a cabo todo lo siguiente:

(a) gestiona el grupo de activos financieros y pasivos financieros sobre la
base de la exposiciéon neta de la entidad a un riesgo de mercado
concreto (o riesgos) o al riesgo de crédito de una contraparte concreta
de acuerdo con la gestién del riesgo documentada o la estrategia de
inversién de la entidad;

(b) proporciona informacién sobre esa base sobre el grupo de activos
financieros y pasivos financieros al personal clave de la gerencia, como
se define en la NIC 24 Informacidn a Revelar sobre Partes Relacionadas; y
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(c) se le requiere o ha elegido medir esos activos financieros y pasivos
financieros a valor razonable en el estado de situacién financiera al
final de cada periodo sobre el que se informa.

La excepcién del parrafo 48 no concierne a la presentacién de los estados
financieros. En algunos casos la base de presentacién de los instrumentos
financieros en el estado de situacién financiera difiere de la base de medicién
de los instrumentos financieros, por ejemplo, si una NIIF no requiere o
permite que los instrumentos financieros se presenten sobre una base neta. En
estos casos, una entidad puede necesitar asignar los ajustes efectuados en la
cartera (véanse los pdrrafos 53 a 56) a activos o pasivos individuales que
forman el grupo de activos financieros y pasivos financieros gestionados sobre
la base de la exposicién de riesgo neta de la entidad. Una entidad realizard
estas asignaciones sobre una base razonable y congruente, utilizando una
metodologia apropiada a las circunstancias.

Una entidad realizard una decisién de politica contable de acuerdo con la
NIC 8 Politicas Contables, Cambios en las Estimaciones Contables y Errores para
utilizar la excepcién del parrafo 48. Una entidad que utilice la excepcién
aplicard esa politica contable, incluyendo su politica para asignar ajustes de
precios comprador-vendedor (véanse los parrafos 53 a 55) y ajustes de crédito
(véase el parrafo 56), si fuera aplicable, de forma congruente de periodo a
periodo para una cartera concreta.

La excepcién del parrafo 48 se aplicard solo a los activos financieros, pasivos
financieros y otros contratos dentro del alcance de la NIIF 9 Instrumentos
Financieros (o NIC 39 Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicién, si la
NIIF 9 todavia no se ha adoptado). Las referencias a los activos financieros y
pasivos financieros de los parrafos 48 a 51 y 53 a 56 deben interpretarse como
de aplicacion a todos los contratos dentro del alcance de la NIIF 9 (o NIC 39 si
la NIIF 9 todavia no se ha adoptado) independientemente de si cumplen las
definiciones de activos financieros o pasivos financieros en la
NIC 32 Instrumentos Financieros: Presentacion.

Exposicion a riesgos de mercado

Al utilizar la excepcién del parrafo 48 para medir el valor razonable de un
grupo de activos financieros y pasivos financieros gestionados sobre la base de
la exposicién neta de la entidad a un riesgo (o riesgos) de mercado particular,
la entidad aplicard el precio dentro del diferencial de precios comprador-
vendedor que sea mds representativo del valor razonable en las circunstancias
de la exposicién neta de la entidad a esos riesgos de mercado (véanse los
parrafos 70 y 71).

Al utilizar la excepcién del parrafo 48, una entidad se asegurard de que el
riesgo (o riesgos) de mercado a los que estd expuesta la entidad dentro de ese
grupo de activos financieros y pasivos financieros es sustancialmente el
mismo. Por ejemplo, una entidad no combinaria el riesgo de tasa de interés
asociado con un activo financiero con el riesgo de precio de una materia prima
cotizada asociado con el pasivo financiero, porque hacerlo asi no mitigaria la
exposicién de la entidad al riesgo de tasa de interés o al riesgo de precio de la
materia prima cotizada. Al utilizar la excepcién del parrafo 48, los riesgos de
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base procedentes de los pardmetros de riesgo de mercado que no son idénticos
se tendrdn en cuenta en la medicién del valor razonable de los activos
financieros y pasivos financieros dentro del grupo.

De forma andloga, la duracién de la exposicién de la entidad a un riesgo (o
riesgos) de mercado particular que surge de los activos financieros y pasivos
financieros serd sustancialmente el mismo. Por ejemplo, una entidad que
utiliza un contrato de futuros a 12 meses contra los flujos de efectivo
asociados con el valor a 12 meses de la exposicién al riesgo de la tasa de interés
en un instrumento financiero a 5 afios dentro de un grupo formado solo por
esos activos financieros y pasivos financieros, medira el valor razonable de la
exposicion al riesgo de tasa de interés a 12 meses sobre una base neta, y la
exposicion al riesgo de tasa de interés restante (es decir, 2 a 5 afios) sobre una
base bruta.

Exposicion al riesgo de crédito de una contraparte particular

Al utilizar la excepcion del parrafo 48 para medir el valor razonable de un
grupo de activos financieros y pasivos financieros contraidos con una
contraparte particular, la entidad incluird el efecto de la exposicién neta de la
entidad al riesgo de crédito de esa contraparte o la exposicién neta de la
contraparte al riesgo de crédito de la entidad en la medicién del valor
razonable cuando los participantes del mercado tuvieran en cuenta los
acuerdos existentes que mitiguen la exposicién de riesgo de crédito en el caso
de incumplimiento (por ejemplo, un acuerdo maestro de compensacién de
saldos con la contraparte o un acuerdo que requiere el intercambio de
garantias colaterales sobre la base de la exposicién neta de cada parte al riesgo
de crédito de la otra parte). La medicién del valor razonable reflejard las
expectativas de los participantes del mercado sobre la probabilidad de que este
acuerdo seria exigible legalmente en el caso de incumplimiento.

Valor razonable en el reconocimiento inicial

Cuando se adquiere un activo o se asume un pasivo en una transaccién de
intercambio para ese activo o pasivo, el precio de la transaccién es el precio
pagado por adquirir el activo, o recibido por asumir el pasivo (un precio de
entrada). Por el contrario, el valor razonable del activo o pasivo es el precio que
se recibiria por vender el activo o pagaria por transferir el pasivo (un precio de
salida). Las entidades no venden necesariamente activos a los precios pagados
para adquirirlos. De forma andloga, las entidades no necesariamente
transfieren pasivos a los precios recibidos por asumirlos.

En muchos casos, el precio de la transaccién serd igual al valor razonable (por
ejemplo, ese puede ser el caso cuando en la fecha de la transaccién tiene lugar
la transaccién de comprar un activo en el mercado en el que se venderia el
activo).

Al determinar si el valor razonable en el reconocimiento inicial iguala el
precio de transaccién, una entidad tendrd en cuenta los factores especificos de
la transaccioén y del activo o pasivo. El parrafo B4 describe situaciones en las
que el precio de la transacciéon puede no representar el valor razonable de un
activo o un pasivo en el reconocimiento inicial.
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Si otra NIIF requiere o permite que una entidad mida un activo o un pasivo
inicialmente a valor razonable y el precio de la transaccién difiere del valor
razonable, la entidad reconocerd la ganancia o pérdida resultante en el
resultado del periodo, a menos que la NIIF especifique otra cosa.

Técnicas de valoracion

Una entidad utilizara las técnicas de valoracion que sean apropiadas a las
circunstancias y sobre las cuales existan datos suficientes disponibles para
medir el valor razonable, maximizando el uso de datos de entrada
observables relevantes y minimizando el uso de datos de entrada no
observables.

El objetivo de utilizar una técnica de valoracion es estimar el precio al que
tendria lugar una transaccién ordenada de venta del activo o de transferencia
del pasivo entre participantes del mercado en la fecha de la medicién en las
condiciones de mercado presentes. Tres técnicas de valoracién ampliamente
utilizadas son el enfoque de mercado, el enfoque del costo y el enfoque del
ingreso. Los principales aspectos de esos enfoques se resumen en los pdrrafos
B5 a B11. Una entidad utilizard técnicas de valoracién congruentes con uno o
mds de esos enfoques para medir el valor razonable.

En algunos casos serd adecuada una sola técnica de valoracién (por ejemplo, al
evaluar un activo o un pasivo utilizando precios cotizados en un mercado
activo para activos o pasivos idénticos). En otros casos, serdn apropiadas,
técnicas de valoraciéon multiples (por ejemplo, ese puede ser el caso al evaluar
una unidad generadora de efectivo). Si se utilizan técnicas de valoracién
multiples para medir el valor razonable, los resultados (es decir, los indicios
respectivos del valor razonable) se evaluardn considerando la razonabilidad del
rango de valores sefialados por esos resultados. Una medicién del valor
razonable es el punto dentro de ese rango que es el mds representativo del
valor razonable dadas las circunstancias.

Si el precio de transaccién es el valor razonable en el reconocimiento inicial y
para medir el valor razonable en periodos posteriores se utilizard una técnica
de valoracién que utiliza datos de entrada no observables, la técnica de
valoracién se ajustard de forma tal que en el reconocimiento inicial el
resultado de la técnica de valoracién iguale al precio de transaccién. El ajuste
asegurard que la técnica de valoracién refleja las condiciones de mercado
presentes y ayudard a una entidad a determinar si es necesario realizar un
ajuste a la técnica de valoracién (por ejemplo, puede haber una caracteristica
del activo o del pasivo no captada por la técnica de valoracién). Después del
reconocimiento inicial, al medir el valor razonable utilizando una técnica o
técnicas de valoracién que utilicen datos de entrada no observables, una
entidad asegurard que esas técnicas de valoracién reflejan datos de mercado
observables (por ejemplo, el precio de un activo o pasivo similar) en la fecha de
la medicién.
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Las técnicas de valoracién utilizadas para medir el valor razonable se aplicardn
de forma congruente. Sin embargo, un cambio en una técnica de valoracién o
su aplicacién (por ejemplo, un cambio en su ponderacién cuando se utilizan
técnicas de valoraciéon multiples o un cambio en un ajuste aplicado a una
técnica de valoracién) es adecuado si el cambio da lugar a una medicién que
iguale o sea mds representativa del valor razonable en esas circunstancias. Ese
puede ser el caso si, por ejemplo, cualquiera de los sucesos siguientes tiene
lugar:

(a) desarrollo de nuevos mercados;

(b) pasa a estar disponible nueva informacién;

(c) deja de estar disponible informacién anteriormente utilizada;
(d) mejora de técnicas de valoracién; o

(e) cambio en las condiciones de mercado.

Las revisiones procedentes de un cambio en la técnica de valoracién o en su
aplicacién se contabilizardn como un cambio en una estimacién contable de
acuerdo con la NIC 8. Sin embargo, no se requiere la informacién a revelar de
la NIC 8 para un cambio en una estimacién contable para revisiones que
procedan de un cambio en una técnica de valoracién o en su aplicacién.

Datos de entrada para las técnicas de valoracion

Principios generales

Las técnicas de valoraciéon utilizadas para medir el valor razonable
maximizardn el uso de datos de entrada observables relevantes y
minimizaran el uso de datos de entrada no observables.

Ejemplos de mercados en los que los datos de entrada pueden ser observables
para algunos activos y pasivos (por ejemplo, instrumentos financieros)
incluyen mercados de intercambio, mercados de intermediarios financieros,
mercados intermediados por agentes corredores y mercados principal a
principal (véase el parrafo B34).

Una entidad elegird datos de entrada que sean congruentes con las
caracteristicas del activo o pasivo que los participantes del mercado tendrian
en cuenta en una transaccién para el activo o pasivo (véanse los parrafos 11 y
12). En algunos casos esas caracteristicas dardn lugar a la aplicaciéon de un
ajuste, tales como una prima o un descuento (por ejemplo, una prima de
control o un descuento de participaciéon no controladora). Sin embargo, una
medicién del valor razonable no incorporard una prima o descuento que no
sea congruente con la unidad de cuenta de la NIIF que requiera o permita la
medicién del valor razonable (véanse los parrafos 13 y 14). No se permiten en
una medicién del valor razonable las primas o descuentos que reflejan el
tamafio como una caracteristica de la entidad tenedora (especificamente, un
factor de bloque que ajusta el precio cotizado de un activo o un pasivo porque
el volumen de negociacién diario normal de mercado no es suficiente para
absorber la cantidad mantenida por la entidad, como se describe en el
parrafo 80) en lugar de como una caracteristica del activo o pasivo (por
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ejemplo, una prima de control al medir el valor razonable de una
participacién controladora). En todos los casos, si existe un precio cotizado en
un mercado activo (es decir, un dato de entrada de Nivel 1) para un activo o un
pasivo, una entidad utilizara ese precio sin ajuste al medir el valor razonable,
excepto por lo especificado en el parrafo 79.

Datos de entrada basadas en precios comprador y vendedor

Si un activo o un pasivo medido a valor razonable tiene un precio comprador y
un precio vendedor (por ejemplo, un dato de entrada procedente de un
mercado de intermediacién financiera), el precio dentro del diferencial de
precios comprador-vendedor que sea el mds representativo del valor razonable
en esas circunstancias se utilizard para medir el valor razonable
independientemente de dénde se clasifique el dato de entrada en la jerarquia
del valor razonable (es decir, Nivel 1, 2 o 3; véanse los pdrrafos 72 a 90). Se
permite, pero no se requiere, el uso de precios de comprador para posiciones
de activo, y precios de vendedor para posiciones de pasivo.

Esta NIIF no impide el uso de precios de mercado medios u otras convenciones
para fijar precios que utilizan los participantes del mercado como un recurso
préactico para las mediciones del valor razonable dentro de un diferencial de
precios comprador-vendedor.

Jerarquia del valor razonable

Para incrementar la coherencia y comparabilidad de las mediciones del valor
razonable e informacién a revelar relacionada, esta NIIF establece una
jerarquia del valor razonable que clasifica en tres niveles (véanse los parrafos
76 a 90) los datos de entrada de las técnicas de valoracién utilizadas para
medir el valor razonable. La jerarquia del valor razonable otorga la mayor
prioridad a los precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos
o pasivos idénticos (datos de entrada de Nivel 1) y la menor prioridad a los
datos de entrada no observables (datos de entrada de Nivel 3).

En algunos casos, los datos de entrada utilizados para medir el valor razonable
de un activo o un pasivo pueden clasificarse dentro de diferentes niveles de la
jerarquia del valor razonable. En esos casos, la medicién del valor razonable se
clasifica en su totalidad en el mismo nivel de la jerarquia de valor razonable
que el dato de entrada de nivel mds bajo que sea significativa para la medicién
completa. Evaluar la relevancia de un dato de entrada en particular para la
medicién completa requiere del juicio profesional, teniendo en cuenta factores
especificos del activo o pasivo. Los ajustes para llegar a mediciones basadas en
el valor razonable, tales como los costos de vender al medir al valor razonable
menos los costos de venta, no se tendrdn en cuenta al determinar el nivel de la
jerarquia del valor razonable dentro del que se clasifica una medicién del valor
razonable.

La disponibilidad de datos de entrada relevantes y su relativa subjetividad
pueden afectar la seleccién de las técnicas de valoracién adecuadas (véase el
péarrafo 61). Sin embargo, la jerarquia del valor razonable prioriza los datos de
entrada de las técnicas de valoracién, no las técnicas de valoracion utilizadas
para medir el valor razonable. Por ejemplo, una medicién del valor razonable
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desarrollada utilizando una técnica de valor presente puede clasificarse dentro
del Nivel 2 o Nivel 3, dependiendo de los datos de entrada que son
significativos para la medicién completa y el nivel de la jerarquia del valor
razonable dentro de la que se clasifican esos datos de entrada.

Si un dato de entrada observable requiere un ajuste utilizando un dato de
entrada no observable y ese ajuste da lugar a una medicién del valor razonable
significativamente mayor o menor, la medicién resultante se clasificaria
dentro del Nivel 3 de la jerarquia del valor razonable. Por ejemplo, si un
participante de mercado tuviera en cuenta el efecto de una restriccién en la
venta de un activo al estimar el precio del activo, una entidad ajustaria el
precio cotizado para reflejar el efecto de esa restriccion. Si ese precio cotizado
es un dato de entrada de Nivel 2 y el ajuste es un dato de entrada no observable
que es significativo para la medicién completa, la medicién se clasificaria
dentro del Nivel 3 de la jerarquia del valor razonable.

Datos de entrada de Nivel 1

Los datos de entrada de Nivel 1 son precios cotizados (sin ajustar) en mercados
activos para activos o pasivos idénticos a los que la entidad puede acceder en la
fecha de la medicién.

Un precio cotizado en un mercado activo proporciona la evidencia mds fiable
del valor razonable y se utilizard sin ajuste para medir el valor razonable
siempre que estén disponibles, excepto por lo especificado en el parrafo 79.

Un dato de entrada de Nivel 1 estard disponible para muchos activos
financieros y pasivos financieros, algunos de los cuales pueden ser
intercambiados en mercados activos multiples (por ejemplo, en intercambios
diferentes). Por ello, el énfasis dentro del Nivel 1 se pone en la determinacién
de los dos elementos siguientes:

(a) el mercado principal para el activo o pasivo o, en ausencia de un
mercado principal, el mercado mds ventajoso para el activo o el pasivo;
y

(b) si la entidad puede realizar una transaccién para el activo o pasivo al

precio de ese mercado en la fecha de la medicién.

Una entidad no realizard un ajuste a un dato de entrada de Nivel 1 excepto en
las siguientes circunstancias:

(a) Cuando una entidad mantiene un gran numero de activos o pasivos
similares (pero no idénticos) (por ejemplo, titulos valores de deuda) que
se miden a valor razonable y estd disponible un precio cotizado en un
mercado activo pero no ficilmente accesible para cada uno de esos
activos o pasivos individualmente (es decir, dado el gran numero de
activos o pasivos similares mantenido por la entidad, serfa dificil
obtener informacién sobre la fijacién de precios para cada activo o
pasivo individual en la fecha de la medicién). En ese caso, como un
recurso practico, una entidad puede medir el valor razonable
utilizando un método de fijacién de precios alternativo que no se base
exclusivamente en precios cotizados (por ejemplo, matriz de fijacién de
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precios). Sin embargo, el uso de un método de fijacién de precios
alternativo da lugar a una medicién del valor razonable clasificada
dentro de un nivel mads bajo de la jerarquia del valor razonable.

(b) Cuando un precio cotizado en un mercado activo no representa el valor
razonable en la fecha de la medicién. Ese puede ser el caso si, por
ejemplo, sucesos significativos (tales como transacciones en un
mercado de principal a principal, negociaciones en un mercado
intermediado por agentes corredores o anuncios) tienen lugar después
del cierre de un mercado pero antes de la fecha de la medicién. Una
entidad establecerd y aplicard de forma congruente una politica para
identificar esos sucesos que puedan afectar las mediciones del valor
razonable. Sin embargo, si el precio cotizado se ajusta por nueva
informacioén, el ajuste dard lugar a una medicién del valor razonable
clasificada dentro de un nivel mds bajo de la jerarquia del valor
razonable.

() Al medir el valor razonable de un pasivo o de un instrumento de
patrimonio propio de una entidad utilizando el precio cotizado para el
elemento idéntico negociado como un activo en un mercado activo, y
ese precio necesita ajustarse por factores especificos del elemento o del
activo (véase el pdarrafo 39). Si no se requiere un ajuste al precio
cotizado del activo, el resultado serd una medicién del valor razonable
clasificada dentro del Nivel 1 de la jerarquia del valor razonable. Sin
embargo, cualquier ajuste al precio cotizado del activo dara lugar a una
medicién del valor razonable clasificada dentro de un nivel mads bajo de
la jerarquia del valor razonable.

Si una entidad mantiene una posicién en un activo o pasivo tnico (incluyendo
una posicién que comprende un gran nimero de activos y pasivos idénticos,
tales como un tenedor de instrumentos financieros) y el activo o pasivo se
negocia en un mercado activo, el valor razonable del activo o pasivo se medird
dentro del Nivel 1 como el producto del precio cotizado para el activo o pasivo
individual y la cantidad mantenida por la entidad. Ese es el caso incluso si un
volumen de negociacién diario normal de mercado no es suficiente para
absorber la cantidad mantenida y la colocaciéon de drdenes para vender la
posicién en una sola transaccién puede afectar al precio cotizado.

Datos de entrada de Nivel 2

Los datos de entrada de Nivel 2 son distintos de los precios cotizados incluidos
en el Nivel 1 que son observables para los activos o pasivos, directa o
indirectamente.

Si el activo y pasivo tiene un plazo especificado (contractualmente), el dato de
entrada de Nivel 2 debe ser observable, para el citado activo o pasivo, durante
la practica totalidad de dicho plazo. Los datos de entrada de Nivel 2 incluyen
los siguientes elementos:

(@) precios cotizados para activos o pasivos similares en mercado activos.

(b) precios cotizados para activos o pasivos idénticos o similares en
mercados que no son activos.
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(c) datos de entrada distintos de los precios cotizados que son observables
para el activo o pasivo, por ejemplo:

(1) tasas de interés y curvas de rendimiento observables en
intervalos cotizados cominmente;

(ii) volatilidades implicitas; y
(iii) diferenciales de crédito.
(d) Datos de entrada corroborados por el mercado.

Los ajustes a los datos de entrada de Nivel 2 variardn dependiendo de factores
especificos del activo o pasivo. Esos factores incluyen los siguientes:

(a) la condicién y localizacién del activo;

(b) la medida en que los datos de entrada relacionados con las partidas que
son comparables al activo o pasivo (incluyendo los factores descritos en
el parrafo 39); y

(c) el volumen o nivel de actividad en los mercados dentro de los cuales se
observan los datos de entrada.

Un ajuste a un dato de entrada de Nivel 2 que sea significativo para la
medicién completa puede dar lugar a una medicién del valor razonable
clasificada dentro del Nivel 3 de la jerarquia del valor razonable si el ajuste
utiliza datos de entrada no observables significativos.

El parrafo B35 describe el uso de los datos de entrada de Nivel 2 para activos y
pasivos concretos.

Datos de entrada de Nivel 3

Los datos de entrada de Nivel 3 son datos de entrada no observables para el
activo o pasivo.

Los datos de entrada no observables se utilizardn para medir el valor razonable
en la medida en que esos datos de entrada observables relevantes no estén
disponibles, teniendo en cuenta, de ese modo, situaciones en las que existe
poca, si alguna, actividad de mercado para el activo o pasivo en la fecha de la
medicién. Sin embargo, el objetivo de la medicién del valor razonable
permanece el mismo, es decir un precio de salida en la fecha de la medicién
desde la perspectiva de un participante de mercado que mantiene el activo o
debe el pasivo. Por ello, los datos de entrada no observables reflejardn los
supuestos que los participantes del mercado utilizarian al fijar el precio del
activo o pasivo, incluyendo supuestos sobre el riesgo.

Los supuestos sobre el riesgo incluyen el riesgo inherente a una técnica de
valoracién concreta utilizada para medir el valor razonable (tales como un
modelo de fijacién de precios) y el riesgo inherente a los datos de entrada de la
técnica de valoracién. Una medicién que no incluye un ajuste por riesgo no
representaria una medicién del valor razonable si los participantes del
mercado incluyeran uno al fijar el precio del activo o pasivo. Por ejemplo,
puede ser necesario incluir un ajuste de riesgo cuando exista una
incertidumbre de medicién significativa (por ejemplo, cuando ha habido una
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reduccién significativa en el volumen o nivel de actividad en comparacién con
la actividad de mercado normal para el activo o pasivo, o activos o pasivos
similares, y la entidad ha determinado que el precio de transaccién o precio
cotizado no representa el valor razonable, como se describe en los parrafos
B37 a B47).

Una entidad desarrollard datos de entrada no observables utilizando la mejor
informacién disponible en esas circunstancias, que puede incluir datos propios
de la entidad. Al desarrollar datos de entrada no observables, una entidad
puede comenzar con sus datos propios, pero ajustard esos datos si la
informacién disponible indica razonablemente que otros participantes del
mercado utilizarian datos diferentes o hay algo concreto en la entidad que no
estd disponible para otros participantes del mercado (por ejemplo, una
sinergia especifica de la entidad). Una entidad no necesita llevar a cabo
esfuerzos exhaustivos para obtener informacién sobre los supuestos de los
participantes del mercado. Sin embargo, una entidad tendra en cuenta toda la
informacién sobre los supuestos de los participantes del mercado que esté
razonablemente disponible. Los datos de entrada no observables desarrollados
en la forma descrita anteriormente se considerardn supuestos de los
participantes del mercado y cumplen el objetivo de una medicién del valor
razonable.

El parrafo B36 describe el uso de los datos de entrada de Nivel 3 para activos y
pasivos concretos.

Informacion a revelar

91

92

A736

Una entidad revelard informacién que ayude a los usuarios de sus estados
financieros a evaluar los dos elementos siguientes:

(a) para activos y pasivos que se miden a valor razonable sobre una base
recurrente o no recurrente en el estado de situaciéon financiera
después del reconocimiento inicial, las técnicas de valoracién y los
datos de entrada usados para desarrollar esas mediciones.

(b) para mediciones del valor razonable recurrentes utilizando datos de
entrada no observables significativas (Nivel 3), el efecto de las
mediciones sobre el resultado del periodo u otro resultado integral
para el periodo.

Para cumplir el objetivo del parrafo 91, una entidad considerard todos los
elementos siguientes:

(a) el nivel de detalle necesario para satisfacer los requerimientos de
informacion a revelar;

(b) cudnto énfasis poner en cada uno de los distintos requerimientos;
() cudnta acumulacion o desglose realizar; y
(d) si los usuarios de los estados financieros necesitan informacién

adicional para evaluar la informacién cuantitativa revelada.
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Si la informacién a revelar proporcionada de acuerdo con esta y otras NIIF es
insuficiente para alcanzar los objetivos del parrafo 91, una entidad revelard la
informacién adicional necesaria para cumplir con esos objetivos.

Para alcanzar los objetivos del parrafo 91, una entidad revelard, como minimo,
la informacién siguiente para cada clase de activos y pasivos (véase el
parrafo 94 para informacién sobre la determinacién de las clases adecuadas de
activos y pasivos) medidos a valor razonable (incluyendo mediciones basadas
en el valor razonable dentro del alcance de esta NIIF) en el estado de situacién
financiera después del reconocimiento inicial:

(@)

Para las mediciones del valor razonable recurrentes y no recurrentes,
la medicién del valor razonable al final del periodo sobre el que se
informa, y para mediciones de valor razonable recurrentes y no
recurrentes, las razones de la medicién. Las mediciones del valor
razonable recurrentes de activos o pasivos son las que requieren o
permiten otras NIIF en el estado de situacién financiera al final de cada
periodo sobre el que se informa. Las mediciones del valor razonable no
recurrentes de activos o pasivos son las que requieren o permiten otras
NIIF en el estado de situacién financiera en circunstancias concretas
(por ejemplo, cuando una entidad mide un activo mantenido para la
venta a valor razonable menos costos de venta de acuerdo con la
NIIF 5 Activos no corrientes Mantenidos para la Venta y Operaciones
Discontinuadas porque el valor razonable de los activos menos los costos
de venta es menor que su importe en libros).

Para las mediciones del valor razonable recurrentes y no recurrentes,
el nivel de la jerarquia del valor razonable dentro del cual se clasifican
las mediciones del valor razonable en su totalidad (Nivel 1, 2 6 3).

Para activos y pasivos mantenidos al final del periodo sobre el que se
informa que se miden al valor razonable sobre una base recurrente, los
importes de las transferencias entre el Nivel 1 y el Nivel 2 de la
jerarquia del valor razonable, las razones de esas transferencias y la
politica de la entidad para determinar cudndo se atribuye que han
tenido lugar las transferencias entre niveles (véase el parrafo 95). Las
transferencias hacia cada nivel se revelardn y comentardn de forma
separada de las transferencias salidas de cada nivel.

Para las mediciones del valor razonable recurrentes y no recurrentes
clasificadas dentro del Nivel 2 y Nivel 3 de la jerarquia del valor
razonable, una descripcién de la(s) técnica(s) de valoracién y los datos
de entrada utilizados en la medicién del valor razonable. Si ha habido
un cambio en la técnica de valoracién (por ejemplo, cambiando de un
enfoque de mercado a un enfoque de ingreso, o el uso de una técnica
de valoracién adicional), la entidad revelard ese cambio y las razones
para realizarlo. Para mediciones del valor razonable clasificadas en el
Nivel 3 de la jerarquia del valor razonable, una entidad proporcionard
informacién cuantitativa sobre los datos de entrada no observables
significativos utilizados en la medicién del valor razonable. No se
requiere que una entidad elabore informacién cuantitativa para
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(h)

cumplir con este requerimiento de informacién a revelar si los datos de
entrada no observables cuantitativos no estidn desarrollados por la
entidad al medir el valor razonable (por ejemplo, cuando una entidad
utiliza precios de transacciones anteriores o informacion de fijacién de
precios de terceros sin ajustar). Sin embargo, al proporcionar esta
informacién a revelar una entidad no puede ignorar datos de entrada
no observables cuantitativos que son significativos para la medicién del
valor razonable y estdn razonablemente disponibles para la entidad.

Para mediciones del valor razonable recurrentes clasificadas en el Nivel
3 de la jerarquia del valor razonable, una conciliacién de los saldos de
apertura con los saldos de cierre, revelando por separado los cambios
durante el periodo atribuibles a los elementos siguientes:

(i) Las ganancias o pérdidas totales del periodo reconocidas en el
resultado del periodo, y las partidas del resultado del periodo en
las que se reconocen esas ganancias o pérdidas.

(ii) Las ganancias o pérdidas totales del periodo reconocidas en otro
resultado integral, y las partidas del otro resultado integral en
las que se reconocen esas ganancias o pérdidas.

(iii) Las compras, ventas, emisiones y liquidaciones (revelando por
separado cada tipo de cambios).

(iv) Los importes de las transferencias hacia o desde el Nivel 3 de la
jerarquia del valor razonable, las razones de esas transferencias
y la politica de la entidad para determinar cudndo se atribuye
que han ocurrido las transferencias entre niveles (véase el
parrafo 95). Las transferencias hacia el Nivel 3 se revelardn y
comentardn por separado de las transferencias salidas de este
nivel.

Para mediciones del valor razonable recurrentes clasificadas en el Nivel
3 de la jerarquia del valor razonable, el importe de las ganancias o
pérdidas totales para el periodo en (e)(i) incluidas en el resultado del
periodo que es atribuible al cambio en ganancias o pérdidas no
realizadas relacionadas con esos activos y pasivos mantenidos al final
del periodo sobre el que se informa, y las partidas del resultado del
periodo en el que se reconocen esas ganancias o pérdidas no realizadas.

Para mediciones del valor razonable recurrentes y no recurrentes
clasificadas en el Nivel 3 de la jerarquia del valor razonable, una
descripciéon de los procesos de valoracién utilizados por la entidad
(incluyendo, por ejemplo, la forma en que una entidad decide sus
politicas y procedimientos de valoracién y analiza los cambios en las
mediciones del valor razonable de periodo a periodo).

Para las mediciones del valor razonable recurrentes clasificadas en el
Nivel 3 de la jerarquia del valor razonable:
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(i) Para todas estas mediciones, una descripcién narrativa de la
sensibilidad de la medicién del valor razonable a cambios en
datos de entrada no observables si un cambio en esos datos de
entrada a un importe diferente puede dar lugar a una medicién
del valor razonable significativamente mayor o menor. Si
existen interrelaciones entre esos datos de entrada y otros datos
de entrada no observables utilizados en la medicién del valor
razonable, una entidad proporcionard también una descripciéon
de esas interrelaciones y de la forma en que pueden aumentar o
mitigar el efecto de los cambios en los datos de entrada no
observables en la medicién del valor razonable. Para cumplir
con ese requerimiento de informacién a revelar, la descripciéon
narrativa de la sensibilidad a cambios en datos de entrada no
observables incluirdn, como minimo, los datos de entrada no
observables revelados al cumplir con (d).

(ii) Para activos financieros y pasivos financieros, si cambiar uno o
mds datos de entrada no observables para reflejar supuestos
alternativos razonablemente posibles cambiaria en forma
significativa el valor razonable, una entidad sefialard ese hecho
y revelard el efecto de esos cambios. La entidad revelard la
forma en que se calculé el efecto de un cambio para reflejar un
supuesto alternativo razonablemente posible. A estos efectos, la
relevancia se juzgard con respecto al resultado del periodo, asi
como al total de los activos o total de los pasivos o, cuando los
cambios en el valor razonable se reconozcan en otro resultado
integral, con respecto al total del patrimonio.

(1) Para las mediciones del valor razonable recurrentes y no recurrentes, si
el maximo y mejor uso de un activo no financiero difiere de su
utilizacién presente, la entidad revelard ese hecho y la razén por la que
el activo no corriente se estd utilizando de una forma que difiere de su
mMAaximo y mejor uso.

Una entidad determinard las clases adecuadas de activos y pasivos sobre la
base de los siguientes elementos:

(a) la naturaleza, caracteristicas y riesgos del activo o pasivo; y

(b) el nivel de la jerarquia del valor razonable dentro del que se clasifica la
medicién del valor razonable.

El namero de clases puede necesitar ser mayor para mediciones del valor
razonable clasificadas dentro del Nivel 3 de la jerarquia del valor razonable
porque esas mediciones tienen un mayor grado de incertidumbre y
subjetividad. La determinacién de las clases adecuadas de activos y pasivos
para las que se debe proporcionar informacién a revelar sobre las mediciones
del valor razonable requiere del juicio profesional. Una clase de activos y
pasivos, a menudo, requerird mayor desglose que las partidas presentadas en
el estado de situacién financiera. Sin embargo, una entidad suministrara
informacién suficiente para permitir la conciliacién con las partidas
presentadas en el estado de situacién financiera. Si otra NIIF especifica la clase
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de un activo o un pasivo, una entidad puede utilizar esa clase al proporcionar
la informacién a revelar requerida en esta NIIF si esa clase cumple con los
requerimientos de este parrafo.

Una entidad revelard y seguird de forma congruente su politica para
determinar cudndo se atribuye que han ocurrido las transferencias entre
niveles de la jerarquia del valor razonable, de acuerdo con el parrafo 93(c) y (e)
(iv). La politica sobre el calendario para reconocer las transferencias serd la
misma para las transferencias salidas de los niveles que para las transferencias
detraidas de dichos niveles. Algunos ejemplos de politicas para determinar el
calendario de transferencias son los siguientes:

(@) La fecha del suceso o cambio en las circunstancias que causaron la
transferencia.

(b) El comienzo del periodo sobre el que se informa.

() El final del periodo sobre el que se informa.

Si una entidad toma una decision de politica contable para utilizar la
excepcion del parrafo 48, revelara ese hecho.

Una entidad revelard la informacién requerida en el parrafo 93(b), (d) e (i) para
cada clase de activos y pasivos no medidos a valor razonable en el estado de
situacién financiera, pero para la que se revela el valor razonable. Sin
embargo, no se requiere que una entidad proporcione informacién a revelar
cuantitativa sobre datos de entrada no observables significativos utilizados en
las mediciones del valor razonable clasificadas en el Nivel 3 de la jerarquia del
valor razonable requerida por el parrafo 93(d). Para estos activos y pasivos, una
entidad no necesitard proporcionar la otra informacién a revelar requerida por
esta NIIF.

Para un pasivo medido al valor razonable y emitido con una mejora crediticia
de un tercero inseparable, un emisor revelard la existencia de esta mejora
crediticia y si estd reflejada en la medicion del valor razonable del pasivo.

Una entidad presentard la informacién a revelar de tipo cuantitativo requerida
por esta NIIF en forma de tabla, a menos que sea mds apropiado otro formato.
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Definiciones de términos

Este Apéndice forma parte integrante de la NIIF.

mercado activo

enfoque del costo

precio de entrada

precio de salida

flujo de efectivo
esperado

valor razonable

maximo y mejor uso

enfoque del ingreso

datos de entrada

datos de entrada de
Nivel 1

Un mercado en el que las transacciones del activo o pasivo
tienen lugar con suficiente frecuencia y volumen para
proporcionar informacién sobre precios de manera continua.

Una técnica de valoracién que refleja el importe que se
requeriria en el momento presente para sustituir la capacidad
de servicio de un activo (a menudo conocido como costo de
reposicion corriente).

El precio pagado por adquirir un activo o recibido por asumir
un pasivo en una transaccién de intercambio.

El precio que se recibiria por vender un activo o se pagaria por
transferir un pasivo.

El promedio ponderado de la probabilidad (es decir, la media de
la distribucién) de los flujos de efectivo futuros posibles.

El precio que se recibiria por vender un activo o que se pagaria
por transferir un pasivo en una transaccién ordenada entre
participantes del mercado en la fecha de la medicién.

El uso de un activo no financiero por participantes del mercado
que maximizaria el valor del activo o del grupo de activos y
pasivos (por ejemplo, un negocio) en el que se utilizaria dicho
activo.

Las técnicas de valoracién que convierten importes futuros (por
ejemplo, flujos de efectivo o ingresos y gastos) en un importe
presente unico (es decir, descontado). La medicién del valor
razonable se determina sobre la base del valor indicado por las
expectativas de mercado presentes sobre esos importes futuros.

Los supuestos que los participantes del mercado utilizarian al
fijar el precio del activo o pasivo, incluyendo los supuestos
sobre el riesgo, tales como las siguientes:

(@) el riesgo inherente a una técnica de valoracién concreta
utilizado para medir el valor razonable (tal como un
modelo de fijacién de precios); y

(b) el riesgo inherente a los datos de entrada de la técnica
de valoracién.

Los datos de entrada pueden ser observables o no observables.

Precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos
o pasivos idénticos a los que la entidad puede acceder en la
fecha de la medicién.
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datos de entrada de
Nivel 2

datos de entrada de
Nivel 3

enfoque de mercado

datos de entrada
corroborados por el
mercado

participantes del
mercado

mercado mas
ventajoso

riesgo de
incumplimiento
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Datos de entrada distintos de los precios cotizados incluidos en
el Nivel 1 que son observables para los activos o pasivos, directa
o indirectamente.

Datos de entrada no observables para el activo o pasivo.

Una técnica de valoracién que utiliza los precios y otra
informacién relevante generada por transacciones de mercado
que involucran activos, pasivos o un grupo de activos y pasivos
idénticos o comparables (es decir, similares), tales como un
negocio.

Datos de entrada que provienen principalmente de datos de
mercado observables o corroborados por éstos por correlacién u
otros medios.

Compradores y vendedores en el mercado principal (0 mds
ventajoso) del activo o pasivo, que tienen todas las
caracteristicas siguientes:

(a) Son independientes unos de otros, es decir, no son
partes relacionadas como se definen en la NIC 24,
aunque el precio de una transacciéon entre partes
relacionadas puede utilizarse como un dato de entrada
para una mediciéon del valor razonable si la entidad
tiene evidencia de que la transaccién se realizé en
condiciones de mercado.

(b) Estdn  debidamente  informados, tienen una
comprensién razonable del activo o pasivo, y utilizan en
la transaccién toda la informacién disponible, incluida
la informacién que puede obtenerse empleando la

debida diligencia usual y habitual.

(c) Son capaces de realizar una transaccién para el activo o
pasivo.
(d) Tienen voluntad de realizar una transacciéon con el

activo o pasivo, es decir, estin motivados pero no
forzados u obligados de otra forma a hacerlo.

El mercado que maximiza el importe que se recibiria por
vender el activo o minimiza el importe que se pagaria por
transferir el pasivo, después de tener en cuenta los costos de
transaccion y los costos de transporte.

El riesgo de que una entidad no satisfaga una obligacién. El
riesgo de incumplimiento incluye, pero puede no estar
limitado, al riesgo crediticio propio de la entidad.
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observables

transaccion ordenada

mercado principal

prima de riesgo

costos de transaccion

costos de transporte

Unidad de cuenta

datos de entrada no
observables
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Datos de entrada que son desarrollados utilizando datos de
mercado, tales como informacién disponible publicamente
sobre los sucesos o transacciones reales, y que reflejan los
supuestos que los participantes del mercado utilizarian al fijar
el precio del activo o pasivo.

Una transaccién que supone una exposicién al mercado para un
periodo anterior a la fecha de la medicién, para tener en cuenta
las actividades de comercializacién que son usuales y habituales
para transacciones que involucran estos activos o pasivos; no es
una transaccion forzada (por ejemplo, una liquidacién forzada o
venta urgente).

El mercado con el mayor volumen y nivel de actividad para el
activo o pasivo.

Compensaciéon buscada por los participantes del mercado
adversos al riesgo para soportar una incertidumbre inherente a
los flujos de efectivo de un activo o un pasivo. También se
denomina “ajuste de riesgo”.

Los costos de venta de un activo o transferencia de un pasivo en
el mercado principal (o mds ventajoso) para el activo o pasivo
que son atribuibles directamente a la disposicién del activo o a
la transferencia del pasivo, y cumplen los dos criterios
siguientes:

(a) Proceden directamente de una transaccién y son parte
esencial de ésta.

(b) La entidad no habria incurrido en ellos si no se hubiera
tomado la decisién de vender el activo o de transferir el
pasivo (similar a costos de venta, tal como se definen en
la NIIF 5).

Los costos en que se incurriria para transportar un activo desde
su localizacién presente a su mercado principal (o mds
ventajoso).

El nivel al que un activo o un pasivo se acumula o desglosa en
una NIIF a efectos de su reconocimiento.

Datos de entrada para los que los datos de mercado no estdn
disponibles y que se han desarrollado utilizando la mejor
informacién disponible sobre los supuestos que los
participantes del mercado utilizarian al fijar el precio del activo
0 pasivo.
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Apéndice B
Guia de aplicacion

Este Apéndice forma parte integrante de la NIIF. Describe la aplicacion de los pdrrafos 1 a 99 y tiene
el mismo valor normativo que las otras partes de la NIIF.

B1 Los juicios aplicados en situaciones de valoracién diferentes pueden ser
distintos. Este apéndice describe los juicios que pueden aplicarse cuando una
entidad mide el valor razonable en situaciones de valoracion diferentes.

Enfoque de medicién del valor razonable

B2 El objetivo de una medicién del valor razonable es estimar el precio al que una
transaccion ordenada de venta del activo o de transferencia del pasivo tendria
lugar entre participantes del mercado en la fecha de la medicién en las
condiciones de mercado presentes. Una medicién del valor razonable requiere
que una entidad determine todos los elementos siguientes:

(@) el activo o pasivo concreto que es el objeto de la medicién (de forma
congruente con su unidad de cuenta).

(b) para un activo no financiero, la premisa de valoracién que es adecuada
para la medicién (de forma congruente con su maximo y mejor uso).

() el mercado principal (o mds ventajoso) para el activo o pasivo.

(d) las técnicas de valoracién adecuadas para la medicién, considerando la
disponibilidad de datos con los cuales desarrollar datos de entrada que
representen los supuestos que los participantes del mercado utilizarfan
al fijar el precio del activo o pasivo y el nivel de la jerarquia de valor
razonable en la que se clasifican los datos de entrada.

Premisa de valoracion de activos no financieros (parrafos 31 a 33)

B3 Al medir el valor razonable de un activo no financiero utilizado en
combinacién con otros activos como un grupo (como se instalé o configuré, de
otra forma, para su uso), o en combinacién con otros activos y pasivos (por
ejemplo, un negocio), el efecto de la premisa de valoracién dependera de las
circunstancias. Por ejemplo:

(@) El valor razonable del activo puede ser el mismo si éste se usa de forma
independiente o en combinacién con otros activos o con otros activos y
pasivos. Ese puede ser el caso si el activo es un negocio que los
participantes del mercado continuarian operando. En ese caso, la
transaccion requeriria valorar el negocio en su totalidad. El uso de los
activos como un grupo sobre una base de negocio en marcha generaria
sinergias que estarian disponibles para los participantes del mercado
(es decir, sinergias de los participantes del mercado que, por ello,
deberian afectar al valor razonable del activo sobre la base de uso
independiente o en combinacién con otros activos o con otros activos y
pasivos).
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El uso de un activo en combinacién con otros activos o con otros
activos y pasivos puede incorporarse en la medicién del valor razonable
a través de ajustes al valor del activo utilizado de forma independiente.
Ese puede ser el caso si el activo es una maquina y la medicién del
valor razonable se determina utilizando un precio observado para una
mdquina similar (no instalada o configurada de otra forma para su
uso), ajustado por el transporte y los costos de instalacién, de forma
que la mediciéon del valor razonable reflejard las condiciones y
localizacién presentes de la mdquina (instalada y configurada para su
uso).

El uso de un activo en combinacién con otros activos o con otros
activos y pasivos puede incorporarse en la medicién del valor razonable
a través de los supuestos de los participantes del mercado utilizados
para medir el valor razonable del activo. Por ejemplo, si el activo es un
inventario en curso que es Unico y los participantes del mercado
transformarian el inventario en bienes terminados, el valor razonable
del inventario supondria que los participantes del mercado han
adquirido o adquirirfan la maquinaria especializada necesaria para
transformar el inventario en bienes terminados.

El uso de un activo en combinacién con otros activos o con otros
activos y pasivos puede incorporarse en la técnica de valoracion
utilizada para medir el valor razonable del activo. Ese puede ser el caso
al utilizar el método del exceso de ganancias de varios periodos para
medir el valor razonable de un activo intangible porque esa técnica de
valoracién tiene en cuenta de forma especifica la contribucién de los
activos complementarios y los pasivos asociados del grupo en el que se
utilizaria este activo intangible.

En situaciones mads limitadas, cuando una entidad utiliza un activo
dentro de un grupo de activos, la entidad puede medir el activo a un
importe que se aproxime a su valor razonable cuando asigne el valor
razonable del grupo de activos a los activos individuales del grupo. Ese
puede ser el caso si la valoraciéon implica propiedad inmobiliaria y el
valor razonable de la propiedad mejorada (es decir, un grupo de
activos) se asigna a los activos que la componen (tales como terreno y
mejoras).

Valor razonable en el reconocimiento inicial (parrafos 57 a 60)

B4

Al determinar si el valor razonable en el reconocimiento inicial iguala el
precio de transaccién, una entidad tendrd en cuenta los factores especificos de
la transaccién y del activo o pasivo. Por ejemplo, el precio de transaccion
puede no representar el valor razonable de un activo o un pasivo en el
reconocimiento inicial si se dan cualquiera de la condiciones siguientes:

(@)

La transaccién es entre partes relacionadas, aunque el precio en una
transaccién entre partes relacionadas puede utilizarse como un dato de
entrada en la medicién del valor razonable si la entidad tiene evidencia
de que la transaccién se realiz6 en condiciones de mercado.
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(b) La transaccién tiene lugar bajo coaccién o el vendedor se ve forzado a
aceptar el precio de la transaccion. Por ejemplo, ese puede ser el caso si
el vendedor estad experimentando dificultades financieras.

() La unidad de cuenta representada por el precio de transaccién es
diferente de la unidad de cuenta para el activo o pasivo medido a valor
razonable. Por ejemplo, ese puede ser el caso si el activo o pasivo
medido a valor razonable es solo uno de los elementos de la
transacciéon (por ejemplo, en una combinacién de negocios), la
transaccion incluye derechos y privilegios no declarados que se miden
por separado de acuerdo con otra NIIF, o el precio de transaccién
incluye los costos de transaccion.

(d) El mercado en el que tiene lugar la transacciéon es diferente del
mercado principal (o el mercado mds ventajoso). Por ejemplo, esos
mercados pueden ser diferentes si la entidad es un intermediario que
realiza transacciones con clientes en el mercado minorista, pero el
mercado principal (o el mds ventajoso) para la transaccién de salida es
con otros intermediarios en el mercado de intermediacién financiera.

Técnicas de valoracion (parrafos 61 a 66)

B5

B6

B7

B8

A746

Enfoque de mercado

El enfoque de mercado utiliza los precios y otra informacién relevante
generada por transacciones de mercado que implican activos, pasivos o un
grupo de activos y pasivos idénticos o comparables (es decir, similares), tales
CcOmo un negocio.

Por ejemplo, algunas técnicas de valoracién coherentes con el enfoque de
mercado utilizan a menudo multiplos de mercado procedentes de un conjunto
de comparables. Los multiplos pueden expresarse mediante rangos de valores,
donde a cada comparable puede corresponderle un mdultiplo diferente. La
seleccién del multiplo adecuado dentro del rango requiere del juicio
profesional, considerando los factores cuantitativos y cualitativos especificos
de la medicién.

Las técnicas de valoracién congruentes con el enfoque de mercado incluyen
una matriz de fijacién de precios. La matriz de fijacién de precios es una
técnica matemadtica utilizada principalmente para valorar algunos tipos de
instrumentos financieros, tales como titulos valores de deuda, sin basarse
exclusivamente en los precios cotizados para los titulos especificos, sino que
en su lugar se basan en la relacién de los titulos valores con otros cotizados de
referencia.

Enfoque del costo

El enfoque del costo refleja el importe que se requeriria en el momento
presente para sustituir la capacidad de servicio de un activo (a menudo
conocido como costo de reposicién corriente).
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Desde la perspectiva de un vendedor participante de mercado, el precio que
recibirfa por el activo se basa en el costo para un comprador participante de
mercado que adquiera o construya un activo sustituto de utilidad comparable,
ajustado por la obsolescencia. Eso es asi porque el comprador participante de
mercado no pagarfa mds por un activo que el importe por el que podria
reemplazar la capacidad de servicio de ese activo. La obsolescencia conlleva
deterioro fisico, obsolescencia funcional (tecnoldgica) y obsolescencia
econdémica (externa),y es mds amplia que la depreciaciéon a efectos de
informacién financiera (una distribucién del costo histérico) o a efectos
fiscales (utilizando vidas de servicio especificadas). En muchos casos el método
del costo de reposicién corriente se utiliza para medir el valor razonable de
activos tangibles que se utilizan en combinacién con otros activos o con otros
activos y pasivos.

Enfoque del ingreso

El enfoque del ingreso convierte importes futuros (por ejemplo, flujos de
efectivo o ingresos y gastos) en un importe presente (es decir, descontado)
Gnico. Cuando se utiliza el enfoque del ingreso, la medicién del valor
razonable refleja las expectativas del mercado presentes sobre esos importes
futuros.

Estas caracteristicas incluyen, por ejemplo, los siguientes elementos:
(a) técnicas de valor presente (véanse los parrafos B12 a B30);

(b) modelos de fijaciéon de precios de opciones, tales como la férmula de
Black-Scholes-Merton o un modelo binomial (es decir, un modelo
reticular), que incorporan técnicas de valor presente y reflejan el valor
temporal y el valor intrinseco de una opcién; y

(c) el método del exceso de ganancias de varios periodos, que se utiliza
para medir el valor razonable de algunos activos intangibles.

Técnicas de valor presente

Los pdarrafos B13 a B30 describen el uso de técnicas de valor presente para
medir el valor razonable. Esos parrafos se centran en una técnica de ajuste de
la tasa de descuento y una técnica de flujos de efectivo esperados (valor presente
esperado). Esos parrafos no prescriben el uso de una técnica de valor presente
especifica inica ni limitan el uso de las técnicas de valor presente para medir
el valor razonable a las técnicas comentadas. La técnica del valor presente
utilizada para medir el valor razonable dependerd de los hechos y
circunstancias especificas del activo o pasivo que se estd midiendo (por
ejemplo, si los precios para activos o pasivos comparables pueden observarse
en el mercado) y la disponibilidad de datos suficientes.

Los componentes de la medicion del valor presente

El valor presente (es decir, una aplicacién del enfoque del ingreso) es una
herramienta utilizada para vincular importes futuros (por ejemplo, flujos de
efectivo o valores) a un importe presente utilizando una tasa de descuento.
Una mediciéon del valor razonable de un activo o un pasivo utilizando una
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técnica de valor presente capta todos los elementos siguientes desde la
perspectiva de los participantes del mercado en la fecha de la medicién:

(@)

(b)

(d)

Una estimacién de los flujos de efectivo futuros para el activo o pasivo
que se estd midiendo.

Expectativas sobre las variaciones posibles del importe y distribucién
temporal de los flujos de efectivo que representan la incertidumbre
inherente a los flujos de efectivo.

El valor temporal del dinero, representado por la tasa sobre activos
monetarios libres de riesgo que tengan fechas de vencimiento o
duracién que coincida con el periodo cubierto por los flujos de efectivo
y no planteen ni incertidumbre en la distribucién temporal ni riesgo de
incumplimiento para el tenedor (es decir, tasa de interés libre de
riesgo).

El precio por soportar la incertidumbre inherente a los flujos de

efectivo (es decir, una prima de riesgo).

Otros factores que los participantes del mercado tendrian en cuenta en
esas circunstancias.

Para un pasivo, el riesgo de incumplimiento relacionado con ese pasivo,
incluyendo el riesgo de crédito propio de la entidad (es decir, el del
deudor).

Principios generales

Las técnicas de valor presente difieren en la forma en que captan los
elementos del pdrrafo B13. Sin embargo, todos los principios generales
siguientes rigen la aplicacién de cualquier técnica de valor presente utilizada
para medir el valor razonable:

(@)

Los flujos de efectivo y tasas de descuento deberian reflejar los
supuestos que los participantes del mercado utilizarfan al fijar el
precio del activo o pasivo.

Los flujos de efectivo y las tasas de descuento deberian tener en cuenta
solo los factores atribuibles al activo o pasivo que se estd midiendo.

Para evitar la doble contabilizacién o la omisién de los efectos de los
factores de riesgo, las tasas de descuento deberian reflejar supuestos
que sean congruentes con los inherentes a los flujos de efectivo. Por
ejemplo, una tasa de descuento que refleja la incertidumbre en las
expectativas sobre incumplimientos futuros es adecuada si se utilizan
los flujos de efectivo contractuales de un préstamo (es decir, una
técnica de ajuste de la tasa de descuento). Esa misma tasa no debe
utilizarse si se utilizan flujos de efectivo (es decir, una técnica de valor
de presente esperado) esperados (es decir, ponderados por Ila
probabilidad) porque los flujos de efectivo esperados ya reflejan
supuestos sobre la incertidumbre de incumplimientos futuros; en su
lugar, debe utilizarse una tasa de descuento que sea proporcional al
riesgo inherente a los flujos de efectivo esperados.
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(d) Los supuestos sobre flujos de efectivo y tasas de descuento deben ser
congruentes internamente. Por ejemplo, los flujos de efectivo
nominales, que incluyen el efecto de la inflacién, deben descontarse a
una tasa que incluya el efecto de la inflacién. La tasa de interés libre de
riesgo nominal incluye el efecto de la inflacién. Los flujos de efectivo
reales, que excluyen el efecto de la inflacién, deben descontarse a una
tasa que excluya el efecto de la inflacién. De forma andloga, los flujos
de efectivo después de impuestos deben descontarse utilizando una
tasa de descuento después de impuestos. Los flujos de efectivo antes de
impuestos deben descontarse a una tasa congruente con esos flujos de
efectivo.

(e) Las tasas de descuento deben ser congruentes con los factores
econdémicos subyacentes de la moneda en la que se denominan los
flujos de efectivo.

Riesgo e incertidumbre

Una medicién del valor razonable utilizando técnicas de valor presente se lleva
a cabo bajo condiciones de incertidumbre porque los flujos de efectivo
utilizados son estimaciones en lugar de importes conocidos. En muchos casos
el importe y la distribucién temporal de los flujos de efectivo son inciertos.
Incluso importes fijados contractualmente, tales como los pagos de un
préstamo, son inciertos si existe riesgo de incumplimiento.

Los participantes del mercado buscan generalmente compensaciones (es decir,
una prima de riesgo) por soportar la incertidumbre inherente a los flujos de
efectivo de un activo o un pasivo. La medicién del valor razonable deberia
incluir una prima de riesgo que refleje el importe que los participantes del
mercado reclamarfan como compensacién por la incertidumbre inherente a
los flujos de efectivo. En caso contrario, la medicién no representaria
fielmente el valor razonable. En algunos casos, determinar la prima de riesgo
adecuada puede ser dificil. Sin embargo, el grado de dificultad por si solo no es
una razon suficiente para excluir una prima de riesgo.

Las técnicas de valor presente difieren en la forma en que ajustan el riesgo y
en el tipo de flujos de efectivo que utilizan. Por ejemplo:

(a) La técnica de ajuste de la tasa de descuento (véanse los parrafos B18 a
B22) utiliza una tasa de descuento ajustada por el riesgo y flujos de
efectivo contractuales, prometidos o mdas probables, ajustados por el
riesgo.

(b) El método 1 de la técnica del valor presente esperado (véase el
parrafo B25) utiliza los flujos de efectivo esperados ajustados por el
riesgo y una tasa libre de riesgo.

(c) El método 2 de la técnica del valor presente esperado (véase el
parrafo B26) utiliza flujos de efectivo esperados que no estdn ajustados
por el riesgo y una tasa de descuento ajustada para incluir la prima de
riesgo que requieren los participantes del mercado. Esa tasa es
diferente de la utilizada en la técnica de ajuste de la tasa de descuento.
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Técnica de ajuste de la tasa de descuento

La técnica de ajuste de la tasa de descuento utiliza un conjunto tnico de flujos
de efectivo a partir del rango de importes estimados posibles, ya sea por flujos
de efectivo mds probables, contractuales o prometidos (como es el caso de un
bono). En todos los casos, esos flujos de efectivo estdn condicionados a que
ocurran sucesos especificados (por ejemplo, los flujos de efectivo contractuales
o prometidos para un bono estdn condicionados al hecho de que el deudor no
incumpla). La tasa de descuento utilizada en la técnica de ajuste de la tasa de
descuento proviene de tasas observadas de rendimiento para activos o pasivos
equivalentes que se negocian en el mercado. Por consiguiente, los flujos de
efectivo mds probables, prometidos o contractuales se descuentan a una tasa
de mercado estimada u observada para estos flujos de efectivo condicionados
(es decir, una tasa de mercado de rendimiento).

La técnica de ajuste de la tasa de descuento requiere un andlisis de los datos de
mercado para activos o pasivos comparables. La comparabilidad se establece
mediante la consideraciéon de la naturaleza de los flujos de efectivo (por
ejemplo, si los flujos de efectivo son contractuales o no contractuales y es
probable que respondan de forma similar a cambios en las condiciones
econdmicas), asi como a otros factores (por ejemplo, posicién crediticia,
garantias colaterales, duracién, cldusulas restrictivas y liquidez). De forma
alternativa, si un tnico activo o pasivo comparable no refleja fielmente el
riesgo inherente a los flujos de efectivo del activo o pasivo que se mide, puede
ser posible proporcionar una tasa de descuento utilizando datos para varios
activos o pasivos comparables junto con la curva de rendimiento libre de
riesgo (es decir, utilizando un enfoque de “acumulacién”).

Para ilustrar un enfoque de acumulacién, supéngase que el Activo A es un
derecho contractual para recibir 800 u.m.! en un ano (es decir, no existe
incertidumbre de distribucién temporal). Existe un mercado establecido de
activos comparables, y la informacién sobre esos activos, incluyendo
informacién del precio, estd disponible. De esos activos comparables:

(@) El activo B es un derecho contractual a recibir 1.200 u.m. en un afio y
tiene un precio de mercado de 1.083 u.m. Por ello, la tasa anual
implicita de rendimiento (es decir, una tasa de rendimiento de
mercado a un aio) es 10,8 por ciento [(1.200 u.m./1.083 u.m.) — 1].

(b) El activo C es un derecho contractual a recibir 700 u.m. en dos afios y
tiene un precio de mercado de 566 u.m. Por ello, la tasa anual implicita
de rendimiento (es decir, una tasa de rendimiento de mercado a dos
afios) es 11,2 por ciento [(700 u.m./566 u.m.)*0.5 — 1].

() Los tres activos son comparables con respecto al riesgo (es decir,
dispersién de cancelaciones y crédito posibles).

Sobre la base de la distribucién temporal de los pagos contractuales a recibir
por el Activo A relacionado con la distribucién temporal del Activo B y Activo
C (es decir, un afio para el Activo B versus dos afios para el Activo C), el Activo
B se juzga mds comparable al Activo A. Utilizando el pago contractual a recibir

1 En esta NIIF, los importes monetarios se expresan en “unidades monetarias (u.m.)”.
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por el Activo A (800 u.m.) y la tasa de mercado a un afio procedente del Activo
B (10,8 por ciento), el valor razonable del Activo A es 722 u.m. (800 u.m./1,108).
De forma alternativa, en ausencia de informacién de mercado disponible para
el Activo B, la tasa de mercado a un afo podria provenir del Activo C
utilizando el enfoque de acumulacién. En ese caso, la tasa de mercado a dos
afios indicada por el Activo C (11,2 por ciento) se ajustaria a la tasa de mercado
a un ano utilizando la estructura de plazos de la curva de rendimiento libre de
riesgo. Puede requerirse informacién adicional y andlisis para determinar si
las primas de riesgo de los activos a uno y dos afios son las mismas. Si se
determina que las primas de riesgo para activos a uno y dos afios no son las
mismas, la tasa de rendimiento de mercado a dos afios serfa adicionalmente
ajustada por ese efecto.

Cuando se aplica la técnica de ajuste de la tasa de descuento para cobros o
pagos fijos, el ajuste del riesgo inherente a los flujos de efectivo del activo o
pasivo que se estd midiendo estd incluido en la tasa de descuento. En algunas
aplicaciones de la técnica de ajuste de la tasa de descuento a los flujos de
efectivo que no son cobros o pagos fijos puede ser necesario un ajuste a los
flujos de efectivo para lograr la comparabilidad con el activo o pasivo
observado del que proviene la tasa de descuento.

Técnica del valor presente esperado

La técnica del valor presente esperado utiliza como punto de partida un
conjunto de flujos de efectivo que representan el promedio ponderado de la
probabilidad de todos los flujos de efectivo futuros posibles (es decir, los flujos
de efectivo esperados). La estimacién resultante es idéntica al valor esperado,
que, en términos estadisticos, es el promedio ponderado de los valores posibles
de una variable aleatoria discreta con las probabilidades respectivas como
ponderaciones. Puesto que todos los flujos de efectivo posibles son ponderados
por la probabilidad, el flujo de efectivo esperado resultante no estd
condicionado a que ocurra cualquier suceso especificado (a diferencia de los
flujos de efectivo utilizados en la técnica del ajuste de la tasa de descuento).

Al tomar una decisién de inversién, los participantes del mercado adversos al
riesgo tendrian en cuenta el riesgo de que los flujos de efectivo reales puedan
diferir de los esperados. La teoria de cartera distingue entre dos tipos de

riesgo:

(a) El riesgo no sistemdtico (diversificable), que es el riesgo especifico de
un activo o pasivo concreto.

(b) El riesgo sistemdtico (no diversificable), que es el riesgo comun

compartido por un activo o un pasivo con los otros elementos de una
cartera diversificada.

La teoria de cartera sostiene que, en un mercado en equilibrio, los
participantes del mercado serdn compensados solo por soportar el riesgo
sistemdtico inherente a los flujos de efectivo. (En mercados que son
ineficientes o que no estin en equilibrio, pueden estar disponibles otras
formas de rendimiento o compensacion.)
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El método 1 de la técnica del valor presente esperado ajusta los flujos de
efectivo esperados de un activo por el riesgo sistemdtico (es decir, de mercado)
sustrayendo una prima de riesgo de efectivo (es decir, los flujos de efectivo
esperados ajustados por el riesgo). Esos flujos de efectivo esperados ajustados
por riesgo representan un flujo de efectivo equivalente cierto, que se
descuenta a una tasa de interés libre de riesgo. Un flujo de efectivo equivalente
cierto se refiere a un flujo de efectivo esperado (como se defini6), ajustado por
el riesgo, de forma que para un participante de mercado es indiferente
negociar un flujo de efectivo cierto por un flujo de efectivo esperado. Por
ejemplo, si un participante de mercado tuvo voluntad de negociar un flujo de
efectivo esperado de 1.200 u.m. por un flujo de efectivo cierto de 1.000 u.m.,
las 1.000 u.m. son el equivalente cierto de las 1.200 u.m. (es decir, las 200 u.m.
representarian la prima de riesgo de efectivo). En ese caso, el participante de
mercado quedaria indiferente con respecto al activo mantenido.

Por el contrario, el Método 2 de la técnica del valor presente esperado ajusta
por el riesgo sistemadtico (es decir, de mercado) aplicando una prima de riesgo
a la tasa de interés libre de riesgo. Por consiguiente, los flujos de efectivo
esperados se descuentan a una tasa que corresponde a una tasa esperada
asociada con los flujos de efectivo ponderados por la probabilidad (es decir,
una tasa esperada de rendimiento). Los modelos utilizados para fijar el precio
de activos de riesgo, tales como el modelo de precios de activos financieros,
pueden utilizarse para estimar las tasas esperadas de rendimiento. Puesto que
la tasa de descuento utilizada en la técnica de ajuste de la tasa de descuento es
una tasa de rendimiento relacionada con flujos de efectivo condicionados, es
probable que sea mayor que la tasa de descuento utilizada en el Método 2 de la
técnica del valor presente esperado, que es una tasa esperada de rendimiento
relacionada con los flujos de efectivo esperados o con los ponderados por la
probabilidad.

Para ilustrar los Métodos 1y 2, supéngase que un activo ha esperado flujos de
efectivo de 780 u.m. en un afio, determinados sobre la base de los flujos de
efectivo posibles y las probabilidades mostradas a continuacién. La tasa de
interés libre de riesgo aplicable a los flujos de efectivo con un horizonte de un
afno es el 5 por ciento, y la prima de riesgo sistemadtico para un activo con el
mismo perfil de riesgo es del 3 por ciento.

Flujos de efectivo Probabilidad Flujos de efectivo
posibles ponderados por la
probabilidad

500 u.m. 15% 75 u.m.

800 u.m. 60% 480 u.m.

900 u.m. 25% 225 u.m.

Flujos de efectivo espera- 780 u.m.

dos
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En esta simple ilustraciéon, los flujos de efectivo esperados (780 u.m.)
representan el promedio ponderado de la probabilidad de los tres posibles
resultados. En situaciones mds realistas, podria haber muchos resultados
posibles. Sin embargo, para aplicar la técnica del valor presente esperado, no
siempre es necesario tener en cuenta las distribuciones de todos los flujos de
efectivo posibles utilizando modelos y técnicas complejos. Mds bien, puede ser
posible desarrollar un numero limitado de escenarios y probabilidades
discretos que capten el abanico de flujos de efectivo posibles. Por ejemplo, una
entidad puede utilizar flujos de efectivo realizados en algtin periodo pasado
relevante, ajustados por los cambios en las circunstancias ocurridas
posteriormente (por ejemplo, cambios en factores externos, incluyendo
condiciones econémicas o de mercado, tendencias del sector industrial y
competencia, asi como cambios en los factores internos que afectan a la
entidad de forma mds especifica), teniendo en cuenta los supuestos de los
participantes del mercado.

En teoria, el valor presente (es decir, el valor razonable) de los flujos de
efectivo del activo es el mismo si ha sido determinado utilizando el Método 1 o
el Método 2, de la forma siguiente:

(a) Utilizando el Método 1, los flujos de efectivo esperados se ajustan por el
riesgo sistemdtico (es decir, de mercado). En ausencia de datos de
mercado que indiquen directamente el importe del ajuste del riesgo,
este ajuste provendria de un modelo de fijacién de precios del activo
que utilice el concepto de equivalentes de certeza. Por ejemplo, el
ajuste del riesgo (es decir, la prima de riesgo de efectivo de 22 u.m.) se
determinaria utilizando la prima de riesgo sistemdtico del 3 por ciento
(780 u.m. — [780 u.m. x (1,05/1,08)]), que da lugar a flujos de efectivo
esperados ajustados por el riesgo de 758 u.m. (780 u.m. — 22 u.m.). Las
758 u.m. son el equivalente de certeza de 780 u.m. y se descuentan a la
tasa de interés libre de riesgo (5 por ciento). El valor presente (es decir,
el valor razonable) del activo es de 722 u.m. (758 u.m./1,05).

(b) Utilizando el Método 2, los flujos de efectivo esperados no se ajustan
por el riesgo sistemadtico (es decir, de mercado). En su lugar, el ajuste de
ese riesgo se incluye en la tasa de descuento. Por ello, los flujos de
efectivo esperados se descuentan a una tasa esperada de rendimiento
del 8 por ciento (es decir, la tasa de interés libre de riesgo del 5 por
ciento mds la prima de riesgo sistemadtica del 3 por ciento). El valor
presente (es decir, el valor razonable) del activo es de 722 u.m. (780
u.m./1,08).

Al utilizar la técnica del valor presente esperado para medir el valor razonable,
puede utilizarse el Método 1 o el Método 2. La seleccién del Método 1 o el
Método 2 dependerd de los hechos y circunstancias especificos para el activo o
pasivo que se esté midiendo, la medida en que estén disponibles datos
suficientes y el juicio profesional aplicado.

© |IFRS Foundation A753



NIIF 13

Aplicacion de las técnicas de valor presente a pasivos y a
instrumentos de patrimonio propio de una entidad no mantenidos
por otras partes como activos (parrafos 40 y 41)

B31 Al utilizar la técnica del valor presente para medir el valor razonable de un
pasivo no mantenido por otra parte como un activo (por ejemplo un pasivo por
desmantelamiento), una entidad estimard, entre otras cosas, las salidas de
efectivo futuras en las que los participantes del mercado esperarian incurrir
para satisfacer la obligacién. Esas salidas de efectivo futuras incluirdn
expectativas de los participantes del mercado sobre los costos de satisfacer la
obligacién y la compensacién que un participante de mercado requeriria para
cargar con la obligacién. Esta compensacién incluye el rendimiento que un
participante de mercado requeriria para las situaciones siguientes:

(@) llevar a cabo la actividad (es decir, el valor de satisfacer la obligacién;
por ejemplo, utilizando recursos que habria usado para otras
actividades); y

(b) asumir el riesgo asociado con la obligacién (es decir, la prima de riesgo
que refleja el riesgo de que las salidas de efectivo reales puedan diferir
de las salidas de efectivo esperadas; véase el parrafo B33).

B32 Por ejemplo, un pasivo no financiero no contiene una tasa contractual de
rendimiento y no existe rendimiento de mercado observable para ese pasivo.
En algunos casos los componentes del rendimiento que los participantes del
mercado requeririan no serdn distinguibles unos de otros (por ejemplo, al
utilizar el precio que un contratista tercero cargaria sobre la base de una
comisiéon fija). En otros casos, una entidad necesitard estimar esos
componentes por separado (por ejemplo, al utilizar el precio que un
contratista tercero cargaria sobre la base del costo sobre el margen, porque el
contratista, en ese caso, no soportaria el riesgo de cambios futuros en los
costos).

B33 Una entidad incluye una prima de riesgo en la medicién del valor razonable de
un pasivo o un instrumento de patrimonio propio de una entidad no
mantenido por otra parte como un activo en una de las siguientes formas:

(@) ajustando los flujos de efectivo (es decir, como un incremento en el
importe de los flujos de salida); y

(b) ajustando la tasa utilizada para descontar los flujos de efectivo futuros
a sus valores presentes (es decir, como una reduccién en la tasa de
descuento).

Una entidad se asegurard de que no contabiliza dos veces u omite ajustes del
riesgo. Por ejemplo, si los flujos de efectivo estimados se incrementan para
tener en cuenta la compensacién de asumir el riesgo asociado con la
obligacidn, la tasa de descuento no debe ajustarse para reflejar ese riesgo.
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Datos de entrada de técnicas de valoracion (parrafos 67 a 71)

B34

Algunos ejemplos de mercados en los que los datos de entrada pueden ser
observables para algunos activos y pasivos (por ejemplo, instrumentos
financieros) son los siguientes:

(@)

Mercados de intercambio. En un mercado de intercambio, los precios de
cierre estdn ficilmente disponibles y son representativos generalmente
del valor razonable. Un ejemplo de este mercado es el Mercado de
Valores de Londres.

Mercados de intermediacién financiera. En un mercado de intermediacién
financiera, los agentes mediadores toman posiciones para negociar
(comprar o vender por su cuenta), proporcionando de ese modo
liquidez al utilizar su capital para mantener un inventario de las
partidas para las que crean un mercado. Habitualmente los precios
compradores y vendedores (que representan el precio al que el agente
mediador desea comprar y el precio al que desea vender,
respectivamente) estdn disponibles con mayor facilidad que los de
cierre. Los mercados no organizados (para los que los precios se
informan publicamente) son mercados de intermediacién financiera.
También existen mercados de intermediacién financiera para otros
activos y pasivos, incluidos algunos instrumentos financieros, materias
primas cotizadas y activos fisicos (por ejemplo, equipo utilizado).

Mercados intermediados por agentes corredores. En un mercado
intermediado por agentes corredores, éstos intentan hacer coincidir a
compradores y vendedores, pero no toman posiciones para negociar
por su cuenta. En otras palabras, los agentes corredores no utilizan su
capital propio para mantener un inventario de partidas para las que
crean un mercado. El agente corredor conoce los precios de compra y
venta de las respectivas partes, pero cada parte habitualmente
desconoce los requerimientos de precio de la otra parte. Los precios de
transacciones completas estdn algunas veces disponibles. Los mercados
intermediados por agentes corredores incluyen redes de comunicacién
electrénica, en la que se cruzan las 6rdenes de compra y venta, y los
mercados de propiedad inmobiliaria residencial y comercial.

Mercados de principal a principal. En un mercado de principal a principal,
las  transacciones originales y de reventa se negocian
independientemente sin intermediarios. Sobre esas transacciones
puede estar disponible ptiblicamente poca informacién.
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Jerarquia del valor razonable (parrafos 72 a 90)

B35

A756

Datos de entrada de Nivel 2 (parrafos 81 a 85)

Algunos ejemplos de datos de entrada de Nivel 2 para activos y pasivos
concretos son los siguientes:

(@)

Permuta financiera de tasa de interés que paga variable y recibe fijo, basada en
la tasa de permuta financiera de la Tasa Ofrecida Interbancaria de Londres
(LIBOR). Un dato de entrada de Nivel 2 seria la tasa de permuta
financiera del LIBOR si esa tasa es observable a intervalos cotizados
habitualmente para, sustancialmente, la duracién total de la permuta
financiera.

Permuta financiera de tasa de interés que paga variable y recibe fijo, basada en
una curva de rendimiento denominada en una moneda extranjera. Un dato de
entrada de Nivel 2 seria la tasa de una permuta financiera basada en
una curva de rendimiento denominada en una moneda extranjera que
es observable a intervalos cotizados de forma habitual para,
sustancialmente, la duracién total de la permuta financiera. Ese seria
el caso si la duracién de la permuta financiera es de 10 aflos y esa tasa
es observable a intervalos cotizados de forma habitual para 9 aios,
siempre que cualquier extrapolacién razonable de la curva de
rendimiento para el afio 10 no fuera significativa para la medicién del
valor razonable de la permuta financiera en su totalidad.

Permuta financiera de tasa de interés que paga variable y recibe fijo, basada en
una tasa de prima de riesgo bancaria especifica. Un dato de entrada de Nivel
2 serfa una tasa de prima de riesgo bancaria que proviene de una
extrapolacién si los valores extrapolados se corroboran por datos de
mercado observables, por ejemplo, por la correlacién con una tasa de
interés que es observable a lo largo, sustancialmente, de la duracién
total de la permuta financiera.

Opcidn a tres afios sobre acciones negociadas en un mercado de valores. Un dato
de entrada de Nivel 2 seria la volatilidad involucrada en las acciones
proveniente de la extrapolacién a 3 afios si existen las dos condiciones
siguientes:

(i) Los precios de las opciones sobre las acciones para el afio uno y
ano dos son observables.

(ii) La volatilidad involucrada extrapolada de una opcién a tres
afos es corroborada por datos de mercado observables para,
sustancialmente, la duracién total de la opcién.

En ese caso, la volatilidad involucrada podria provenir de Ila
extrapolaciéon de la volatilidad involucrada en las opciones sobre las
acciones a un afio y a dos afnos, y corroborada por la volatilidad
involucrada para las opciones a tres afios sobre acciones de entidades
comparables, siempre que se establezca esa correlaciéon con las
volatilidades involucradas a uno y dos anos.
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Acuerdos de licencia. Para un acuerdo de licencia que se adquiera en una
combinacién de negocios y fuera negociado recientemente con una
parte no relacionada por la entidad adquirida (la parte del acuerdo de
licencia), un dato de entrada de Nivel 2 serfa la tasa de regalia en el
contrato con la parte no relacionada al comienzo del acuerdo.

Inventario de productos terminados en una tienda al por menor. Para un
inventario de productos terminados que se adquiera en una
combinacién de negocios, un dato de entrada de Nivel 2 seria un precio
a clientes en un mercado minorista 0 un precio a minoristas en un
mercado al por mayor, ajustado por las diferencias entre la condicién y
localizacién de la partida de inventario y las partidas de inventario
comparables (es decir, similares) de forma que la medicién del valor
razonable refleja el precio que se recibiria en una transaccién para
vender el inventario a otro minorista que completaria el requisito de
esfuerzos de venta. Conceptualmente, la medicién del valor razonable
serd la misma si los ajustes se realizan a un precio minorista
(descendente) o un precio mayorista (ascendente). Generalmente, el
precio que requiere el menor numero de ajustes subjetivos debe
utilizarse para la medicién del valor razonable.

Construccion mantenida y utilizada. Un dato de entrada de Nivel 2 seria el
precio por metro cuadrado para la construccién (una valoracién por
multiplos) que proviene de datos de mercado observables, por
ejemplo multiplos procedentes de precios en transacciones observadas
que involucran construcciones comparables (es decir, similares) en
localizaciones similares.

Unidad generadora de efectivo. Un dato de entrada de Nivel 2 seria una
valoracién por multiplos (por ejemplo, un multiplo de ganancias o
ingresos de actividades ordinarias o un medida del rendimiento
similar) que proviene de datos de mercado observables, por
ejemplo multiplos que provienen de precios en transacciones
observadas que involucran negocios comparables (es decir, similares),
teniendo en cuenta factores operativos, de mercado, financieros y no
financieros.

Datos de entrada de Nivel 3 (parrafos 86 a 90)

Algunos ejemplos de datos de entrada de Nivel 3 para activos y pasivos
concretos son los siguientes:

(@)

Permuta financiera de moneda extranjera a largo plazo. Un dato de entrada
de Nivel 3 seria una tasa de interés en una moneda especificada que no
es observable y no puede corroborarse por datos de mercado
observables a intervalos cotizados de forma habitual o de otra forma
para, sustancialmente, la duracién total de la permuta financiera de
moneda extranjera. Las tasas de interés en una permuta financiera de
moneda extranjera son las tasas de permuta financiera calculadas a
partir de las curvas de rendimiento de los paises respectivos.
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(b) Opcidn a tres afios sobre acciones negociadas en un mercado de valores. Un dato
de entrada de Nivel 3 seria la volatilidad histérica, es decir, la
volatilidad de acciones que proviene de precios histéricos de acciones.
La volatilidad histérica habitual no representa las expectativas de los
participantes del mercado presentes sobre la volatilidad futura, incluso
si es la Unica informacién disponible para fijar el precio de una opcién.

() Permuta de tasas de interés. Un dato de entrada de Nivel 3 seria un ajuste
a un precio de consenso de mercado medio (no vinculante) para la
permuta financiera, desarrollado utilizando datos que no son
observables directamente y no pueden ser corroborados de otra forma
por datos de mercado observables.

(d) Pasivos por desmantelamiento asumidos en una combinacién de negocios. Un
dato de entrada de Nivel 3 serfa una estimacién presente utilizando
datos propios de la entidad sobre las salidas de efectivo futuras a pagar
para satisfacer la obligacién (incluyendo las expectativas de los
participantes del mercado sobre los costos de satisfacer la obligacién y
la compensacién que un participante de mercado requeriria para
cargar con la obligacién de desmantelar el activo) si no existe
informacién disponible razonable que indique que los participantes del
mercado utilizarfan supuestos diferentes. Ese dato de entrada de Nivel
3 seria utilizado en una técnica de valor presente junto con otros datos
de entrada, por ejemplo la tasa de interés libre de riesgo presente o una
tasa libre de riesgo ajustada por el crédito, si el efecto de la posicién de
crédito de la entidad sobre el valor razonable del pasivo se refleja en la
tasa de descuento en lugar de en la estimacién de las salidas de efectivo
futura.

(e) Unidad generadora de efectivo. Un dato de entrada de Nivel 3 seria una
prevision financiera (por ejemplo, de flujos de efectivo o resultado del
periodo) desarrollada utilizando datos propios de la entidad, si no
existe informacién disponible razonable que indique que los
participantes del mercado utilizarian supuestos diferentes.

Medicion del valor razonable cuando el volumen o nivel de
actividad de un activo o un pasivo ha disminuido de forma
significativa

B37

A758

El valor razonable de un activo o pasivo puede verse afectado cuando ha
habido una disminucién significativa en el volumen o nivel de actividad para
ese activo o pasivo en relaciéon con la actividad de mercado normal para el
activo o pasivo (o activos o pasivos similares). Para determinar si, sobre la base
de la evidencia disponible, ha habido una disminucién significativa en el
volumen o nivel de actividad para el activo o pasivo, una entidad evaluard la
importancia y relevancia de factores tales como los siguientes:

(@) Existen pocas transacciones recientes.

(b) Las cotizaciones de precios no estdn desarrolladas utilizando
informacién presente.
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(c) Las cotizaciones de precios varfan sustancialmente a lo largo del
tiempo o entre creadores de mercado (por ejemplo, algunos mercados
intermediados por agentes corredores).

(d) Los indices que anteriormente estaban altamente correlacionados con
los valores razonables del activo o pasivo estdn no correlacionados de
forma demostrable con indicios recientes del valor razonable para ese
activo o pasivo.

(e) Existe un incremento significativo en primas de riesgo de liquidez
involucradas o indicadores de rendimiento (tales como tasas de recargo
de mora o graves pérdidas) para transacciones observadas o precios
cotizados cuando se comparan con la estimacién de la entidad de flujos
de efectivo esperados, teniendo en cuenta todos los datos de mercado
disponibles sobre el crédito y otro riesgo de incumplimiento para el
activo o pasivo.

4] Existe un diferencial comprador-vendedor amplio o un incremento
significativo en el diferencial comprador-vendedor.

(g) Existe un descenso significativo en la actividad de un mercado para
nuevas emisiones (es decir, un mercado principal) o existe una ausencia
de éste para el activo o pasivo, o activos o pasivos similares.

(h) La informacién disponible publicamente es escasa (por ejemplo, para
transacciones que tienen lugar en un mercado de principal a principal).

Si una entidad concluye que ha habido una disminucién significativa en el
volumen o nivel de actividad del activo o pasivo en relacién con la actividad de
mercado normal para el activo o pasivo (o0 activos o pasivos similares), serd
necesario llevar a cabo un andlisis adicional de las transacciones o precios
cotizados. Una disminucién en el volumen o nivel de actividad por si mismo
puede no indicar que un precio de transaccién o precio cotizado no representa
el valor razonable, o que una transaccién en ese mercado no es ordenada. Sin
embargo, si una entidad determina que una transaccién o precio cotizado no
representa el valor razonable (por ejemplo, puede haber transacciones que no
sean ordenadas), seria necesario un ajuste a las transacciones o precios
cotizados, si la entidad utiliza esos precios como base para medir el valor
razonable y ese ajuste puede ser significativo para la medicién del valor
razonable en su totalidad. Los ajustes también pueden ser necesarios en otras
circunstancias (por ejemplo, cuando un precio para un activo similar requiere
un ajuste significativo para hacerlo comparable con el activo que se estd
midiendo o cuando el precio estd anticuado).

Esta NIIF no prescribe una metodologia para realizar ajustes significativos a
las transacciones o precios cotizados. Véanse los parrafos 61 a 66 y B5 a B11
que tratan el uso de las técnicas de valoracién al medir el valor razonable.
Independientemente de la técnica de valoracién utilizada, una entidad incluirad
los ajustes de riesgo adecuados, incluyendo una prima de riesgo que refleje el
importe que los participantes del mercado solicitarifan como compensacién
por la incertidumbre inherente a los flujos de efectivo de un activo o un pasivo
(véase el parrafo B17). En otro caso, la medicién no representaria fielmente el
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B41

B42
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valor razonable. En algunos casos, determinar el ajuste de riesgo adecuado
puede ser dificil. Sin embargo, el grado de dificultad por si solo no es una
razon suficiente para excluir un ajuste de riesgo. El ajuste de riesgo sera
reflejo de una transaccién ordenada entre participantes del mercado en la
fecha de la medicién en condiciones de mercado presentes.

Si ha habido una disminucién significativa en el volumen o nivel de actividad
para el activo o pasivo, puede ser apropiado un cambio en la técnica de
valoracién o el uso de técnicas de valoracién multiples (por ejemplo el uso de
un enfoque de mercado y una técnica de valor presente). Al ponderar indicios
de valor razonable procedentes del uso de técnicas de valoracién multiples,
una entidad considerara la razonabilidad del rango de mediciones del valor
razonable. El objetivo es determinar el valor dentro del rango que sea mds
representativo del valor razonable en condiciones de mercado presentes. Un
rango amplio de mediciones del valor razonable puede ser un indicador de que
se necesitan andlisis adicionales.

Incluso cuando ha habido una disminucién significativa en el volumen o nivel
de actividad para el activo o pasivo, el objetivo de una medicién del valor
razonable sigue siendo el mismo. El valor razonable es el precio que se
recibiria por vender un activo o se pagaria por transferir un pasivo en una
transaccién ordenada (es decir, en una liquidacién no forzada o venta urgente)
entre participantes del mercado en la fecha de la medicién en condiciones de
mercado presentes.

La estimacién del precio al que los participantes del mercado desearian
realizar una transaccién en la fecha de la medicién en condiciones de mercado
presentes si ha habido una disminucién significativa en el volumen o nivel de
actividad para el activo o pasivo dependera de los hechos y circunstancias en la
fecha de la medicién, y requiere del juicio profesional. El propdsito de una
entidad de mantener un activo o liquidar o satisfacer de otra forma el pasivo
no es relevante al medir el valor razonable porque éste es una medicién
basada en el mercado, no una medicién de una entidad especifica.

Identificacién de transacciones que no son ordenadas

La determinacién de si una transaccion es ordenada (o no lo es) es mas dificil si
ha habido disminuciones significativas en el volumen o nivel de actividad del
activo o pasivo en relacién con la actividad de mercado normal para el activo o
pasivo (o activos o pasivos similares). En estas circunstancias no es adecuado
concluir que todas las transacciones en ese mercado no son ordenadas (es
decir, liquidaciones forzadas o ventas urgentes). Las circunstancias que pueden
indicar que una transaccién no es ordenada incluyen las siguientes:

(a) No hubo una exposicién adecuada al mercado para un periodo anterior
a la fecha de la medicién para tener en cuenta las actividades de
comercializacién que son usuales y habituales para transacciones que
involucran estos activos o pasivos en condiciones de mercado
presentes.
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Hubo un periodo de comercializacién habitual y tradicional, pero el
vendedor comercializé el activo o pasivo a un unico participante de
mercado.

El vendedor estd en quiebra o cerca de la misma o en suspensién de
pagos (es decir, el vendedor estd en dificultades).

Se requiri6 al vendedor vender para cumplir con requerimientos
legales o de regulacién (es decir, el vendedor se vio forzado).

El precio de transacciéon es atipico en comparacién con otras
transacciones recientes para un activo o pasivo igual o similar.

Una entidad evaluard las circunstancias para determinar si, en funcién de la
evidencia disponible, la transaccién es ordenada.

Una entidad considerard todos los elementos siguientes al medir el valor
razonable o estimar las primas de riesgo de mercado:

(@)

Si la evidencia indica que una transaccién no es ordenada, una entidad
dara poco, si alguno, peso (en comparacién con otros indicios del valor
razonable) a ese precio de transaccién.

Si la evidencia indica que una transaccién es ordenada, una entidad
tendrd en cuenta ese precio de transaccién. La importancia del peso
dado a ese precio de transaccién en comparacién con otros indicios del
valor razonable dependerd de los hechos y circunstancias, tales como
los siguientes:

(1) El volumen de la transaccién.

(i) La comparabilidad de la transaccion del activo o pasivo que se
estd midiendo.

(iii) La proximidad de la transaccién en la fecha de la medicién.

Si una entidad no tiene informacién suficiente para concluir si una
transaccién es ordenada, tendrd en cuenta el precio de la transaccion.
Sin embargo, ese precio de transaccién puede no representar el valor
razonable (es decir, el precio de la transaccién no necesariamente es la
Unica base o la base principal para medir el valor razonable o estimar
las primas de riesgo de mercado). Cuando una entidad no tenga
informacién suficiente para concluir si transacciones concretas son
ordenadas, la entidad dard menos peso a esas transacciones en
comparacién con otras transacciones que se sabe que son ordenadas.

Una entidad no necesita llevar a cabo esfuerzos exhaustivos para determinar si
una transaccién es ordenada, pero no ignorard informacién que se encuentre
razonablemente disponible. Cuando una entidad es parte de una transaccién,
se presume que tiene informacién suficiente para concluir si la transaccién es
ordenada.
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Uso de precios estimados proporcionados por terceros

Esta NIIF no impide el uso de precios estimados proporcionados por terceros
tales como servicios de fijacién de precios o agentes corredores, si una entidad
ha determinado que el precio estimado proporcionado por dichos terceros esta
desarrollado de acuerdo con esta NIIF.

Si ha habido una disminucién significativa en el volumen o nivel de actividad
para el activo o pasivo, una entidad evaluard si los precios estimados
proporcionados por terceros estdan desarrollados utilizando informacién actual
que refleje transacciones ordenadas o una técnica de valoracién que refleje los
supuestos de los participantes del mercado (incluyendo supuestos sobre el
riesgo). Al ponderar un precio estimado como un dato de entrada en una
medicién del valor razonable, una entidad dard menos peso (en comparacién
con otros indicios del valor razonable que reflejen los resultados de las
transacciones) a estimaciones que no reflejan el resultado de transacciones.

Ademads, se tendrd en cuenta la naturaleza de una estimacién (por ejemplo, si
la estimacién es un precio indicativo o una oferta vinculante) al ponderar la
evidencia disponible, dando mds peso a estimaciones proporcionadas por
terceros que representen ofertas vinculantes.
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Apéndice C
Fecha de vigencia y transicion

Este apéndice forma parte integrante de la NIIF y tiene el mismo cardcter normativo que las otras
partes de la NIIF.

C1

Cc2

C3

C4

C5

Ceé

Una entidad aplicard esta NIIF en los periodos anuales que comiencen a partir
del 1 de enero de 2013. Se permite su aplicaciéon anticipada. Si una entidad
aplicase esta NIIF en un periodo anterior, revelard este hecho.

Esta NIIF se aplicard de forma prospectiva a partir del comienzo del periodo
anual en que se aplique inicialmente.

Los requerimientos de informacién a revelar de esta NIIF no necesitan
aplicarse a la informacién comparativa proporcionada para periodos
anteriores a la aplicacién inicial de esta NIIF.

El documento Mejoras Anuales a las NIIF, Ciclo 2011-2013, emitido en diciembre
de 2013, modificé el parrafo 52. Una entidad aplicara esa modificacién para los
periodos anuales que comiencen a partir del martes, 1 de julio de 2014. Una
entidad aplicard esa modificacién de forma prospectiva desde el comienzo del
periodo anual en el cual se aplicé inicialmente la NIIF 13. Se permite su
aplicacién anticipada. Si una entidad aplicase la modificacién en un periodo
que comience con anterioridad, revelard ese hecho.

La NIIF 9, emitida en julio de 2014, modificé el parrafo 52. Una entidad
aplicard esa modificacién cuando aplique la NIIF 9.

La NIIF 16 Arrendamientos, emitida en enero de 2016, modificé el parrafo 6. Una
entidad aplicara esa modificacién cuando aplique la NIIF 16.
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Apéndice D
Modificaciones a otras NIIF

Este apéndice establece las modificaciones a otras NIIF que son consecuencia de la emision por el
Consejo de la NIIF 13. Una entidad aplicard esas modificaciones a periodos anuales que comiencen a
partir del martes, 1 de enero de 2013. Si una entidad aplica la NIIF 13 para un periodo anterior,
aplicard las modificaciones para ese mismo periodo. En los pdrrafos modificados, el texto nuevo estd
subrayado y el texto eliminado se ha tachado.

* ok Kk Kk Kk

Las modificaciones contenidas en este apéndice cuando se emitid esta NIIF en 2011 se han incorporado
a las NIIF pertinentes publicadas en este volumen.

A764 © |IFRS Foundation



NIIF 13

Aprobacion por el Consejo de la NIIF 13 emitida en mayo de 2011

La Norma Internacional de Informacién Financiera 13 Medicion del Valor Razonable fue

aprobada para su emisién por los

Internacionales de Contabilidad.

Sir David Tweedie
Stephen Cooper
Philippe Danjou

Jan Engstrom

Patrick Finnegan
Amaro Luiz de Oliveira Gomes
Prabhakar Kalavacherla
Elke Konig

Patricia McConnell
Warren ] McGregor
Paul Pacter

Darrel Scott

John T Smith

Tatsumi Yamada

Wei-Guo Zhang

quince miembros del Consejo de Normas

Presidente
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