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1. INTRODUCCION

El desarrollo de los nuevos productos financieros en los mercados
internacionales, a partir de la década de los ochenta, coincide con una época en la
que surge una importante preocupacion por mejorar la informacion financiera de las

unidades econdémicas.

El objetivo basico de la Contabilidad es mostrar la imagen fiel de la empresa en
todo momento, io que implica no solo representar las transacciones reales realizadas,
sino también reflejar en los estados contables aquellas operaciones que puedan tener

alguna incidencia futura en el patrimonio empresarial.

Los instrumentos financieros derivados no suponen, en principio, variacion
patrimonial alguna, por lo que se consideran operaciones fuera de balance. Sin
embargo, ios usuarios de los estados financieros necesitan conocer de forma
detallada las caracteristicas de las operaciones con derivados llevadas a cabo por las
empresas, esto es la utilizacion que se hace de estos instrumentos, sus riesgos, las
politicas contables empleadas, asi como los principales rasgos de los sistemas de
control interno y de gestion de riesgos de estas posiciones (Edwards, 1988). Toda
esta informacion sera objeto de reflejo en la memoria, como asi lo determinan los

principales organismos normalizadores.

El trabajo que se presenta pretende reflejar en su primera parte las opiniones de
los principales organismos normalizadores en refacion a la informacion que las
empresas deben recoger en la memoria, para pasar a analizar la informacion sobre
derivados presentada por las instituciones de depdsito en sus informes anuales, es
decir tanto en las cuentas anuales como en el resto de documentos que
tradicionalmente las acompanan, mostrando las practicas de contabilizacion mas
habituales y finalizar con las principales conclusiones obtenidas.



2. INFORMACION SOBRE DERIVADOS RECOGIDA EN LA MEMORIA

Los organismos normalizadores optan por utilizar ia memoria como documento
final en el que se muestran las principales caracteristicas de las operaciones con

derivados que realizan las empresas.

Asi, el Statement of Financial Accounting Standards (SFAS) 105 del Financial
Accounting Standards Board (FASB) establece en su parrafo 17 que "para los
instrumentos financieros con riesgo fuera de balance' las entidades mostraran, bien
en el cuerpo de los estados financieros o en las notas que los acomparian la siguiente

informacion por categoria® de instrumento financiero:

a) El nominal o importe contratado (o el importe nocional si no hay nominai o
importe contratado).
b) La naturaleza y las caracteristicas, incluyendo, como minimo, informacién de:
1. El riesgo de crédito y mercado de esos instrumentos.
2. Los compromisos de pago de los instrumentos.
3. La politica contable utilizada segun los requisitos del Accounting Principies
Board Opinion (APB) n° 22 "Disclosure of Accounting Policies"”:

Al margen de esta informacién, la norma también obliga a proporcionar datos

para todos los instrumentos financieros sobre las concentraciones de riesgo*

' El nesgo fuera de balance existe cuando la posible pérdida contable derivada de un instrumento
financiero no esta reflejada en ese documento, bien porque no haya ocurrido todavia y dependa de
alguna condicién futura o porque el hecho no esté reconocido como activo o pasivo (Carison y Mooney,
1991, p. 56).

? £} SFAS 119 enmienda el parrafo 17 del SFAS 105 en los siguientes puntos:

-Afade una nota en la que especifica que se requieren revelaciones de informacién similares para
aquellos instrumentos financieros derivados sin riesgo fuera de balance.

-Reemplaza clase por categoria, refiiéndose ésta uUltima a clases de instrumentos financieros,
actividades, riesgos u otras categorias consecuentes con la gestién de aquellos instrumentos.

> En este informe se exige identificar y describir los criterios contables utilizados cuando existen varias
alternativas asi como los principios y métodos peculiares aplicables al sector de actividad al que
pertenece ia empresa (American Institute of Certified Public Accountants -AICPA-, 1972, parrafo 12).

‘ EI FASB entiende que existe concentracion de riesgo cuando las contrapartidas tienen la misma
actividad y caracteristicas econdmicas similares, de tal forma que cambios en las actividades
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significativas, en particular, para cada concentracion se suministrara la actividad,
region o caracteristicas econdémicas que la identifiquen, el importe de la pérdida
contable derivada del riesgo de crédito en el que incurriria la empresa si las partes que
forman la concentracién no cumplen el contrato, asi como la politica de la entidad para
exigir garantias o fianzas que respondan de los instrumentos financieros con riesgo de
crédito, su acceso a las mismas, asi como la naturaleza y una breve descripcidén de
las que existan (FASB, 1990, parrafo 20).

Por su parte, el SFAS 80 especifica en su parrafo 12 que las empresas que
hayan suscrito contratos de futuros contabilizados como de cobertura deberan revelar:

a.- La naturaleza de los activos, pasivos, compromisos en firme o transacciones
anticipadas cubiertos mediante los contratos de futuros.

b.- El método de contabilizacién utilizado en los contratos de futuros, que incluira
una descripcidon de los hechos o transacciones que hayan dado lugar al

reconocimiento de ingresos por variaciones de valor de los contratos de futuros.

La informacién requerida por el FASB en este pronunciamiento es mas reducida
que la que se exigia en el borrador preliminar, que recogia otras tres opciones: el
importe de los contratos de futuros pendientes al cierre del ejercicio contable, los
resultados de futuros reconocidos como ganancias durante el periodo de tiempo
contemplado y la cuantia de los resultados diferidos al cierre del periodo. Estos datos
adicionales fueron excluidos definitivamente en el documento final por las razones

argumentadas en los parrafos 70y 71.

Asi, en relacion al primer punto el FASB explica que, aunque conocer la
reduccién o incremento del riesgo puede ser de ayuda a los usuarios de los estados
contables para estimar el efecto de cambios posteriores de los precios en los
resultados empresariales, el conocimiento del importe de los contratos futuros abiertos
en un momento determinado puede llevar a conclusiones errbneas sobre la medida
del riesgo o de las acciones de cobertura, ya que éstas pueden variar
considerablemente debido a cambios en la estacionalidad o en los negocios de la
empresa, alteraciones en los tipos de interés o en los precios, cambios en la politica

de cobertura empresarial, etc.

economicas afecten de igual forma a la capacidad de cumplir con las condiciones de! contrato de todas
las contrapartidas.



Por lo que respecta a los ingresos que provienen de los contratos de futuros o el
importe de los beneficios diferidos, el FASB indica que considerd el argumento
aportado por algunos en el sentido de que las actividades con contratos de futuros
pueden formar parte de las actividades normales de la empresa; pero hay una
cantidad muy importante de otras actividades que, con caracter discrecional, pueden
desarrollar las entidades econdmicas que no se desglosan de forma separada en la

informacion financiera.

Como se puede observar, el SFAS 80 no recoge dentro de la informacién
obligatoria a incluir en los estados financieros el reconocimiento de activos o pasivos
por el importe total del subyacente, ya sea un instrumento financiero o fisico. La
justificaciéon de este proceder, que se incluye en el parrafo 35 del pronunciamiento, se
basa en que los derechos y obligaciones que otorgan los instrumentos financieros séio
se ejercitaran y se haran firmes si la empresa es tenedora del contrato a la fecha de
vencimiento, lo que rara vez ocurre. Por otra parte, los derechos y obligaciones
relacionados con la entrega de bienes objeto de un contrato de futuros son similares a
los de otros contratos ejecutivos que normaimente no se reconocen en los estados

financieros.

El SFAS 119 amplia los requisitos demandados por la declaracién n® 80 y se
centra en la informacién que deben suministrar las empresas en relacién a sus
operaciones con derivados incluyendo entre estos a los futuros, las opciones, los
“forwards”, los "swaps" y otros de caracteristicas similares. El Board considera que es
necesaria una mayor informacién sobre estos instrumentos debido a que, aunque en
los ultimos afos han sufrido un importante incremento en los negocios y finanzas de
las empresas, aun son desconocidos por muchos inversores, los cuales deben
disponer de todos los datos posibles sobre los derivados comprados o emitidos por
cada compania.

Para ello diferencia dos grupos: las transacciones de “trading” o negociacién y
otras distintas a éstas. De esta forma para las primeras el FASB (1994, parrafo 10)
exige informar sobre el valor razonable medio de los derivados durante el periodo y al
cierre del mismo, distinguiendo entre activos y pasivos, ademas de los beneficios o
pérdidas netas derivados de las actividades de negociacién desagregadas por clase,
actividad, riesgo y otras categorias consistentes con ia gestidon de esas actividades,
asi como el epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias donde estan recogidos
esos resultados.



Para el segundo bloque de derivados es necesario revelar los siguientes datos
(FASB, 1994, parrafo 11):

¢ Una descripcion de los ob!stivos de la entidad en relacién a la posesion o
emisién de instrumentos financieros derivados, el contexto necesario para
comprender esos objetivos y las estrategias para alcanzarlos, incluyendo los
tipos de instrumentos utilizados.

« Una descripcion de como se refleja cada clase de derivados en los estados
financieros incluyendo la politica de reconocimiento y valoracion de los mismos y
cuando y dénde se reconocen los instrumentos y los resultados que de elios
provienen.

o Para los derivados que sirven de cobertura de transacciones anticipadas deben
describirse los riesgos cubiertos, el periodo de tiempo que falta hasta que tenga
lugar la operacién, los instrumentos utilizadoes, el importe de las peérdidas y los
beneficios diferidos asi como una resefia de los contratos que los generan.

Por su parte el International Accounting Standards Committee (IASC), en su
Norma Internacional de Contabilidad (NIC) 32, establece que las empresas que
posean instrumentos financieros que creen una exposicion al riesgo potencialmente
significativa deberan informar en la memoria sobre (IASC, 1995, parrafo 49): -

o El principal, nominal u otra cantidad similar de los instrumentos derivados en los
que se basan los pagos futuros.

¢ La fecha de vencimiento.

» Lafechay precio de ejercicio de las opciones poseidas.

e Elimporte y momento de recepcion o pago de los flujos de caja regulares.

» Elimporte de los intereses o dividendos derivados del principal y el momento de
pago de los mismos.

» Las garantias entregadas o recibidas.

o En el caso de un instrumento cuyos flujos de caja sean en otra moneda diferente
a la nacional debe indicarse la divisa en la que se pagara o cobrara.

o Las caracteristicas de los instrumentos adquiridos en el extranjero.

e Cualquier condicion de los instrumentos o convenios que si se incumple alteraria
significativamente los otros términos.



La NIC 32 no sélo anima a las empresas a reflejar hasta que punto utilizan
instrumentos financieros, sino también a que informen sobre las caracteristicas,
condiciones y politicas contables, los riesgos de tipos de interés y de crédito®, el valor
actual, asi como los activos valorados por encima de éste y la cobertura de
operaciones anticipadas. Ejemplos de todo este requerimiento informativo aparecen
recogidos en la parte final de la norma. En definitiva, como explica Picking (1995, p.
80), el propdsito del documento es proporcionar a los usuarios de los estados
financieros informacion que aumente la comprensién del significado de las
operaciones fuera y dentro de balance, ayudandoles en el célcuio de los importes de

los flujos futuros de caja asociados con esos instrumentos.

Para el caso particular de las entidades de crédito, la NIC 30 (IASC, 1994)
recoge en su parrafo 26 la obligacion de éstas de informar sobre aquellas partidas
relacionadas con intereses y tipos de cambio en moneda extranjera como los “swaps”,

las opciones y los contratos de futuros.

Por su parte, el Banco de Espafia (1991, norma 48%) exige que las entidades
financieras presenten informacion en la memoria sobre las operaciones a plazo no
vencidas en la fecha de cierre del balance, incluyendo para cada clase de operacion,
si el motivo de la contratacion es la cobertura de los efectos de las fluctuaciones en
los tipos de interés, los tipos de cambio o los precios, o por el contrario se trata de

operaciones comerciales.

En el modelo de memoria establecido en el Plan General de Contabilidad (PGC)
no se hace mencién alguna a estas operaciones, con la excepcion de los contratos de
futuro relativos a existencias recogidos en su punto nueve. No obstante, como opina
Gonzalo Angulo (1991, p. 373) seria una buena solucion “buscar un cédigo contabie
de expresidn de las contingencias y riesgos empresariales que no pueden ser
medidos ni reconocidos en el seno de las cuentas principales, para que su inclusién
como notas de la memoria pueda resultar comprensible, identificable y util a los

usuarios”.

® La informacién a recoger en la memoria sobre el riesgo de tipos de interés y de crédito se regula en los
parrafos 56 y 66 de la norma, respectivamente.



El proyecto de normas contables aplicables a los futuros elaborado por el Instituto
de Contabilidad y Auditoria de Cuentas (ICAC) (1895, norma 5°.3) indica que la
memoria incluira 1a siguiente informacién por grupos homogeneos de instrumentos:

¢ Descripcion de los datos principaies de los contratos, indicando ademas si son
genuinos o no y si son de cobertura o especulativos.

o Para las operaciones de cobertura, los datos significativos relacionados con los
elementos o transacciones cuyos riesgos se pretenden cubrir. .

¢ Criterios de valoracién y registro contable utilizados.

e Desglose de las diferencias y los gastos de transaccién a distribuir en varios
ejercicios.

» Diferencias o gastos que se han incorporado como ajustes del valor contable de
elementos patrimoniales . cubiertos por los futuros.

o En los contratos no genuinos de cobertura, los beneficios potenciales no
registrados por prudencia. |

o Cuando la garantia se instrumente a través de prenda de valores, depdsito de
activos financieros u otros distintos del efectivo debe incluirse informacion

especifica sobre el activo entregado.

Por otra parte, la Asociacion Espanola de Contabilidad y Administracion de
Empresas (AECA) (1995, pp. 23-24), en el borrador del documento n°19 relativo a los
futuros y las opciones sobre existencias, incluye como informacién minima a recoger
en la memoria sobre las operaciones con los instrumentos para la gestion de precios

de mercancias la que sigue:

o Tratamiento contable de las variaciones que se producen en operaciones
abiertas y compensadas.

o Cantidad y fecha de vencimiento de las operaciones abiertas.

e Datos globales mas relevantes de los contratos de opcién de compra o de venta
adquiridos no compensados pendientes de vencimiento.

e Andlisis de las diferencias por operaciones abiertas que no figuren en el balance
ni en la cuenta de pérdidas y ganancias.

e Garantias por contratos de futuros.

o Descripcion de los riesgos inherentes a las operaciones con derivados

¢ Cualquier informacidn sobre los contratos que sea relevante.



Un resumen de toda esta normativa aparece recogida en el cuadro (1).

FASB IASC ICAC AECA
SFAS 105 SFAS 80 SFAS 119 NIC 32 Normas futuros Doc. 19
-Nominal -Valor razonable |-Nominal -Datos y | -Nominal
-Naturalezay |-Naturaleza -Descripcién caracteristicas
caracteristicas | operaciones
cubiertas
-1-Riesgos -Riesgos -Riesgos
-Compromisos -Flujos caja
-Politica -Método -Politica -Criterios de | -Politica
contable contable contable valoracién y | contable
contabilizacion
-Resuitados -Resultados -Resultados
-Objetivos

-Fecha vencto,
-Precio ejercicio

-Intereses
-Garantias -Garantias -QGarantias
-Cobertura op.
anticipadas
-Operaciones
abiertas
-Otra -Otra
infomacidn informacién

CUADRO 1: Informacién a recoger en la memoria

En general, y a la vista de los pronunciamientos de los organismos emisores de
normas contables, creemos conveniente que aparezcan recogidos en la memoria
aquellos datos que reflejan las principales caracteristicas de las operaciones llevadas
a cabo con derivados, como pueden ser el nominal o importe contratado, la motivacién
o finalidad de la transaccidn, los riesgos que se pretenden cubrir, la politica contable
sequida, las garantias entregadas, los criterios que determinaron la existencia de
cobertura, etc.; en definitiva, aquella informacion que pueda ser (til para el usuario de

los estados contables®.

En definitiva, no debe olvidarse que lo realmente importante es que la direccién
de las empresas asuma completamente la obligacion de contabilizar y dar publicidad a
sus operaciones con derivados, ya que de nada servirian las normas contables si no

se cumpliesen.

® En Cea Garcia (1995, pp. 147-148) se recogen los principales aspectos a revelar en la memoria en
relacién a estas operaciones financieras, que coinciden basicamente con fas seilaladas.
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3. ANALISIS DE LA INFORMACION SOBRE DERIVADOS PRESENTADA EN LOS
ESTADOS FINANCIEROS DE LAS ENTIDADES DE DEPQOSITO

En esta parte del trabajo se pretende realizar un estudio de la informacion
presentada por las entidades de depésito espariolas en sus estados financieros,
relativa a las operaciones con derivados. Para ello, se lleva a cabo, en primer lugar,
una revision de los principales trabajos relacionados con este tema, para continuar
con el estudio empirico y finalizar indicando las conclusiones obtenidas en el mismo.

3.1. ESTUDIOS PREVIOS

Antes de analizar la informacion referente a productos derivados que las
entidades de depdsito espaitolas reflejan en sus documentos contables se ha creido
conveniente realizar una revision de los estudios previos. Dado que son pocos los
trabajos realizados relativos a las entidades financieras, en este epigrafe se recopilan
los estudios relativos a la informacién sobre instrumentos derivados presentada en los
estados financieros, tanto por las empresas comerciales e industriales como por las

financieras.

En primer lugar destaca el estudio llevado a cabo por Mcliness et al. (1990;
1991), basado en la revisién de las cuentas publicadas por trescientas compartias
britanicas. Estos autores pusieron de manifiesto el gran aumento de la contratacion de
productos derivados, la falta de informacion sobre las practicas contables utilizadas
para determinados instrumentos (aun cuando se tenia Ja evidencia, por fuentes
publicas, de que varias de las empresas analizadas estaban usando derivados), asi
como la diversidad de los tratamientos contables adoptados, los cuales provenian de
la ausencia de normas que sirviesen de guia a la politica contable.

También es destacable el estudio realizado en 1991 por la Fédération des
Experts Comptables Européens (FEE) que analiza los informes de 441 empresas
europeas correspondientes al ejercicio 1989, en el que se pone de manifiesto la
escasa divulgacion de informacién sobre la utilizacion de derivados, ya que sélo 52 de

10



las empresas analizadas incluian datos en sus informes que permitian detectar una

posible contratacion.

En el mismo afio Shah (1991), utilizando datos del ejercicio 1988, estudid las
practicas contables y la divulgacién de informacién de siete entidades financieras
internacionales. Para llevar a cabo su trabajo se analizaron la naturaleza y el alcance
de las actuaciones de las entidades en los mercados de derivados, la contabilizacion
de dichos instrumentos, asi como la supervisién y el control de los riesgos que
provienen de esas operaciones. Las principales conclusiones a las que llega e! autor

se pueden resumir en las siguientes:

¢ Todas las entidades utilizaban derivados, si bien la informacién que contenian
las cuentas anuales era insuficiente, lo cual resultaba sorprendente en aquéllas
cuya presencia en los mercados era muy significativa.

o La mayoria de las entidades informaba sobre los sistemas de supervision y
control de riesgos, a pesar de que estos datos no eran requeridos oficialmente.

+ La valoracion de los contratos tenia lugar a precios de mercado generalmente,
llevando a resultados las "diferencias de cotizacién en el caso de contratos
especulativos. Por su parte, en los contratos de cobertura las variaciones
positivas o negativas se recogian de forma simétrica a los resultados derivados

de las partidas cubiertas.

Mas recientemente, Goldberg et al. (1985) analizaron la informacién publicada
sobre derivados de tipo de cambio por 154 empresas multinacionales de gran tamario,
referida al ejercicio 1992 y al primer trimestre de 1993, tras la entrada en vigor de los
SFAS 105 y 107. Los resultados de su estudio destacan que la mayor parte de las
companias proporcionan los importes nocionales de los contratos de tipo de cambio,
lo que muestra informaciéon extremadamente significativa en relacion al volumen de
contratacion. Ademas, las firmas no financieras indican mayoritariamente que el
motivo por el que llevan a cabo operaciones con derivados es la cobertura, aunque en
muchos casos el contenido otorgado a estas transacciones se adapta més a una
posicién especulativa que a la proteccién de un riesgo de cambio.

Por tltimo, Schevin (1995) llevé a cabo un estudio empirico con el objetivo de

determinar la forma en que las sociedades francesas proporcionan <informacién a

terceros relativa a los nuevos instrumentos financieros. Para ello, procedié al examen
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de las cuentas anuales del ejercicio 1993 de una muestra compuesta por 58
empresas, elegidas entre las mas grandes de Francia, de las cuales 41 eran
industriales y comerciales y 17 entidades de crédito. Solo se incluyeron en la muestra
las sociedades cuyas cuentas r-esentaban informacion sobre derivados, lo que
supuso eliminar un cierto numero de grandes empresas. Los resultados de la
investigacion se pueden agrupar en dos categorias: la primera hace referencia a los
rasgos generales de la informacion relacionada con estos instrumentos, mientras que

la segunda recoge especificaciones en cuanto a los métodos contables utilizados:

18 En relacién a los rasgos generales de 1a informacion:

a) Se evidencid que las entidades de crédito presentaban frecuentemente datos
en el informe de gestién, lo que no ocurria para las empresas industriales y
comerciales. No obstante, muy pocas entidades financieras sefalaban
explicitamente el objetivo perseguido con el uso de estos instrumentos vy,
generalmente, la informacion que recogia dicho informe se referia a los
sistemas de control y gestion de riesgos.

b) En cuanto a los datos que contenian las memorias, hacian referencia a los
principios contables, compromisos 0 posiciones en relacion a los riesgos de
mercado, endeudamiento a medio y largo plazo, y, excepcionalmente, tratan
del impacto sobre el resultado. En algunas ocasiones también se-pueden
encontrar indicaciones sobre los fines perseguidos, las caracteristicas de las
operaciones realizadas con los instrumentos financieros y los métodos de
gestion de riesgos.

28, En relacién a la segunda categoria de resultados, el estudic puso de manifiesto
que:

a) Todas las entidades financieras daban informacién, si bien sdlo tres cuartas
partes de las empresas industriales y comerciales. 1o hacen.

b) Las notas relativas a los métodos contables tienen contenidos bastante
diferentes; normalmente cubren los puntos siguientes: la categoria del riesgo
del mercado, el tipo de instrumento utilizado, asi como el tratamiento del coste
de los derivados Y las variaciones en sus precios.

En definitiva, el estudio ha mostrado una heterogeneidad en la informacién
proporcionada por las empresas industriales y comerciales en 1o que concierne al uso
de los nuevos instrumentos financieros; por contra, para las entidades de crédito, la
homogeneidad es mayor como consecuencia de la existencia de una reglamentacién
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especifica para el sector bancario, a pesar de que aun queda un largo camino por

recorrer.

En nuestro pais son resaltables los trabajos realizados por Costa Toda (1995) y
Alcarria Jaime (1996). La primera analiza los informes anuales de 20 entidades
financieras espafiolas referidos al ejercicio 1992 liegando a las siguientes

conclusiones (Costa Toda, 1995, pp. 20-21):

+ En !a mayoria de los informes de las entidades espafiolas se estima un nivel de
contratacion muy significativo que, sin embargo, no esta a la altura de la
informacién contable publicada, ya que sdlo el 50% de las entidades analizadas
hace referencia a los criterios contables aplicados en sus operaciones con
derivados.

¢ La informacién presentada es escasa, pobre e incompleta en [a mayoria de las
ocasiones. La practica mas comtn coincide con lo establecido en la normativa,
siendo la redaccién poco precisa, particularmente en las referencias al
tratamiento otorgado a [os contratos de cobertura.

o Existe una clara desventaja de la informaciéon presentada en Espafia respecto a
la exigida internacionalmente. Los motivos que pueden justificar esta situacion
son la mayor tradicion y experiencia en la contratacidon de estas operaciones
unida a las diferentes regulaciones existentes en cada pais, cuyo desarrollo esta

unido al experimentado por los mercados de derivados.

Por su parte, Alcarria Jaime (1996) estudia los informes financieros
correspondientes al ejercicio 1993 de una muestra formada por tres grupos de

empresas:

1. Grandes firmas comerciales, industriales o de servicios.
2. Empresas de inversion mobiliaria y fondos de inversién.
3. Entidades bancarias.

La conclusion principal que se extrae del estudio es |la escasez de informacidn,
si bien se encuentran diferencias significativas en funcion del tipo de compaiiia
analizada. Asi, en las sociedades industriales, comerciales o de servicios no se
encontré constancia alguna de las actividades llevadas a cabo con derlvados. En el
segundo grupo de empresas también era muy reducida la informacién proporcionada,
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soio un porcentaje muy pequefio de éstas mostraba los criterios de reconocimiento
contable y de valoracion. Respecto al sector bancario la situacidn mejora, tanto en
relacion al resto de empresas como a los datos del ejercicio 1992 analizados por
Costa Toda (1995), ya que la mayoria de las companias presenta informacidén sobre
derivados. Sin efnbargo, las entidades financieras siguen limitdndose a reflejar los
datos requeridos por el Banco de Espafia de forma muy escueta, observandose

numerosas deficiencias.

3.2, ESTUDIO DE LA INFORMACION SOBRE DERIVADOS PRESENTADA POR
LAS ENTIDADES DE DEPOSITO NACIONALES

El objetivo del estudio que se presenta a continuacion se centra en el andlisis de
las practicas de contabilizacién llevadas a cabo por las entidades de depdsito en
Espana. Por este motivo, se pretenden mostrar los rasgos generales de la informacién
revelada por las entidades de depédsito, como principales usuarios de productos

derivados, asi como el grado de cumplimiento de la normativa contable.

Para poder realizar el trabajo se pidid a todos los bancos nacionales y cajas de
ahorros los informes anuales correspondientes al ejercicio 1994, obteniéndose
informacién de 47 bancos y 35 cajas, lo que constituye el 55,40% del total (47,96% de
los bancos y el 70% de las cajas) y representa el 83,02% de los activos totales de
todas las entidades (85,37% de los activos de los bancos y el 78,6% de las cajas).

El trabajo se inicié tratando de verificar si los informes anuales de las entidades
recogian alguna informacién sobre la utilizacién de productos derivados en el ejercicio
1994. Mayoritariamente los documentos analizados sugerian datos que permitian
deducir el uso de estos instrumentos. Asi, el 80,85% de los bancos y el 74,28% de las
cajas mostraban indicios de contratacién. Sélo 9 entidades de cada grupo no
presentaban ningun tipo de informacion sobre derivados, correspondiendo
generalmente a entidades pequefias, cuyos activos representan un bajo porcentaje
del total del sector. Esta informacién, para el conjunto de entidades, se recoge
resumidamente en el grafico (1). -
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GRAFICO 1: Utilizacidn de derivados en las entidades de depdsito
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Para llevar a cabo el estudio se analizaron las cuentas anuales, el informe de
gestion, el informe de auditoria y otros documentos de caracter financiero que
acompafian a los anteriores en la documentacién anual que tradicionalmente
presentan las entidades de depésito. Los porcentajes de informacidén encontados en
cada uno de los estados estudiados figuran en el grafico (2).
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GRAFICO 2: Documentos contables que recogen informacién sobre derivados
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En relacion a los instrumentos utilizados, el grafico (3) muestra los porcentajes
que se desprenden de la revision de los informes anuales de las entidades de
deposito correspondientes a las cuatro principales clases de derivados, diferenciando

su contratacion en bancos y cajas.

90
80 -
70 -

60 -
50~ OBANCOS -

40 - WCAJAS
30 -

20 -

10 -

Futuros Opcionas Forwards Swaps

GRAFICO 3: Contratacién de derlvados en bancos y cajas

Como se observa a la vista del grafico (3), los contratos a plazo o “forwards” son
los derivados sobre los que mas informan las entidades financieras, y, dentro de
éstos, son los productos relativos a divisas a los que se refieren los documentos
analizados en la mayor parte de los casos. También puede observarse que los bancos
ofrecen mas informacion sobre todos los productos financieros que las cajas, excepto

para el caso de las opciones.

3.2.1. ANALISIS DE LA INFORMACION CONTENIDA EN LAS CUENTAS ANUALES

Examinados los balances y las cuentas de pérdidas y ganancias de las
entidades de depdsito no se encontrdé ninguna informacién explicita sobre derivados,
si bien en algun caso se hacia referencia, en notas, a datos recogidos en la memoria
relacionados con estos instrumentos. La justificacion de esta forma de proceder se
encuentra en la normativa del Banco de Espaiia, ya que el ente regulador sélo obliga
a presentar informacién sobre estos instrumentos en los modelos reservados de las
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entidades. Es decir, parece que la no obligatoriedad en la revelacién de esta
informacién en los estados publicos explica la situacién descrita, siendo esta
conclusion consistente con las alcanzadas por el estudio de la FEE al sefialar que las

empresas evitan mostrar la exposicion de estos productos.

Por el motivo que se acaba de sefalar, la informaciéon encontrada en las cuentas
anuales se refiere exclusivamente a la memoria. Tras una primera revisién de los
informes, y a la vista de los datos encontrados, se dedicieron analizar los siguientes

aspectos:

A. Las practicas contables seguidas por las entidades, es decir, si las entidades de
depdsito informaban sobre los principios contables utifizados, asi como las
normas de valoracién aplicadas para los derivados contratados.

B. El reflejo de los nocionales y de las principales caracteristicas de los contratos y
su ubicacién, bien en un apartado dentro de la memoria referido a las cuentas
de orden o en un epigrafe especifico sobre estos instrumentos.

C. Los resultados generados por las operaciones, que no se incluian en las cuentas
de pérdidas y ganancias revisadas, asi como las provisiones para riesgos y
cargas dotadas en el ejercicio en relacién con los productos derivados, y que en
el balance de situacidon no se vislumbran al aparecer de forma agregada junto al

resto de los pasivos contingentes.
A. Informacién sobre principios contables y normas de valoracién.

En relacién al primer punto, es decir, la informacién que presentan los bancos y
las cajas sobre los principios contables y las normas de valoracién utilizadas, se pudo
comprobar que aquella se recoge principalmente en dos epigrafes o notas: uno,
referido a las transacciones en moneda extranjera y, otro independiente, relativo

exclusivamente a operaciones de futuro.

De esta forma, el 68,42% de los bancos informa sobre sus operaciones a plazo
con divisas, mientras que en las cajas el porcentaje sube al 73,08%. Por su parte, el
57,89% de los bancos y el 50% de las cajas muestra las practicas contables en una
nota especifica cuya denominacién no siempre es la misma (Productos derivados,
Resultados de operaciones de futuro, Operaciones de futuro y Futuros financieros

sobre valores y tipos de interés, entre otras denominaciones).
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La informacién que se recoge en estos epigrafes es bastante general,
distinguiéndose en algunos casos la negociacion en mercados organizados y no
organizados, asi como el diferente tratamiento contable de las operaciones de
cobertura y las especulativas en lo ¢'1e se refiere al reflejo de los resultados derivados
de las operaciones, esto es, el diferimiento en el primer caso y la imputacién inmediata
en el segundo. En relacion a los criterios de valoracion utilizados, todas las entidades

aplican valores de mercado siguiendo las normas dei Banco de Espafia.

Centrados en estos dos epigrafes de [a memoria, se analizo si en ellos se hacia
referencia a algin instrumento en particular o por el contrario se referian a todos ellos
en su conjunto. Los graficos (4) y (5) muestran los resultados obtenidos, distinguiendo
la informacion presentada por los bancos y por las cajas en relacion a los principales

instrumentos, asi como el epigrafe donde se recogian.

M Moneda extranjera :
0 Bpigrafe propio ‘

Futuros
Forwards
Swaps

Opciones

GRAFICO 4: Practicas contables en bancos

W Moneda extranjpra ‘
‘D Epigrafe propio |

(7]
g
5
5
e

Forwards
Swaps

Opciones

GRAFICO &: Practicas contables en cajas
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Como se deduce a la vista de los graficos (4) y (5), en la nota relativa a las
operaciones en moneda extranjera no se hace ninguna referencia a los contratos de
futuros y de opciones, informandose mayoritariamente sobre las operaciones a plazo e
incluyendo en algunas ocasiones las practicas seguidas con los “swaps” de divisas.
Por el contrario, en el epigrafe especifico que refleja los procedimientos contables
aplicados a las operaciones con derivados se habla principalmente de futuros y
opciones, sefialandose, en la mayor parte de los casos, que son sobre tipos de interés
o sobre valores. En dicho apartado apenas se incluye informacién sobre las

transacciones con "forwards”.

B. Informacién sobre los nocionales y las caracteristicas de los contratos

Los importes nocionales de los contratos se recogen normalmente en dos
epigrafes del informe, principalmente en una nota especifica referida exclusivamente a
productos derivados, aunque en algunas ocasiones se incluye esta informacion en la
nota correspondiente a las cuentas de orden. El grafico (6) muestra los porcentajes
detallados por bancos y cajas relativos al reflejo de los principales de los contratos.

CAJAS
;F:Bta especifica

BANCOS

0 10 20 30 40 50 60

GRAFICO 6: Reflejo del principal del contrato

Aunque no suele seguirse la misma estructura, normalmente se informa sobre
los nocionales de los siguientes instrumentos: compraventas de divisas no vencidas,
compraventas no vencidas de activos financieros, futuros financieros sobre valores y
tipos de interes, opciones (emitidas y compradas) y otras operaciones sobre tipos de
interés, que suelen referirse a acuerdos sobre tipos de interés futuros y a permutas
financieras o “swaps”. No obstante, también hay casos en los que la informacién se
revela de forma conjunta sin desagregar por cada grupo de instrumentos.
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La Circular 4/1991 exige incluir en la memoria una relacion de las operaciones a
plazo no vencidas a fecha de cierre de ejercicio, indicando si las operaciones
realizadas son de cobertura o especulacion. En este sentido, el 86,84% de ios bancos
y el 61,53% de las cajas especifican en algun punto de la memoria que el motivo de la
contratacién de derivados es la cobertura de riesgos. En relacién a este punto es
necesario sefalar que la informacién ha mejorado en comparacion con fos resultados
obtenidos en los estudios previos. Sin embargo, las entidades son reacias a informar
de manera tan clara sobre sus posiciones especulativas, de forma similar a lo
observado en el estudio de Goldberg et al. (1995). ‘

En relacién a otros tipos de informacion recogidos en la memoria solamente se
encontraron seis entidades en las que se detalla, ademas del tipo de instrumento
comprado o vendido, la finalidad de la operacion, el tipo de riesgo que cubre y la

moneda a la que se refiere el contrato.
C. Informacién sobre los resultados y las provisiones del ejercicio

En el modelo de memoria que deben presentar las entidades de depdsito se
incluye una nota relativa a la cuenta de pérdidas y ganancias. En este punto se
deberian poner de manifiesto los resultados obtenidos por las operaciones de futuro,
especificando si existen beneficios o pérdidas diferidas o si existen pérdidas
provisionadas. Sin embargo, al analizar la muestra, sélo 8 bancos y 4 cajas recogen
de forma diferenciada los resultados que provienen de las operaciones con derivados.
En la nota correspondiente a las provisiones para riesgos y cargas tampoco existe
suficiente informacién sobre las pérdidas provisionadas, ya que tan séio el 18,42 % de
los bancos y el 26,92% de las cajas afirma haber realizado estas anotaciones. En
ningun caso se informa sobre los resultados obtenidos por cada tipo de instrumento
financiero, apareciendo los datos a nivel agregado para el conjunto de todas las
operaciones a futuro.

A modo de resumen, el grafico (7) recoge los porcentajes obtenidos para cada

tipo de informacién que aparece reflejada en las memorias analizadas, en el que
apenas existen diferencias entre cajas y bancos.
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GRAFICO 7 : Informacién recogida en la memoria

3.2.2. ANALISIS DE LA INFORMACION REFLEJADA FUERA DE LAS CUENTAS
ANUALES S

Ademas de analizar la informacién que las entidades de depésito incluyen en
sus memorias, se comprobé si en alguno de los informes que junto a éstas se
presentan aparecia algun dato que resultase significativo en relacion a la contratacion

de derivados.

Una vez estudiados los informes de gestion, se puede concluir que son pocas
las entidades que presentan informacion adicional en este documento, ya que sdélo el
25,64% de los bancos y el 22,86% de las cajas incluye algun dato sobre estas

‘operaciones.

En las entidades que si presentaban algln tipo de informacién, ésta se puede

resumir en los siguientes puntos, los cuales se muestran en el grafico (8):-
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» La importancia de la contratacién de derivados, asi como el gran volumen
negociado en estos mercados. En relacion a este punto se ha considerado
necesario hacer constar que, en la mayoria de los casos analizados, los datos
que se sefalan en el informe de gestion no se corresponden con la cantidad y la
calidad de la informacion revelada en los estados financieros, que es pobre y
escasa.

» Los sisternas de control de derivados y gestidon de riesgos, que generalmente
consisten en un analisis de la sensibilidad de las partidas de activo y pasivo del
balance a las variaciones de los tipos de interés, utilizando para ello el método
GAP’,

» los resultados derivados de las operaciones con derivados, a los que se hace
mencién en sblo cuatro entidades financieras, tratandose en todas ellas de

descensos de los resultados en relacidbn a los de ejercicios anteriores o de

pérdidas.

Geslién y
control

GRAFICO 8: Informaclién recogida en el informe de gestién

Del estudio de los informes de auditoria que acompanian a las cuentas anuales
la conclusion que se obtiene es que no existe ningtin informe desfavorable, ni ninguna
nota que indique la existencia de salvedades motivadas por la contabilizacién o

valoracion de los instrumentos financieros derivados. So6lo es de resaltar el caso de

"El GAP o brecha de fondos es un método para el analisis del riesgo de interés. Consiste en dividir los
activos y pasivos del batance en sensibles y no sensibles, tomando para ello un horizonte temporat. El
GAP se calcula por diferencia entre activos y pasivos sensibles, de lal forma que si _el resuitado es
positivo sera favorable un aumento de los tipos de interés, mientras que si es negativo interesa que tenga
lugar una disminucion de los tipos.
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una entidad en cuyo informe se especifica la solicitud y concesién de la autorizacion
obtenida del Banco de Espaia para utilizar en sus operaciones de futuro sobre tipos
de interés criterios de contabilizacion especificos distintos a los generales contenidos
en la Circular 4/1891, asi como la repercusién que este cambio produce en los

resultados de la entidad.

En relacién al resto de informes y documentos que presentan las entidades
financieras, solo en 19 casos, 12 bancos (25,53 %) y 7 cajas (20%), se ha encontrado
algtin tipo de informacion sobre derivados. Esta documentacion, que por lo general se
denomina “Andlisis financiero” o “Analisis de actividades”, suele reflejar la evolucién de
la contratacion, en algunas ocasiones desglosada por instrumentos, la cobertura de
riesgos y la gestién de los mismos, asi como los resultados derivados de la
contratacién. Es decir, se presenta practicamente la misma informacién que

previamente se habia comprobado que revelaba el informe de gestién.

En esie sentido, de las 19 entidades detectadas que adjuntaban otros
documentos en los que se advertia la existencia de operaciones con derivados, sélo 5
habian incluido datos relativos a las mismas en el informe de gestion, si bien nunca se
repetian al tratarse de distintas clases de informaciéon. Las 14 entidades restantes no
habian presentado ningun dato en dicho documento. En el gréfico (9) se observan los
porcentajes que representa la informacion sobre la gestion del riesgo, la presencia e
importancia de la contratacién y sobre los resultados obtenidos en la operatoria con
derivados, tal como se desprende de la lectura de la informacién contenida en estos

documentos financieros.

|
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GRAFICO 9: Informacién en otros documentos financieros
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4, CONCLUSIONES

Como resumen del estudio de los informes anuales presentados por las

entidades de depdsito se extraen las siguientes conclusiones:

« La mayor parte de las entidades analizadas muestra informacién, en alguno de
sus documentos objeto de divulgacion, sobre las operaciones realizadas con
instrumentos derivados, utilizandose principalmente para este fin la memoria.

» No se encuentra ninguna informacion sobre derivados ni en el balance ni en la
cuenta de pérdidas y ganancias, lo que demuestra que las entidades se escudan
en la no obligatoriedad de la revelacién de estos datos en los estados ptiblicos
para no mostrar la contratacion de estos productos.

e En relacidn a los instrumentos utilizados, segun los datos reflejados en los
informes estudiados, tanto para los bancos como para las cajas, se situarian en
primer lugar los “forwards”, seguidos, en este orden, por los “swaps”, futuros y
opciones. Dentro de los contratos a plazo, se hace mencion especialmente a
aquellos que tienen por subyacente las divisas.

+ Lainformacién presentada por las entidades de depdsito en sus memorias, en lo
que respecta a los principios contables y normas de valoracion, se recoge
principalmente en dos epigrafes relativos a las operaciones en moneda
extranjera y a las transacciones de futuro respectivamente. Los datos
comunicados suelen ser de caracter general e indican, la mayor parte de las
veces, que se estan cumpliendo las normas establecidas por el Banco de
Espaia. Esta situacién también habia sido evidenciada por otros autores en
estudios previos.

o Los importes nocionales de los contratos se recogen en la memoria,
indistintamente en la nota especifica referida a los productos derivados, o bien
en la correspondiente a las cuentas de orden.

¢ Apenas se recoge informacién en la memoria sobre los resultados obtenidos en
las operaciones con derivados, como tampoco suelen incluirse datos referidos a
las provisiones dotadas en el ejercicio como consecuencia de las variaciones en
los precios de estos instrumentos.

¢ La informacién reflejada fuera de las cuentas anuales es pobre y escasa,
hallandose en el informe de gestion y/o en otros documentos que lo"acompanan
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y refiriéndose, en la mayoria de los casos, a la importancia de la contratacion y a
los sistemas de valoracién de riesgos empleados.

En definitiva, aunque se verifica una mejoria en relacion a la informacion
comunicada en afos anteriores, sobre todo en la memoria, todavia se puede
considerar insuficiente y, en ningun caso, se corresponde con la importancia de

la contratacién y el volumen negociado por estas entidades.
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