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RESUMEN

Un factoring es un contrato a través del cual una empresa (generalmente no financiera)

cede a una entidad de crédito una cartera de cuentas a cobrar procedentes de su actividad
comercial.

Desde & punto de vista de la empresa que cede las cuentas a cobrar, la normativa
contable exige un andlisis de la esencia econdmica del contrato para determinar si la
operacion se puede asimilar a una venta en firme (en cuyo caso las cuentas a cobrar
vendidas se darian de bgja de balance) o se trata mas bien de una financiacion en la que
las cuentas a cobrar actllan como “garantia” o colateral (en cuyo caso se reconoce una
deuda financiera).

Dicho andlisis puede estructurarse en sei's pasos consecutivos, que deben llevarse a cabo
en el orden establecido por la normativa contable.

En la préctica, muchas empresas centran su andisis solamente en uno de los pasos
(cesion de los riesgos y beneficios) y prestan menos atencién a otros pasos igual de
importantes (como, por ejemplo el andlisis de la cesion del derecho arecibir los flujos de
efectivo del activo) que pueden provocar que las cuentas a cobrar no puedan darse de
baja.

Palabras clave: Factoring, Baja de balance de activos financieros, Cuentas a cobrar.
ABSTRACT

Under afactoring contract an entity (generally a non financial entity) transfers to a credit
institution a portfolio of receivables from its commercia activities.

From the seller point of view, the accounting standards require an anaysis of the
economic substance of the contract in order to determine whether the operation is a true
sale (in this case the entity should derecognise the receivables), or it is a financing and
the receivables are only a collateral (in this case the entity should recognise a financia
lighility).

That analysis can be structured in six consecutive steps, which should be performed

following the order included in the accounting standards.

In practice, many entities focus their analysis in only one step (risk and rewards transfer)
and pay less attention to other important steps (as, for example, the transfer of the rights
to receive the cash flows from the asset) that could lead to the entity not being able to
derecognise the assets.

Keywords. Factoring, Financial assets derecognition, receivables.
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1. INTRODUCCION

En los Ultimos afios, cada vez més empresas estén utilizando la cesion de créditos a través
de contratos de factoring en el contexto de su gestion financiera. De hecho, € factoring se
ha convertido en un producto muy popular en compariias de todo tamafio (desde grandes
multinacionales hasta pequefias empresas) y de todo tipo de sectores (desde textil o
automovilistico hasta servicios de consultoria).

Seguin la Asociacion Espafniola de Factoring, € volumen total de cesiones a través de este
tipo de contratos acanzo la cifra de 56 miles de millones de Euros en 2009, lo que

supone un crecimiento acumulado de un 460% desde el afio 2000.

Se suele denominar contrato de factoring a contrato a través del cual una empresa
(generalmente no financiera) cede a una entidad de crédito una cartera de cuentas a
cobrar procedentes de su actividad comercial.

Desde un punto de vista contable, la problematica més significativa de este tipo de
contratos es el analisis de la baja de balance de los activos cedidos por parte del cedente.
Esto es, si €l cedente debe 0 no dar de baja de su activo las cuentas a cobrar cedidas en el
momento de su cesion.

Tal y como sefiala Juan Antonio Astorga, “el hecho de que € factoring sea utilizado tanto
por grandes empresas, como por las pequefias y medianas de todos los sectores (...), ha
aumentado €l interés por conocer las distintas facetas del producto. Actuamente, lo que
mas incognitas suscita es su registro contable por parte de los usuarios (...)". (Astorga,
2008).

La normativa contable requiere un andlisis profundo de la transaccion para poder concluir
cua es e tratamiento correcto, que requiere seguir una secuencia de pasos
preestablecidos.

Como explicaremos méas adelante, una de las claves (pero no la Unica) para llegar a la
conclusion correcta sera estudiar hasta qué punto el cederte sigue expuesto a los “riesgos
y beneficios’ inherentes a los activos cedidos (las cuentas a cobrar). Si dichos “riesgos y
beneficios’ han sido cas totalmente cedidos (y se cumplen otra serie de requisitos)
podremos llegar a la conclusion de que los activos cedidos pueden darse de baja del
balance.

También puede llegarse a la misma conclusion s los “riesgos y beneficios’ han sido
parcialmente cedidos y, a la vez, se cede € “control” (y, como deciamos, se cumplen el
resto de requisitos).

Que €l resultado del andlisis sea uno u otro suele tener un efecto muy significativo en €

balance del cedente e influye en aspectos como: imagen, cumplimiento de ratios o
covenants, etc.
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Generamente e resultado que buscan la mayoria de empresas es dar de baja los activos
financieros cedidos. De hecho, en muchos casos, antes de firmar e contrato de factoring
y durante su fase de redaccion, las empresas piden ayuda a consultores especializados con
el objetivo de asegurar que € tratamiento contable conllevara dar de baja los activos
cedidos.

El presente articulo estudiaremos los pasos que, segun la normativa contable, deben
seguirse en e andlisis de la baja de los activos financieros y cudles son las conclusiones a
las que se llegarian en funcién del resultado de cadapaso.

Nuestro estudio sera enteramente préctico, considerando las dudas y los casos més
comunes que suelen afectar alas empresas.

Tras esta introduccion, y en e siguiente apartado, desarrollaremos las caracteristicas més
importantes de los contratos de factoring, con €l objetivo de clarificar a qué nos referimos
en el presente articulo cuando hablamos de este tipo de contratos.

En el apartado tercero, comentaremos brevemente los aspectos mas significativos de la
normativa contable aplicable a & baja de activos, y los pasos que se deben seguir para
llevar acabo el andlisis.

En este sentido, nuestra normativa de referencia seran las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF) emitidas por €l International Accounting Standard Board
(IASB).

Cabe destacar que no existen diferencias significativas entre las normas de baja de
balance incluidas en las NIIF y las incluidas en e Plan General Contable Espariol (PGC)
(Real Decreto 1514/2007). No obstante, existen numerosos aspectos regulados bajo NIIF
y no regulados bagjo PGC (de hecho la extension de las normas de baja de balance bajo
NIIF es mucho mayor que bajo PGC).

En los apartados cuarto, quinto y sexto desarrollaremos las tres fases basicas para €
andlisis de la bgja de balance: “cesién de los derechos sobre los flujos de efectivo”,
“riesgos y beneficios’ y “control”.

Finamente, en e apartado séptimo se incluyen tres gemplos de contabilizacion de
operaciones de factoring y en € apartado octavo la conclusion general.
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2. EL CONTRATO DE FACTORING

Como comentdbamos anteriormente, a través de un contrato de factoring una empresa no

financiera cede a una entidad de crédito una o varias cuentas a cobrar procedentes de su
actividad comercia (esto es, procedentes de la venta de bienes o servicios).

El objetivo de la empresa cedente suele ser obtener liquidez inmediata, debido a que las
cuentas a cobrar objeto de la cesidn tienen un vencimiento no alavista (por g emplo, a90
dias, a 180 dias, €etc.). En este sentido, para dicha empresad producto tiene la ventaja de
adelantar el cobro de las cuentas a cobrar. A cambio, € importe a recibir serd inferior a

nomina de las mismas (debido a efecto financiero, incluido €l riesgo de crédito, y a las
comisiones).

Para la empresa que adquiere las cuentas a cobrar (como comentdbamos, una entidad de
crédito), e producto puede asimilarse a una modaidad de préstamo concedido. La

diferencia entre e importe neto pagado a la empresa vendedora y € importe a cobrar del
deudor dtimo es € ingreso financiero, que incluye tanto intereses (que a su vez incluye e
tipo deinterés libre de riesgo y € spread de crédito correspondiente) como comisiones.

Imaginemos el siguiente gjemplo sencillo con una sola cuenta a cobrar: e 30 de
septiembre, la Empresa A ha vendido un producto a un cliente por 100 u.m. El cliente
pagard ala Empresa A a 90 dias, esto es, €l 31 de diciembre.

La Empresa A necesitaliquidez y vende a Banco B la cuenta a cobrar € mismo dia 30 de
septiembre.

El importe que €l Banco B adelanta a la Empresa A € 30 de septiembre son 98 u.m. (e
importe total de la factura menos interesesy comisiones).

Llegado e 31 de diciembre, € cliente paga a Banco B 100 u.m. (bien directamente o
bien através delaEmpresa A).

En un contrato factoring hay como minimo tres partes:

- El cedente: esla empresa no financiera que cede las cuentas a cobrar procedentes
de su actividad comercial. Imaginemos, por g emplo, |os siguientes casos.

o0 Una farmacéutica que posee cuentas a cobrar por la venta de
medicamentos a hospitales

0 Una empresa de servicios de consultoria que posee cuentas a cobrar por
servicios de consultoria realizados a sus clientes.

0 Unaempresa que ha gjecutado una obra para una administracién publicay
ésta se ha comprometido al pago en un plazo determinado.
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En todos los casos se trata de deudas que surgen por la actividad habitual
de la empresa, ya sea por venta de bienes o por prestaciones de servicios.

- El cesionario o factor: la entidad de crédito que recibe las cuentas a cobrar, esto
es, laentidad que adelanta el importe de las mismas a cedente.

En Esparia, € factor suele tener la forma juridica de Establecimiento Financiero
de Crédito, que es un tipo de entidad de crédito.

El factor generalmente entrega a cedente e nomina de la factura menos
comisiones de factoring y menos el coste financiero por el adelanto del pago (que
incluye, como comentabamos anteriormente, tanto e tipo de interés libre de
riesgo como €l spread de crédito).

- Deudor: la entidad que ha recibido € bien 0 € servicio del cedente y que debe
pagar el nominal de los activos cedidos a vencimiento.

Aparte del anticipo del importe de las cuentas a cobrar, € factoring puede incluir otra
serie de servicios relacionados con la gestion del cobro, la administracion de los
documentos, etc., e incluso hay ocasiones en las que no hay anticipos de las cuentas a
cobrar.

En & presente articulo solamente nos referimos a los contratos de factoring en los que si
existe anticipo del importe de las cuentas a cobrar.

Por otra parte, en la préactica existen diversas modalidades de factoring, entre las que
destacan €l factoring sin recurso (el cedente no responde de la solvencia de |os deudores)
y e factoring con recurso (el cedente si responde de la solvencia de los deudores).

Econdémicamente, |a operacién puede verse desde dos perspectivas, cada una de las
cuales, como veremos, conllevara un tratamiento contable distinto:

a) Tras la venta de productos o la prestacion de servicios, € cedente ha reconocido
un activo financiero, concretamente una cuenta a cobrar, denominada

comunmente “clientes’ 6 “clientes por operaciones comerciales’.

El cedente ha decidido vender este activo financiero a factor (al igual que s
vendiera, por eemplo, unas acciones o0 un inmovilizado). Las ventas se
contabilizan de la siguiente forma: & activo vendido se da de bgja en € haber, se
reconoce en e debe e efectivo o los activos recibidos a cambio (aparte de
cualquier otro activo 0 pasivo gue suja en la transaccion), y la diferencia es €l
resultado de la venta.

b) El cedente necesita liquidez y ha pedido un préstamo al factor. Las cuentas a
cobrar suelen ser una simple “garantia’ o colateral. A diferencia de un préstamo
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personal, € factor tiene como “garantia’ un flujo especifico que € cedente
cobrara de un tercero.

En este caso, € cedente no da de baga las cuentas a cobrar hasta que cobre del
deudor final y en el momento de la cesion se reconoce un préstamo recibido en su
pasivo por la contraprestacion recibida.

L os pasos consecutivos que veremos en el apartado 3 nos llevarén a decidir, en cada caso,
en gqué situacion estamos, la a) anterior o la b). Incluso, en determinadas ocasiones los
activos se dan de bgja y se reconocen nuevos activos o pasivos en funcion de los derechos
u obligaciones adquiridos.

Ta y como sefida Ernst& Young, “el punto de partida de la mayoria de transacciones
(...) es que la entidad recibe efectivo u otros bienes como compensacion a la
transferencia o ‘venta de todo o parte de un activo financiero. Esto lleva a plantearse si
los importes recibidos deben tratarse como lo recibido como contraprestacion por una
venta 0 como un pasivo. La NIC 39 responde a esta cuestion determinando s €l activo
financiero (...) debe darse de bga (...) o debe continuar en balance (...)".
(Ernst& Y oung, 2011 cap.38, 3.1)

Por tanto, el andlisis contable se basa en conocer cud es la sustancia econémica de la
operacion (independientemente de su formajuridica), y en base a ella decidir cudl serael
tratamiento contable. En este sentido, cabe destacar que:

a) Es irrelevante que el contrato se denomine legalmente “factoring con recurso”,
“factoring sin recurso”, o factoring a secas; se titule como se titule, el cedente
debe andlizarlo y decidir e tratamiento contable en funcion de las conclusiones
del andlisis.

b) A lo largo del presente articulo, hablaremos indistintamente de venta o cesiéon de
cuentas a cobrar (al igual que hablaremos indistintamente de cedente/cesionario o
vendedor/comprador). No entraremos a valorar Si la operacion es o no legalmente
una venta, solamente analizaremos si contablemente se debe registrar 0 no como
una venta (independientemente de la denominacién legal).

En otras palabras, no debe confundirse “venta legal” de “venta contable”. Una
operacion que legamente constituye una venta puede que se contabilice 0 no
como una venta en funcién del andlisis que propone la normativa contable y que
desarrollaremaos a continuacion.
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3. ANALISISDE LA NORMATIVA CONTABLE

En & contexto de las NIIF, la norma que regula la contabilidad de instrumentos
financieros es la Norma Internaciona de Contabilidad (NIC) 39.

Dentro de laNIC 39, la baja de balance de activos financieros se regula en los parrafos 15
a37y GA 36 aGA 52.

En general, las normas de baja de balance se basan en que, s tras una venta o cesiéon de
unos activos, € cedente continlia teniendo una exposicion econdmica parecida a los
activos transferidos (esto es, tiene tanta exposicion a los mismos como si no los hubiera
transferido), € balance debe reflgjar que e cedente alin mantiene dichos activos.

Se trata de unas normas complejas tanto de comprender como de aplicar en la practica.
Ta y como sefiala Juan Antonio Astorga, “la baja de activos es un tema de apariencia
simple. Sin embargo es una cuestion compleja ya que, cada vez més, existen operaciones
financieras como el factoring o las titulizaciones que hacen necesario establecer cuando
la empresa debe dar de baja el activo cedido” (Astorga, 2008).

El andlisis que requiere la norma contable para establecer qué tratamiento contable se
debe aplicar a una operacion de venta consiste, como comentdbamos, en seguir una serie
de pasos a final de los cuales se pueden llegar atres posibilidades:

a) Que é activo o activos cedidos deban darse de baja del balance del cedente. Este
se reconoceria la contraprestacion neta recibida del  factor y e resultado de la
operacion por la diferencia entre dicha contraprestacion y |os activos cedidos.

b) Que €l activo o activos cedidos no deban darse de baja del balance del cedente. En
este caso € cedente reconoceria un pasivo financiero (préstamo recibido) por el
importe recibido en la venta.

c) Qued activo o activos cedidos deban darse de baja pero solo parcialmente (lo que
Se conoce como “continuing involvement” o “involucracion continuada’) que,
como veremos posteriormente, generamente es la posbilidad mas complga
desde un punto de vista contable.

Con respecto a los pasos para €l andlisis de la baja de activos financieros cabe destacar
que:

a) Es fundamental aplicarlos de forma secuencid. Ta y conp sefiala Ernst &
Young, “es (...) crucial que los distintos test de baja de activos incluidos en la
NIC 39 se apliquen en el orden requerido” (Ernst & Young, 2011 cap.38, 3.2).

b) No todos los pasos son relevantes en todos los contratos de factoring. Puede que
el andlisis de un contrato se pare en €l Paso 4 y € andlisis de otro contrato Ilegue
hasta el Paso 6.
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c) En e Cuadrol hemos incluido e arbol de decision que se incluye en e parrafo
GA 36 delaNIC 39 (ver Cuadro 1) y que resume la secuencia de todos |os pasos.
Puede ser clarificador tener en cuenta dicho esquema a la hora de leer los pasos
gue enumeramos a continuacion.

Los pasos para € andlisis pueden resumirse en los seis siguientes desarrollados a
continuacion. Aunque caben distintas divisiones, la mayoria de autores dividen € andlisis
precisamente en |os sei's pasos que nosotros desarrollaremos (ver PWC, 2008; Rodriguez,
2008, etc.).

Paso 1 ? ¢Debe la Entidad Consolidar alguna subsidiaria o Entidad de Cometido
Especial (ECE)?

Bajo NIIF, € andlisis para la baja de activos financieros se lleva a cabo primordialmente
a nivel consolidado. Por esta razon, € primer paso es consolidar todas las posibles
subsidiarias, incluidas las llamadas Entidad de Cometido Especial (ECE).

Este primer paso no suele ser relevante en contratos de factoring en los que no suelen
crearse vehiculos o entidades especiaes para candizar la venta, sSino que la operacion se
realiza directamente entre el cedente (la empresa no financiera que posee cuentas a cobrar
de sus clientes) y € factor.

Por el contrario, a analizar operaciones de titulizacion este suele ser un paso
fundamental, sobre todo por la necesidad de consolidar las Entidad de Cometido Especial
(ECE), esto es, € fondo de titulizacion.

En general, s una entidad emite cuentas individuales y consolidadas existirian dos
niveles de andlisis para la baja de balance:

- Andiss a nive individua de la empresa vendedora del activo o la cartera de
activos.

- Andisis a nivel consolidado. Imaginemos que la empresa vendedora vende |os
activos a otra empresa del grupo que a su vez se los vende a un tercero. La
operacion intragrupo se eliminariay e andlisis ser centraria en la venta fuera del

grupo.

Cabe destacar que la consolidacion de las ECE se regula en la interpretacion Standing
Interpretations Committee (SIC) 12 (que a partir de 2013 sera sustituida por laNIIF 10).

Paso 2 ? ¢Deben aplicarse los principios para dar de baja a todo o parte de un activo (o
grupo de activos “similares’)?

En este paso se estudia si 1as normas de baja de activos financieros deben aplicarse a un
activo financiero completo, a una parte de un activo financiero (un porcentge o unos
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flujos especificos), a un grupo de activos financieros similares o a una parte de un grupo
de activos financieros similares (un porcentgje o unos flujos especificos).

Segun € péarrafo 16 de la NIC 39: “antes de evduar s, y en qué medida, la bgja en
cuentas es apropiada segun los parrafos 17 a 23 de la norma, la entidad determinara s
estos parrafos se deberian aplicar a una parte de un activo financiero (0 a una parte de un
grupo de activos financieros similares) o0 a un activo financiero (o a un grupo de activos
financieros similares) en suintegridad”.

Las normas de baja de balance se aplican a una parte de un activo financiero (o a una
parte de un grupo de activos financieros similares) en los siguientes casos.

- La parte comprende unicamente flujos de efectivo especificamente identificados
de un activo financiero (o de un grupo de activos financieros similares). Por
gemplo, en un instrumento de deuda, cuando una entidad realice una segregacion
de los intereses, por €l que la contraparte obtenga el derecho arecibir los flujos de
efectivo por intereses, pero no los flujos derivados del principal, los parrafos 17
23 seaplicaran alos flujos de efectivo de los intereses,

- La parte comprenda Unicamente una participacion proporcional completa (Un
porcentaje) de los flujos de efectivo de un activo (o de un grupo de activos
financieros similares). Por gjemplo, cuando una entidad alcance un acuerdo por €l
gue obtenga el derecho al 90 % de los flujos de efectivo totales de un instrumento
de deuda, los péarrafos 17 a 23 de la norma se aplicaran al 90 % de dichos flujos
de efectivo. Si existiese mas de una contraparte, no sera necesario que cada una de
ellas tenga una participacion proporciona en los flujos de efectivo, siempre que la
entidad cedente tenga una participacion proporciona completa,

- La parte comprenda Unicamente una cuota proporcional completa (prorrata) de

ciertos flujos de efectivo especificamente identificados de un activo financiero (o
del grupo de activos financieros similares).

En & caso de los contratos de factoring, la gran mayoria no se refieren a una sola cuenta a
cobrar, Sino a una cartera de cuentas a cobrar de uno o varios deudores.

Ademas, € contrato suele regular la venta de facturas vivas en la fecha de firma de
contrato, y también la venta de facturas futuras que surjan a través de la actividad de la
empresa (hasta la fecha de vencimiento del contrato de factoring). Esto es, se trata de una
especie de linea de crédito.

En estos casos, € andlisis suele llevarse a cabo de forma conjunta para el grupo completo
de cuentas a cobrar incluidas en e contrato de factoring. Se trataria de un “grupo de
activos smilares’.

Por otra parte, en numerosos contratos, e cedente solamente vende a factor un
porcentgje de cada factura, por iemplo € 90% del nomina y no la factura completa.
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En este caso, las normas de baja de balance se aplican solamente a la parte vendida, que
comprende “Unicamente una participacion proporcional completa (prorrata) de los flujos
de efectivo de un activo (o de un grupo de activos financieros similares)” (ver NIC
39.16).

No obstante lo anterior, en e caso de que se traspase una parte de la factura completa, se
debe prestar mucha atencion a s € contrato de factoring establece que lo que se
traspasasa son los primeros o los Ultimos cobros (por gemplo, s la factura tiene un
nomina de 100 u.m. no se traspasa un 90% sino las 90 primeras u.m. que se cobren) o s
se garantiza una parte del riesgo de crédito.

Segun € péarrafo 16.b de la NIC 39: ‘cuando una entidad ceda: i) el derecho al cobro del
primer o ultimo 90 % de los cobros de un activo financiero (0 de un grupo de activos
financieros), o ii) el derecho a 90 % de los flujos de efectivo de un grupo de partidas a
cobrar, pero otorgue una garantia para compensar a comprador por las pérdidas
crediticias hasta e 8 % del principal de las partidas a cobrar, [las normas de bga de
balance] se aplicaran al activo financiero (o al grupo de activos financieros similares) en
su integridad”.

Paso 3? ¢Han vencido o expirado los derechos arecibir los flujos de caja del activo?

Las normas de baja de balance incluidas en la NIC 39 se refieren a cualquier tipo de
situacion en la que deba darse de bga un activo financiero o un grupo de activos
financieros, y no solamente al caso de una venta

En este sentido, un activo financiero puede que tenga que darse de baja simplemente
porgue haya vencido y € inversor harecibido el importe correspondiente, esto es, porque
hayan “vencido o expirado los derechos arecibir los flujosde cajadel activo”.

Tal y como sefidla PWC, “el Paso 3 considera s los derechos contractuales sobre el
activo financiero han expirado. Si lo han hecho, el activo financiero se da de bgja. Este
seria el caso, por g emplo, cuando un préstamo se extingue, en € ciclo normal, porque €l
deudor paga todo e importe debido, por tanto descargandose de cualquier obligacion
adicional. La baja de balance en este paso es generalmente obviay no requiere andisis o
requiere poco andisis’ (PWC, 2008).

Por tanto, en caso de que la respuesta a la pregunta sea afirmativa el activo o grupo de
activos se dan de bgjay en caso de que sea negativa € andlisis contintia.

En e andlisis de los contratos de factoring la respuesta suele ser negativa. Precisamente

e cedente suele vender una cartera de cuentas a cobrar con un vencimiento determinado
futuro (en 90 dias, 180 dias, etc.).

10
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Paso 4 ? ¢Hacedido laentidad e derecho arecibir los flujos de efectivo del activo?

En el apartado 4 analizaremos més detenidamente |o que implica este paso en la préctica,
y en qué casos se suele considerar que se han cedido al factor los derechos a recibir los
flujos de efectivo.

S larespuesta a la pregunta es positiva (esto es, los derechos se han cedido), entonces €l
andlisis continda directamente en el paso 5 (referido alos riesgos y beneficios). Si, por €
contrario la respuesta es negativa, deben cumplirse una serie de condiciones (recogidas
en € parrafo 19 de laNIC 39) para poder continuar con €l paso 5.

En caso de que |la Entidad no haya cedido e derecho a recibir los flujos de efectivo del
activo y no se cumplan las condiciones del parrafo 19 de laNIC 39, € andlisis findizay
las cuentas a cobrar no se dan de baja del balance.

Paso 57? ¢Ha cedido laentidad sustancialmente todos |os riesgos y recompensas?

Se trata del paso a que suele prestarse mas atencion en la préactica aunque, como henos
comentado anteriormente, todos son importantes y para llevar a cabo € andlisis
correctamente no debe pasarse ninguno por ato.

Como veremos en €l apartado 5, se trata de analizar hasta qué punto el cedente ha cedido
al factor (através del contrato de factoring) los “riesgos y recompensas’ inherentes a las
cuentas a cobrar (comparando su exposicion antes y después de la venta).

A la hora de llevar a cabo € andisis, en muchas ocasiones se habla solamente de
“riesgos’, es decir, € andlisis se centra qué parte soporta la mayoria de los riesgos
inherentes a los activos cedidos.

Esto se debe a que se analizan los riesgos como fuente de variabilidad en los flujos a
cobrar de los activos financieros (pudiendo ser dicha variabilidad favorable o en contra).
En este sentido, |a clave es saber qué parte sufre dicha variabilidad (que puede conllevar
beneficios o pérdidas).

Los riesgos mas comunes de las cuentas a cobrar objeto de los contratos de factoring
suelen ser: riesgo de crédito, riesgo de retraso en d pago, riesgo de tipo de interés y
riesgo de tipo de cambio.

En este Paso 5 pueden darse tres situaciones.

- Laempresa vendedora ha cedido sustancialmente todos |os riesgos inherentes a la
propiedad del activo.

1
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Aungue la NIC 39 no delimita “sustanciamente’, suele interpretarse como mas
del 90% . Por tanto, diriamos que € factor asume més del 90% del conjunto de
los riesgos totales (analizados de forma conjunta).

Con respecto a dicho porcentaje, Deloitte comenta que “la NIC 39 no establece
una frontera especifica para establecer a qué se refiere con ‘sustancialmente
todos' y se necesitan juicios de valor para aplicar € test en la préactica (...)"
(Deloitte, 2010 cap. 19, 3.1.5).

En este caso, € activo cedido debe darse de baja del balance. La diferencia entre
la contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles
(considerando ademés cualquier nuevo activo obtenido menos cualquier pasivo
asumido) y e valor en libros del activo financiero antes de la bgja (mas cualquier
importe acumulado que se haya reconocido directamente en el patrimonio neto)
determina el beneficio o pérdida de la operacion.

- Laempresa vendedora ha retenido sustancialmente todos los riesgos inherentes a
la propiedad del activo. Siguiendo con la cifra anterior, €l factor asume menos del
10% del conjunto de los riesgos totales.

Para Delaitte, “aungue la NIC 39 no aplica [especificamente] el test del 90 por
ciento para la bgja de activos financieros [paralelamente al test del 10 por ciento
para pasivos| pareceriaimprudente concluir que todos los riesgos y beneficios han
sido sustanciamente transferidos cuando los cdlculos muestran que la entidad
mantiene mas del 10% de la exposicion a la variabilidad en € valor actua de los
flujos de cgja después de la venta” (Deloitte, 2010 cap. 19, 3.1.5).

La empresa no puede dar de baga los activos financieros y debe reconocer un
pasivo financiero por un importe igual a la contraprestacion recibida por la venta.

- Latercerasituacion es laintermedia: el factor asume menos del 90% del conjunto
de los riesgos totales pero més del 10%.

En este caso es necesario analizar € “control” (Paso 6).

Paso 6?7 En caso de que la entidad no haya cedido ni retenido sustancialmente los
riesgos y beneficios, ¢ha cedido el control?

La norma define control como la capacidad préctica (por parte del factor) para poder
vender |os activos recibidos (ver apartado 6).

S e control se cede, esto es, € factor puede revender libremente las cuentas a cobrar sin
ninguna restriccion, entonces el cederte debe dar de baja las cuentas a cobrar de su activo

*

Nos gustaria destacar que el porcentaje del 90% no esté establecido en la norma, por tanto no es un
porcentaje estricto. Ademas, pocos autores se pronuncian acerca de este porcentaje. En el presente articulo
lo mantendremos a ef ectos didacticos.
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(mismo tratamiento contable que en el caso de que se cedan sustancialmente los riesgos y
beneficios).

En caso contrario, el cedente debe continuar reconociendo el activo por el importe a que
esté expuesto a las variaciones de valor del activo cedido, es decir, por su implicacién
continuada, y reconocera un pasivo asociado.

Conszolidar de todas las entidades depandientes incluidas las
entidades con cometido especial {parrafo 15)

|

Determinar si los principios siguientes, para dar de baja en cuentas,
se aplican a todo o parte de un activo (o grupa de actives similares)
(parrafa 16)

1l

P ——

L

;, Ha prescrito el derecho a los flujos R _
(" eHar Go ofectivo del activo? >'— St —»| Dar de baja el activo
M [Pamafo 17, letraa)] -

e

T T

¢ Ha cedido la entidad el derecho a
|, recibir los flujos de efectivo del actvo? |
N [Panafo 18, leraal]

/ T

———

—

|| -~ ¢ Ha asumido |a entidad una

| / obligacién de pagar los flujos de
efectivo procedentes de un | . . .

Yes \ activo gue cEmPle las condiciones //— NO—'| Continuar reconociendo el activo |

| establecidas en el parrafo 197

| _h_____[_P_aiafo 18, Ielfi D_:l]__ﬂ___,,/’

| si
] ¢, Ha cedido la entidad \\\
sustancialmente — Si Dar de baja el acti
tedos los riesgos y beneficios? I St JC s

“‘“h______[garrafo 20, latra H:l______,—-

IND

= —
£ Ha retenido la entidad

sustanclalmente todos L si —il Continuar reconaciendo el activo
\\ los riesgos y beneficios? S |
- [Pamafo 20, letra b)] -

e

//;Ha retenido la entidad el control del ™,
\ activa? [Parrafo 20, letra cl/ Mo Dar de baja el activo

— -

s

Continuar reconociendo el active en la medida
de su implicacién continua

Cuadro 1: Esquema del andlisis de baja de balance de activos financieros incluido en el parrafo
GA36delaNIC 39.
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Paso1-> {Debe la Entidad Consolidaralguna subsidiaria o Entidad de Cometido
Especial (ECE)?
~ -

Pago 2 - ;Deben aplicarselos principios para dar de baja a todo o parte de un
activo{o grupo de activos "simllares”}?

Paso3 - ¢Han vencido o expiradolos derechos a recibir los flujos de caja del
activo?

~B-

Paso4 -> 2Ha cedido la entidad el derecho a reclbir los flujos de efectivo del
activo?
-

Paso5 -> {Ha cedido la entidad sustanclalmente todos los riesgos y
recompensasy?

~B—

Pas06 2 En casode que la entidad no haya cedido ni retenido sustancialmente
losriesgos y beneficios, ¢ha cedidoel control?

Cuadro 2: Pasos para el andlisis de la baja de balance de activos financier os.
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4. CESION DE LOS DERECHOS SOBRE LOS FLUJOS DE EFECTIVO

Siguiendo e esquema desarrollado en el apartado anterior, la cesion de los derechos
sobre los flujos de efectivo de los activos cedidos, debe analizarse en € Paso 4.

En la préctica no se suele prestar mucha atencion a este Paso 4 (en Espafia en gran parte
debido a que el Plan General Contable no lo regula), no obstante en muchas ocasiones se
da la circunstancia de que las cuentas a cobrar no puedan darse de bagja de balance tras
analizar la cesion de los derechos sobre los flujos de efectivo.

Como comentdbamos, podrian darse dos situaciones: que e cedente haya cedido los
derechos contractual es sobre los flujos de efectivo del activo o grupo de activos cedidos o
gue el cedente haya retenido dichos derechos.

En esta dltima situacion, €l andlisis solamente puede continuar con el Paso 5 s se
cumplen los requisitos establecidos en el parrafo 19 de la NIC 39. En caso contrario los
activos cedidos permanecen en balance, esto es, se asume que no ha existido ninguna
venta

4.1 EL FACTOR COBRA LOS IMPORTES DIRECTAMENTE DE LOS DEUDORES

Ta y como sefida Ernst& Y oung, “la NIC 39 no define que significa la frase ‘cesion de
los derechos contractuales a recibir los flujos de cga del activo financiero’ (...)
posi blemente asumiendo que es por si misma evidente. No obstante, nada més lgjos de la
realidad, debido a que la frase genera muchas cuestiones de interpretacion”
(Ernst& Y oung, 2011 cap.38, 3.5.1).

En e contexto de los contratos de factoring, que los derechos sobre los flujos hayan sido
cedidos d factor se suele interpretar como que éste es e nuevo duefio de los mismos,
teniendo la potestad de cobrarlos directamente de los deudores y de demandarlos en €l
caso de impago.

En este sentido, s e contrato de factoring establece que los importes de las facturas seran
cobradas directamente por €l factor (debido a que dichos flujos e pertenecen legal mente),
suele considerarse que los derechos sobre |os flujos han sido cedidos.
Por g emplo, numerosos contratos de factoring establecen que:
a) A partir del momento de la cesion, los deudores seran informados de que para
saldar su deuda deben pagar directamente al factor (y no a cedente), y solamente
el pago al factor podra ser liberatorio.

b) En caso de que € cedente recibiera algin importe de los deudores por error, lo
debe remitir inmediatamente a factor.
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En este caso, los derechos sobre los flujos se habrian cedido a factor e iriamos
directamente al Paso 5 (andlisis de riesgos y beneficios).

4.2 EL CEDENTE CONTINUA COBRANDO LOS IMPORTES DE LOS DEUDORES

Muchas de las empresas que firman contractos de factoring desean mantener la relacion
comercial con los clientes y continuar siendo ellos los que cobran los importes de las
facturas (para posteriormente traspasar |os importes a factor).

Si esto es asi (esto es, s es € cedente €l que continlia recaudando |os importes a pagar
por los deudores) es necesario llevar a cabo un andlisis profundo del contrato de factoring
antes de poder pasar alafase de “riesgosy beneficios’.

En este sentido, podrian darse dos tipos de situaciones

a) Qued cedente cobre los importes a los deudores en calidad de mero “agente de
cobro”.

b) Quelosderechos sobre los flujos de efectivo no se hayan traspasado.

4.2.1 Agente de cobro

Que € cedente actle como “agente de cobro” significa que esta llevando a cabo un
servicio de gestion de cobro para el factor pero que los derechos sobre los flujos han sido
cedidos (por lo que no seria necesario analizar las condiciones incluidas en € parrafo 19
delaNIC 39).

Ta y como sefidla KPMG, “el cedente puede que continle administrando o dando
servicios sobre activos previamente cedidos a otra entidad. Por gemplo, un cedente
puede transferir todos los derechos sobre las cuentas a cobrar y posteriormente continuar
cobrando los flujos de caja de dichas cuentas a cobrar como proveedor de servicios como
agente del comprador. La determinacion de s los derechos sobre los flujos de cgja han
sido cedidos no se ve afectada por €l hecho de que el cedente retenga el papel de agente
para cobrar los flujos de cgja de las cuentas a cobrar en este caso. Por |o tanto, €l hecho
de que el cedente retenga los servicios no provoca por si mismo gque no se cumplan los
requerimientos del parrafo 18(a) delaNIC 39" (KPMG, 2010 3.6.1110.15).

La figura de “agente de cobro” bésicamente tendria, en este contexto, las siguientes
caracteristicas:

a) El factor puede cambiar de “agente de cobro” libremerte, esto es, puede sustituir
al cedente sin ninguna restriccion o puede cobrar @ mismo los importes.

b) Losflujos que el cedente recaude son propiedad del factor. En caso de quiebra del

cedente, los importes recaudados y no traspasados no entran dentro de los activos
de la compariia a efectos de liquidacién, debido a que son propiedad del factor.
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4.2.2 Resto de situaciones

Por otro lado, s € cedente cobra los importes directamente de los deudores y no lo hace
como “agente de cobro” si es necesario analizar d cumplimiento de los requisitos
incluidos en el parrafo 19 delaNIC 39.

Segun dicho parrafo: “cuando una entidad retenga los derechos contractuales a recibir los
flujos de efectivo de un activo financiero («el activo original»), pero asumalaobligacién
contractual de pagar esos flujos de efectivo a una 0 mas entidades («los perceptores
eventuales»), la entidad tratard la operacion como s fuese una cesién de activos
financieros (y continta con e andisis) s, y solo si, se cumplen las tres condiciones
siguientes:

a) la entidad no tenga obligacion de pagar ningun importe a los perceptores
eventuales [en nuestro caso al factor], a menos que cobre importes equivalentes
del activo original. Los anticipos a corto plazo concedidos por la entidad, con el
derecho a la recuperacion total del importe menos €l interés devengado a tipos de
interés de mercado, no violan esta condicion;

b) la entidad tenga prohibido, segun las condiciones del contrato de cesion, la venta
o la pignoracién del activo original, salvo como grantia de pago de los flujos de

efectivo comprometidos con los eventual es perceptores,

c) laentidad tenga la obligacion de remitir cualquier flujo de efectivo que cobre en
nombre de los eventuales perceptores sin un retraso significativo. Ademas, la
entidad no esta capacitada para reinvertir los flujos de efectivo, excepto
inversiones en efectivo o equivaentes al efectivo (tal como estén definidas en la
NIC 7 Estado de flujo de efectivo) efectuadas durante el corto periodo de
liquidacidn que va desde la fecha de cobro a la fecha de remision pactada con los
perceptores eventuales, siempre que los intereses generados en dichas inversiones
se envien también alos perceptores eventuales’.

Imaginemos que una empresa vende a un factor una cartera de cuentas a cabrar por un
nominal de 200 u.m. El cedente sera quien continte cobrando los importes directamente
de los deudores y su papel no cumple con la figura de “ agente de cobro”, por lo que seria
necesario analizar el cumplimiento de los requisitos incluidos en el parrafo 19 de la NIC
39.

El contrato de factoring establece que las primeras pérdidas hasta 30 u.m. las sufre €l
cedente. En este sentido, si se dan impagos de facturas hasta 30 u.m., € cedente pagara a
factor a vencimiento de la factura e importe no pagado por el cedente.

Este contrato no cumpliria con lo establecido en e parrafo 19 de la NIC 39 debido a que

ante los primeros impagos, € cedente entrega a factor importes no cobrados de los
deudores originales.
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5. ANALISIS DE RIESGOS Y BENEFICIOS

5.1 INTRODUCCION

Tal y como comentabamos anteriormente, el Paso 5 consiste en analizar Si:

- los riesgos y beneficios inherentes a las cuentas a cobrar han sido traspasados a
factor de forma sustancia (en cuyo caso las cuentas a cobrar se dan de bga de

balance),

- losriesgosy beneficios inherentes alas cuentas a cobrar han sido retenidos por €
cedente de forma sustancial (en cuyo caso las cuentas a cobrar no se dan de baja
de balance), o

- losriesgosy beneficios inherentes alas cuentas a cobrar no han sido ni retenidos

ni traspasados por € cedente de forma sustancial (en cuyo caso habria que
continuar con & Paso 6).

LaNIC 39 establece que € andlisis debe llevarse a cabo comparando la exposicion de la
entidad, antes y después de la venta, a la variabilidad en e valor actua de los flujos de
cgjadel activo financiero.

Aunque, a efectos précticos, se analice cada riesgo por separado, la conclusion debe
contemplarlos todos en su conjunto.

Esto es, s existen dos riesgos principalesy los dos son igual de significativos, para poder
concluir que “la entidad cede de manera sustancial |os riesgos y beneficios inherentes ala
propiedad del activo financiero” (NIC 39.20), deben haberse traspasado ambos
sustancialmente.

L os riesgos principales de las cuentas a cobrar (aungue no los Unicos) suelen ser:

- Riesgo de crédito: riesgo de que e deudor entre en una situacion de quiebra o
insolvenciay no haga frente a sus pagos total o parcialmente.

- Riesgo de pago atrasado o riesgo de mora: riesgo de que el deudor seretrase en €l
pago de sus facturas, |o cua conlleva un coste financiero.

- Riesgo de tipo de cambio: en € caso de facturas en moneda extranjera, las
diferencias de cambio entre la fecha de venta de la factura y la fecha de
vencimiento.

- Riesgo de tipo de interés: riesgo de que € valor actual de la cuenta a cobrar varie
ante cambios en los tipos de interés.
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Dédloitte, se pronuncia en los mismos términos, “los riesgos tipicos incluidos en € andlisis
deriesgos'y beneficios son €l riesgo de tipo de interés, el riesgo de crédito (esto es, riesgo
de quiebra), riesgo de pago atrasado, y riesgo de tipo de cambio” (Deloitte, 2010 cap. 19,
3.1.6).

Para analizar correctamente qué parte asume cada riesgo es fundamental comprender
todos los mecanismos del contrato de factoring.

5.2 RIESGO DE CREDITO

Con relacion e riesgo de crédito, si e factor o asume, es importante que el contrato 1o
defina de forma clara.

Ademés, para evitar problemas de interpretacion, es importante que el contrato establezca
en qué casos se considera que € deudor estéd en situacion de insolvencia. Algunos
indicadores que suelen incluirse en los contratos son: retraso en € pago por mas de un
plazo determinado o insolvencia declarada judicialmente.

En la mayoria de contratos de factoring, se establece que, o bien € factor asume todo €l
riesgo de crédito o bien € cedente asume todo el riesgo de crédito. No obstante, en
determinadas ocasiones éste se reparte.

En estos casos, para determinar si €l cedente asume sustancialmente todo €l riesgo de
credito, este debe medirse considerando la “pérdida esperada’ y 1a“ pérdidainesperada’ y
no considerando el nominal completo del derecho de cobro.

Por gemplo, imaginemos una cartera de cuentas a cobrar de diversos deudores de

nominal total 100 u.m. El cedente retiene riesgo de crédito hasta el 3% (esto es, responde
hasta 3 u.m.) ¢retendria sustancialmente todo el riesgo de crédito?

La respuesta depende del perfil de riesgo de los deudores. Imaginemos que la “pérdida
esperada” calculada es del 30% con una variabilidad esperada entre 25% y 35% con un
nivel de confianza del 95%. Nos encontrariamos en una situacion en la que toda la
variabilidad esperada es absorbida por e factor. Considerando estas cifras, las 3 u.m.
sobre las que responde el cedente pueden darse directamente por perdidas.

El caso seria distinto s la “pérdida esperada’ calculada es del 1% con una variabilidad
esperada entre 0,5% y 1,5% con un 95% de confianza. En este caso € cedente retiene
toda la variabilidad y por tanto todo el riesgo de crédito.

Por otro lado, existen casos en la practica en los que, a pesar de que € contrato establece
que €l riesgo de crédito lo asume € factor, en realidad una parte del mismo lo asume €
cedente.

Por g emplo, imaginemos un contrato de factoring en el que se establece |o siguiente:
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- El cedente esta obligado mantener cedido a factor (para la gestion del cobro) un
volumen minimo de facturas de 100 u.m. de un deudor concreto, no obstante, el
maximo importe por el que puede pedir adelantos (financiacién) a factor es de 50
u.m. Asumamos gue a la fecha de nuestro andlisis € volumen de facturas cedidas
al factor es precisamente 100 u.m. de las cuales 50 u.m. estén financiadas.

- El factor asume todo € riesgo de crédito de las facturas cedidas, esto es, de 50
um.

- En caso de quiebra del deudor, cualquier importe recibido en una quita se asigna
en primer lugar alas facturas financiadas y sobre las que €l factor asume € riesgo
de crédito.

En primer lugar, cabe destacar que € andlisis de bagja de balance solamente se lleva a
cabo sobre las facturas financiadas (50 u.m.) y no sobre e resto. Esto es, € cedente
solamente “vende’ las facturas sobre las que recibe € adelanto del importe antes de su
vencimiento. El resto no se dan de baja de balance debido a que no se han vendido (y por

tanto no se ha recibido contraprestacion por la venta).

Por otro lado, para el andlisis del riesgo de crédito hay que tener en cuenta que, en caso
de situacion de quita del deudor, a cedente no se le devolveria el importe que en teoriade
deberia corresponder.

Por g.emplo, imaginemos una situacion de quiebra en la se establece una quita e 70% y
los acreedores solamente reciben el 30% de sus créditos.

Del volumen total de facturas cedidas al factor de 100 u.m. se recibirian 30 u.m. tras la
quita. En teoria, de esas 30 u.m.:

- 15 u.m. (un 50%) deberian corresponder al factor por la parte de las facturas
cedidas y financiadas.

- 15 um. (un 50%) deberian corresponder a cedente por la parte de las facturas
cedidas pero no financiadas. Del nominal total de 100 u.m., 50 u.m. corresponden
al cedente porque no han sido vendidas al factor (han sido cedidas para su gestion
pero no se han vendido |os derechos econdémicos).

No obstante, bgjo las clausulas del contrato, las 30 u.m. completas serian para €l factor y
solamente si se cobran mas de 50 u.m. el exceso corresponderiaa cedente.

De esta forma, aunque € factor asume una parte del riesgo de crédito (por g emplo, s la
quita es del 100% € factor asume la pérdida de las 50 u.m. financiadas), también es
cierto que una parte la asume € cedente. Digamos que la parte no financiada actda de
“colchon”.
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En este contexto, deberia analizarse la exposicion del cedente a riesgo de crédito antesy
después de la cesion. Dicho andlisis debe centrarse solamente en la parte “vendida” a
factor, esto es, en la parte sobre la que se han cedido los derechos econémicos y
considerar a su vez cualquier pérdida directa o indirecta.

Deberian plantearse distintos escenarios de situaciones de pérdidas y asignar una
probabilidad a cada escenario.

Por gemplo, en e escenario planteado anteriormente (y, repetimos, considerando
solamente |la parte vendida de 50 u.m., debido a que la otra parte en ninglin caso se da de

baja):

a) Antes de la cesion a factor: tras la quita del 70%, € cedente tendria una pérdida
de 35 u.m. (50 x 70% = 35). En otras palabras, de las 50 u.m. solamente cobraria
15um.

b) Después de la cesion: tras la quitadel 70% e cedente tiene una pérdida de 15 u.m.
Si nos fijamos solamente en la parte financiada (las 50 u.m. vendidas al factor), la
pérdida es cero debido a que €l factor responde del riesgo de crédito, esto es, no
ha sido necesario devolverle ningiin importe. No obstante, existe una pérdida
indirecta: se han dgado de cobrar las 15 u.m. correspondiente a la parte no
vendida

Por tanto, en este escenario, €l riesgo de crédito solamente se ha reducido en un 57%.

5.3 RIESGO DE PAGO ATRASADO

Al igua que ocurre con € riesgo de crédito, es importante que el contraio regule de
formaclaras € factor asume € riesgo de pago atrasado o mora.

En la practica existen diversos mecanismos a través de los cuales el cedente asume todo o
una parte del riesgo de pago atrasado.

Por gemplo, es muy frecuente que, llegada la fecha de vencimiento de la factura, s €
deudor no ha hecho frente a sus obligaciones de pago, € factor cargue a cedente el
importe en su cuenta corriente. El factor procedera a devolver € importe una vez que €l
deudor realice €l pago (o que, por gjemplo, se decida que esta en situacion de quiebra en
caso de que el cedente asuma el riesgo de crédito).

En este caso, € coste financiero del retraso en €l pago es asumido por €l cedente.

También es muy frecuente que la contraprestacion que paga e cedente a factor por la
cesidn se establezca de la siguiente forma:

- En la fecha de la cesion de cada factura el factor abona a cedente € nomina
integro de la factura.
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- Desde lafecha de cesion hasta que el deudor dltimo efecte su pago (incluyendo
retrasos hasta un limite méximo o hasta que se declare insolvente) el cedente paga
intereses sobre e nominal financiado.

También en este caso, € coste financiero del retraso en e pago es asumido por €
cedente.

5.4 ANALISIS GLOBAL

Tal y como comentabamos anteriormente, es necesario un andlisis globa de todos los
riesgos para concluir si se han cedido 0 no sustancialmente.

Una de la primeras preguntas que suelen surgir en la practica es si €s necesario 0 no un
andlisis cuantitativo. La respuesta es que depende del caso.

Imaginemos un contrato del factoring en el que los riesgos principales son € riesgo de
crédito y el riesgo de pago atrasado. Si ambos riesgos son soportados por € factor, no es
necesario ningun analisis cuantitativo para concluir que los activos pueden darse de baja
(el factor soporta todos los riesgos). Iguamente, si ambos riesgos son soportados por €l
cedente tampoco es necesario ningun andlisis cuantitativo para concluir que los activos
no pueden darse de bagja (el cedente soporta todos |os riesgos).

Td y como establece KPMG, “desde nuestro punto de vista, generamente no es
necesario utilizar modelos de flujos de caga o similares para analizar los riesgos y
beneficios. En la mayoria de los casos un andlisis de los términos y condiciones de la
transaccion debe ser suficiente para determinar si, y hasta qué punto, la exposicion de la
entidad a la variabilidad en los importes y las fechas de los flujos de caa netos han
cambiado como resultado de la transferencia’ (KPMG, 2011 pérrafo 3.6.1210.20).

Carlos José Rodriguez también se pronuncia en e mismo sentido, “con frecuencia, se
puede determinar en qué medida el cedente ha transferido los riesgos y beneficios
asociados a los activos financieros sin necesidad de realizar ningun caculo (...)"
(Rodriguez, 2008).

Seria distinto e caso (muy frecuente en la préactica) en € que, por gemplo, (siendo los
riesgos principales € riesgo de crédito y €l riesgo de pago atrasado) e factor asume €l
riesgo de crédito mientras el cedente €l riesgo de pago atrasado.

En este caso si se necesita algun tipo de andlisis cuantitativo para llegar a alguna
conclusion. La clave en este caso es € perfil de los deudores.

En el andlisis, se deberia asignar una probabilidad a cada riesgo y una pérdida esperada e
inesperada.
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En general (aunque no en todos los casos es asi) € riesgo de crédito conlleva mayores
pérdidas pero es menos probable. Por su parte, € riesgo de pago atrasado conlleva
menores pérdidas pero es mas probable.

Si e cedente asume un riesgo y € factor otroy ninguno de €llos, por si solo, representa
mas del 90% del riesgo total (este suele ser el caso més frecuente en la practica) entonces
deberiamos analizar e control.

PWC, en su documento “Derecognition of financial assets. Issues in practice” comentael
siguiente giemplo: “la Empresa X vende una cartera de cuentas a cobrar sin intereses que
vence en 60 dias a un factor. X acuerda compensar a factor por el pago atrasado hasta
210 dias pagando intereses sobre las cuentas a cobrar con respecto a la fecha que ocurra
antes: el pago 6 210 dias. Cualquier riesgo de retraso en pago por encimade 210 diasy €
riesgo de impago es soportado por € factor. La experiencia pasada demuestra que
virtualmente todas las cuentas a cobrar que no se han pagado en 210 dias resultan
impagadas, y tanto el riesgo de pago atrasado como el riesgo de crédito son
significativos’.

La solucion es la siguiente: “la Empresa X ha cedido algunos riesgos significativos al
factor (riesgos de crédito), pero también ha retenido otros (riesgo de pago atrasado). X
debe analizar €l control para determinar si los activos se dan de bagja o s se aplica la
involucracion continuada’ (PWC 2008).

Por otro lado, s e riesgo retenido representa més del 90% del total, las cuentas a cobrar
no pueden darse de baja, en cambio s € riesgo cedido representa mas del 90%, las
cuentas a cobrar deben darse de baja.

5.5 RIESGO DE LITIGIO

En la gran mayoria de contratos de factoring, € factor no se hace cargo de riesgos
relacionados con e producto o servicio vendido por € cedente. Esto es, no asume €
riesgo de que: € cliente no esté satisfecho con € producto, de que € producto sea
defectuoso, de que e producto no se haya entregado, etc.

Este riesgo se conoce como “riesgo de litigio”. La opinidén mayoritaria es que este riesgo
no debe considerare en € andlisis de baja de balance.

Ta y como establece KPMG: “seguin nuestro punto de vista, € riesgo de litigio no debe
incluirse en € andlisis de riesgos y ventgjas, puesto que esta relacionado con k propia
existencia del activo financiero, més que con los riesgos y ventgjas inherentes a un activo
con existencia legal.

Se aplican similares consideraciones a otros riesgos legales, es decir, normamente no
deben ser incluidos en el andlisis de riesgosy ventajas, puesto que de nuevo se relacionan
con la propia existencia del activo financiero, mas que con los riesgos y ventgas
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inherentes a mismo. Ademas, € cesionario normalmente no aceptara este riesgo sin
adquirir un derecho de recurso” (KPMG, 2011 parrafos 3.6.1190.30 a 3.6.1190.40).
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6. ANALISISDEL CONTROL

6.1 INTRODUCCION

El control solamente se analiza en caso de que €l cedente no haya cedido sustancialmente
ni retenido sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a las cuentas a cobrar
cedidas.

“Control”, en este contexto, significa capacidad préctica por parte del factor para vender
los activos adquiridos (las cuentas a cobrar) a un tercero sin restricciones.

Ta y como establece Ernst& Young, “el comprador tiene la capacidad préctica de vender
los activos cedidos solamente si el comprador puede venderlos de forma completa a un
tercero no relacionado y puede gercitar dicho derecho de forma unilateral y sin imponer
restricciones adicionales a la venta. La NIC 39 requiere que la anterior venta se pueda
llevar a cabo en la préactica y no solamente como referencia a derechos o prohibiciones
contractuales. La norma sefiala que un derecho contractual a vender los activos cedidos
no tiene efecto en la practica s no hay mercado para € activo cedido” (Ernst& Y oung,
2011 cap.38, 3.9.1).

Por gemplo, s € contrato de factoring establece que e cedente es quien cobrara los
importes a los deudores y de ninguna forma se puede cambiar de agente de cobro, se esta
poniendo una restriccion a la venta debido a que € nuevo comprador no podra elegir
quien cobra los importes a los deudores.

Pueden darse dos situaciones;

ad) S sehacedido € control, porque e factor tiene la capacidad préctica de vender
los activos cedidos, la entidad debe dar de baja € activo financiero. El tratamiento
contable es e mismo que s se hubieran cedido sustancialmente todos los riesgos
y beneficios.

b) Si, en cambio, se haretenido e control (el factor no tiene la capacidad préctica de
volver a vender los activos sin restricciones), el activo se contindia reconociendo
en la medida de la “implicacion continuada” €¢ontinuing involvement) de la
entidad en dicho activo financiero y se reconoce un pasivo asociado. Esto es, se
lleva a cabo una bagja parcial: parte del activo se mantiene el balance (la parte
relacionada con lainvolucracién continuada) y €l resto se da de bagja.

6.2 IMPLICACION CONTINUADA

La medida de la implicacion continuada de la entidad en el activo cedido, viene
determinada por su exposicién alos cambios de valor del activo cedido.

Por ejemplo:
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a) Cuando la implicaciéon continuada de una entidad tome la forma de garantia del
activo cedido (por gemplo, se mantiene una parte del riesgo de crédito), €
importe de la implicacion continuada de la entidad sera € menor entre i) €
importe del activo, y ii) € importe maximo de la contraprestacion recibida que la
entidad podria ser requerida a devolver («el importe garantizado).

b) Cuando la implicacion continuada de una entidad tome la forma de una opcion
comprada o emitida (o ambas) sobre el activo cedido, €l importe de laimplicacion
continuada de la entidad sera el importe del activo cedido que la entidad pueda
volver a comprar. Sin embargo, en € caso de una opcidn de venta emitida sobre
un activo que se valore a vaor razonable, € montante de la implicacion
continuada de la entidad estara limitado a importe menor entre el valor razonable
del activo cedido y € precio de gjercicio de la opcion (ver NIC 39.GA48).

¢) Cuando la implicacion continuada de una entidad tome b forma de una opcion
que se liquide en efectivo o condicidn similar sobre € activo cedido, € montante
de la implicacion continuada se valorard de la misma manera que S se tratase de

opciones no liquidadas en efectivo, tal como se establece en la letra b) anterior.
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7. EJEMPLOS

7.11LAS CUENTAS A COBRAR SE MANTIENEN EN BALANCE

La EmpresaA firma el 01/01/2011 un contrato de factoring con el Banco B que incluye
las siguientes clausul as:

- LaEmpresa A cederd al Banco B una cartera de cuentas a cobrar por un nominal
total de 100.000 Euros. El Banco B adelantara dicho importe a la Empresa A €l
dia01/01/2011 (actualizado a tipo de interés establecido en € contrato).

- El vencimiento de las cuentas a cobrar sera el 31/03/2011.

- El coste financiero del factoring es del 5% anual y las comisiones el 0,4% del
nominal de la cartera de cuentas a cobrar.

- El Banco B cobrara €l importe directamente a los deudores.

- Losriesgos principales de las cuentas a cobrar son €l riesgo de crédito y el riesgo
de pago atrasado. Ambos riesgos son soportados por la Empresa A.

Tras redizar € andlisis de todos los pasos descritos anteriormente, la conclusion es que
las cuentas a cobrar no pueden darse de baja del balance, basicamente por la retencion
sustancial de los riesgos.

Asumiremos que las cuentas a cobrar se valoran inicialmente a coste (y no a valor
razonable) debido a que su vencimiento es a corto plazo y € efecto de descontar no seria
material.

El importe arecibir por parte de la Empresa A e 01/01/2011 sera

Nomina de los créditos cedidos = 100.000

Intereses; 100.000 x 90/360" x 5% = 1.250

Comisiones; 100.000 x 0,4% = 400

Importe neto a recibir = 98.350 Euros

Asientos a 01/01/2011

Losasientos aredizar el 01/01/2011 seria el siguiente:

’ Por comodidad utilizaremos en todo el ejemplo la base 30/360 parael calculo delosintereses.
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Db Tesoreria 98.350

(Cr) Deudas a corto plazo (98.350)

Db Clientes por operaciones de factoring 100.000

(Cr) Clientes (100.000)
Asentosa 31/01/2011

Para reconocer los intereses devengados a cierre del mes de enero existirian dos
opciones (siendo necesario calcular € tipo de interés efectivo de la operacion):

a) Utilizar un tipo compuesto anual:

98.350 x (1 + )°**® = 100.000
i (anual) = 6,882%

b) Utilizar un tipo compuesto mensua (lo que consideramos méas apropiado dado
que se trata de una operacion a dos meses). Utilizaremos esta opcién, aungue
ambas arrojan, en este caso, un resultado muy similar:

98.350 x (1 +i)® = 100.000
I (mensual) = 0,556%

Al finalizar el mes de diciembre los intereses devengados son:
98.350 x (1 + 0,556%) — 98.350 = 546,95

Otra forma de realizar el mismo célculo seria

98.350 x 0,556% = 546,95

El asiento correspondiente a devengo de intereses es el siguiente:

Db Gasto por intereses 546,95
(Cr) Deudas a corto plazo (546,95)

Asentos a 28/02/2011

Los intereses devengados en &l segundo mes son:
98.350 x (1+0,556%)2 - 98.896,95 = 549,99
98.896,95 = 98.350 x (1 + 0,556%)

Db Gasto por intereses 549,99
(Cr) Deudas a corto plazo (549,99)
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Asentos a 31/03/2011

L os intereses devengados en el tercer mes son:
98.350 x (1+0,556%)3 - 99.446,95 = 553,05
99.446,95 = 98.350 x (1+0,556%)°

Db Gasto por intereses 553,05
(Cr) Deudas a corto plazo (553,05)

Al vencimiento de las facturas(en el caso de que sean atendidas):

Db Deudas a corto plazo 100.000
(Cr) Clientes por operaciones de factoring (100.000)

Al vencimiento de las facturas (en e caso de que no sean atendidas):

Db Deudas a corto plazo 100.000
(Cr) Tesoreria (100.000)

(En este caso, se calcularia la provision por deterioro correspondiente a la cuenta de
Deudasa corto plazo).

7.21 AS CUENTAS A COBRAR SE DAN DE BAJA DE BALANCE

El gemplo planteado es el mismo que en & apartado 7.1 con la diferencia de que el factor

asume tanto el riesgo de crédito como el riesgo de pago atrasado, y que por tanto las
cuentas a cobrar se deben dar de baja de balance.

El Unico asiento aredizar a01/01/2011 seria el siguiente:

Db Tesoreria 98.350
Db Otros gastos financieros 1.650
(Cr) Clientes (100.000)
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7.3INVOLUCRACION CONTINUADA

El ggemplo planteado es el mismo que en el apartado 7.1 con la diferencia que nos
encontramos ante una operacion de factoring en la que ni se ceden ni se retienen
sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo.

I maginemos que:

- Por las caracteristicas de las cuentas cobrar cedidas, el riesgo de crédito es €
riesgo més significativo y por tanto a que se presta més atencion en € contexto
de las cuentas a cobrar.

- El cadente asume los primeros 3.000 Euros de pérdida por riesgo de crédito,
siendo la pérdida esperada 4.000 Euros (que histéricamente ha variado entre
2.000 Eurosy 6.000 Euros).

- El cesionario no tiene la capacidad practica de vender |os activos cedidos.

En este caso, €l cedente debe dar de bgja 97.000 Euros y mantener 3.000 Euros en el
activo. Esta cantidad es la menor entre importe de la garantia (3.000 Euros) y € vdor
total del activo cedido (100.000 Euros).

Con relacion al pasivo, este debe contabilizarse por € importe de la garantia (los 3.000
Euros anteriores) mas € vaor razonable de la garantia.

El valor razonable de la garantia seria o que cobraria un tercero (por gemplo, una
compahia de seguros) por garantizar las pérdidas del 3.000 Euros al factor, imaginemos
gue 100 Euros.

En nuestro caso, no es un tercero d que asume la garantia, sino € propio cedente. Por
tanto, se asume que € coste financiero del factoring ha sido menor por 100 Euros (con
respecto a una situacion en la que no se hubiera retenido ninguna garantia).

Se trata, por tanto, del importe que ha ahorrado e cedente de coste financiero en el
factoring por € hecho de mantener la garantia, imaginemos que 100 Euros.

Asientos a01/01/2011

Db Tesoreria 98.350

Db Otros gastos financieros  1.750

(Cr) Clientes (97.000)
(Cr) Deudas a corto plazo (3.100)

Db Clientes por operaciones de factoring ~ 3.000
(Cr) Clientes (3.000)
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El importe neto entre e activo y € pasivo retenido son 100 Euros que es e valor
razonable de la garantia recibida. A partir de este momento este importe se lleva a
resultados linealmente hasta & vencimiento de la operacién (en caso de pérdidas
crediticias cabria dotar el ajuste correspondiente por deterioro de valor).

En caso de que la pérdida crediticia sea mayor que 3.000 Euros, la maxima pérdida que
tendria e cedente serian 3.000 Euros (que es la garantia que asume).

Asentos acumulados a 31/03/2011

Hasta el vencimiento de las cuentas a cobrar y asumiendo que no existen pérdidas.

Db  Deudasacorto plazo 100
(Cr)  Otros ingresos financieros (100)

Al vencimiento de las facturas;

Db  Deudasacorto plazo 3.000
(Cr)  Clientes por operaciones de factoring (3.000)
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8. CONCLUSION

Como hemos podido comprobar a lo largo del presente estudio, para analizar
correctamente €l tratamiento contable un contrato de factoring desde el punto de vista del
cedente, es necesario:

a) Comprender los pasos a seguir establecidos por 1a normativa contable.
b) Comprender las clausulas del contrato a analizar.

c) Aplicar el andlisis establecido por la normativa contable a contrato sin sltarse
ningun paso.

Si el objetivo de la empresa es dar de baga los activos cedidos, deberd negociar las
cldusulas con la entidad financiera de tal forma que se demuestre que ha cedido los
derechos sobre los flujos de efectivo y, a su vez, que € factor asume sustancialmente los
riesgos y beneficios inherentes a las cuentas a cobrar (0, que los asume parcidmente y, a
su vez, obtiene el control).

Una de las claves en e andlisis de los contratos de factoring es qué parte cobra los
importes de los deudores. En caso de que sea el cedente el que continlie cobrando y |o no
haga bajo la figura de “agente de cobro” ser& necesario analizar el cumplimiento de los
requisitos establecidos en € parrafo 19 delaNIC 39.

Otras de las claves, a la que se debe prestar mucha atencidn, es e funcionamiento de las
clausulas del contrato y de flujos de caja ante situaciones como retrasos en € pago por
parte del deudor o insolvencia.

En determinadas ocasiones, y como hemos comentado anteriormente, a pesar de que €l

contrato manifieste que € riesgo de crédito o asume el factor, el mecanismo de flujos de
cgja hace que e cedente retenga a menos una parte del riesgo de crédito (que puede ser
ma&s 0 menos significativa).

Por otro lado, resulta claro que la negociacién del importe a recibir de la entidad

financiera por € adelanto del importe de las cuentas a cobrar variard en funcion de las
clausulas del contrato.

Por ggemplo, €l tipo de interés establecido en € contrato para actualizar los importes (esto
es, para calcular e importe a adelantar al cedente) no sera e mismo s la entidad
financiera asume €l riesgo de crédito de los deudores o si no lo asume. En principio, si la
entidad financiera asume €l riesgo de crédito, €l spread sobre € tipo de interés libre de
riesgo serd mayor, y por tanto el importe inicia arecibir por e cedente menor.

Finalmente, cabe destacar que la NIC 39 serd sustituida totalmente (previsiblemente a
partir de 2015) por la Norma Internaciona de Informacion Financiera (NIIF) 9.
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De hecho, las empresas que apliquen las NIIF (no las NIIF adoptadas por la Union
Europea) ya pueden aplicar anticipadamente las partes finalizadas de la NIIF 9, entre las
gue se encuentran las normas de baja de activo financieros.

En este sentido, & |ASB decidié mantener en la NIIF 9 e mismo modelo que € incluido
en laNIC 39 y comentado en e presente estudio.
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