Q@ unitec

FACULTAD DE POSTGRADO
TRABAJO FINAL DE GRADUACION

ANALISIS DEL DETERIORO DE INSTRUMENTOS
FINANCIEROS DEL PORTAFOLIO DE INVERSIONES DEL
IHSS AL ANO 2022

SUSTENTADO POR:

CLARITZA VANESSA OCHOA MARTINEZ
VICTOR ALONZO MELENDEZ GUTIERREZ

PREVIA INVESTIDURA AL TITULO DE

MASTER EN
FINANZAS

TEGUCIGALPA, FRANCISCO MORAZAN, HONDURAS, C.A.

MARZO, 2024



UNIVERSIDAD TECNOLOGICA CENTROAMERICANA
UNITEC

FACULTAD DE POSTGRADO

AUTORIDADES UNIVERSITARIAS

RECTORA
ROSALPINA RODRIGUEZ

VICERRECTOR ACADEMICO NACIONAL
JAVIER ABRAHAM SALGADO LEZAMA

SECRETARIO GENERAL
ROGER MARTINEZ MIRALDA

DIRECTORA NACIONAL DE POSTGRADO
ANA DEL CARMEN RETTALLY VARGAS



ANALISIS DEL DETERIORO DE INSTRUMENTOS
FINANCIEROS DEL PORTAFOLIO DE INVERSIONES
DEL IHSS AL ANO 2022

TRABAJO PRESENTADO EN CUMPLIMIENTO DE LOS
REQUISITOS EXIGIDOS PARA OPTAR AL TITULO DE

MASTER EN

FINANZAS

ASESOR

DANIEL FERNANDO BENAVIDES
AGUILAR

MIEMBROS DE LA TERNA:

SAMMY CASTRO
VIVIAN CARDENAS
RENE SANTOS



DERECHOS DE AUTOR

© Copyright 2024
Claritza Vanessa Ochoa Martinez
Victor Alonzo Meléndez Gutiérrez

Todos los derechos son reservados.



AUTORIZACION DEL AUTOR(ES) PARA LA CONSULTA,
REPRODUCCION PARCIAL O TOTAL Y PUBLICACION
ELECTRONICA DEL TEXTO COMPLETO DE TESIS DE POSTGRADO

Sefiores
CENTRO DE RECURSOS PARA EL APRENDIZAJE Y LA INVESTIGACION (CRAI)

UNIVERSIDAD TECNOLOGICA CENTROAMERICANA (UNITEC)

Estimados Sefiores:

Nosotros, Claritza Vanessa Ochoa Martinez y Victor Alonzo Meléndez Gutiérrez, de
Tegucigalpa, autores del trabajo de postgrado titulado: ANALISIS DEL DETERIORO DE
INSTRUMENTOS FINANCIEROS DEL PORTAFOLIO DE INVERSIONES DEL IHSS AL ANO
2022, presentado y aprobado en mayo del 2024, como requisito previo para optar al titulo de master
en finanzas y reconociendo que la presentacion del presente documento forma parte de los
requerimientos establecidos del programa de maestrias de la Universidad Tecnologica
Centroamericana (UNITEC), por este medio autorizo a las Bibliotecas de los Centros de Recursos
para el Aprendizaje y la Investigacion (CRAI) de UNITEC, para que con fines académicos puedan
libremente registrar, copiar o utilizar la informacion contenida en él, con fines educativos,

investigativos o sociales de la siguiente manera:

1) Los usuarios puedan consultar el contenido de este trabajo en las salas de estudio de la biblioteca

y/o la pagina Web de la Universidad.

2) Permita la consulta y/o la reproduccién a los usuarios interesados en el contenido de este trabajo,

para todos los usos que tengan finalidad académica, ya sea en formato CD o digital desde Internet,



Intranet, etc., y en general en cualquier otro formato conocido o por conocer.

De conformidad con lo establecido en los articulos 9.2, 18, 19, 35y 62 de la Ley de Derechos
de Autor y de los Derechos Conexos; los derechos morales pertenecen al autor y son personalisimos,
irrenunciables, imprescriptibles e inalienables. Asimismo, el autor cede de forma ilimitada y
exclusiva a UNITEC la titularidad de los derechos patrimoniales. Es entendido que cualquier copia
o reproduccién del presente documento con fines de lucro no esta permitida sin previa autorizacion

por escrito de parte de UNITEC.

En fe de lo cual se suscribe el presente documento en la ciudad de Tegucigalpa, a

i

los 23 dias del mes de marzo del afio 2024.

Victor Alonzo léndez Gutiérrez
Cuenta 12223007

* La autorizacion firmada se encuentra adjunta a mi expediente



Q@ |unitec

FACULTAD DE POSTGRADO

ANALISIS DEL DETERIORO DE INSTRUMENTOS
FINANCIEROS DEL PORTAFOLIO DE INVERSIONES DEL
IHSS AL ANO 2022

Claritza Vanessa Ochoa
Martinez

Victor Alonzo Meléndez
Gutiérrez

Resumen

El presente documento abordd el andlisis del deterioro de los instrumentos financieros en
el portafolio de inversiones del Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte (RIVM) del Instituto
Hondurefio de Seguridad Social (IHSS), con el objetivo de destacar la relevancia de la NIIF 9 para
una adecuada gestion financiera y su efecto en la valoracion precisa de estos activos. Se realizé un
estudio empirico sobre la implementacion de las normativas internacionales y su impacto en la
valoracion de activos. La investigacion explora un analisis del contexto macroeconémico y
normativo, integrando teorias financieras y metodologias cuantitativas para evaluar el impacto del
deterioro en la valoracién de estos instrumentos. Se emplearon técnicas estadisticas para analizar
datos del portafolio, incluyendo andlisis descriptivos, de correlacion de Rho Spearman, y pruebas
de normalidad, concluyendo que existe una correlacion débil pero significativa entre las
condiciones macroecondmicas y el deterioro del portafolio. Lo anterior subraya la importancia de
considerar tanto factores macroeconémicos como el cumplimiento normativo en la gestion de
inversiones. La tesis present0 una propuesta para mejorar la gestion del deterioro en el portafolio
de inversiones, y es significativo para entender la implementacién y el impacto de la NIIF 9 en la
gestion financiera, dando la relevancia a las practicas financieras adecuadas para asegurar la
sostenibilidad financiera de la entidad.

Palabras claves: (Deterioro, Gestion Financiera, NIIF 9, Portafolio de Inversiones, Analisis
Estadistico.)
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Abstract

This document addressed the analysis of the impairment of financial instruments in the
investment portfolio of the Invalidity, Old Age and Death Regime (RIVM) of the Honduran Social
Security Institute (IHSS), with the goal of highlighting the relevance of IFRS 9 for proper financial
management and its effect on the precise valuation of these assets. An empirical study was
conducted on the implementation of international norms and their impact on asset valuation. The
research explores an analysis of the macroeconomic and normative context, integrating financial
theories and quantitative methodologies to assess the impact of impairment on the valuation of
these instruments. Statistical techniques were used to analyze portfolio data, including descriptive
analysis, Spearman's Rho correlation, and normality tests, concluding that there is a weak but
significant correlation between macroeconomic conditions and portfolio impairment. This
underlines the importance of considering both macroeconomic factors and regulatory compliance
in investment management. The thesis presented a proposal to improve the management of
impairment in the investment portfolio, and it is significant for understanding the implementation
and impact of IFRS 9 on financial management, emphasizing the relevance of proper financial
practices to ensure the financial sustainability of the entity.

Keywords: (Impairment, Financial Management, IFRS 9, Investment Portfolio, Statistical
Analysis.)
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CAPITULO I. PLANTEAMIENTO DE LA INVESTIGACION
1.1 INTRODUCCION

En un mundo cada vez mas interconectado, la gestion financiera efectiva y transparente se
ha convertido en un pilar esencial para las entidades pablicas y privadas a nivel global; este estudio
profundiza en el ambito de la macroeconomia, examinando su influencia en las practicas
financieras del Instituto Hondurefio de Seguridad Social (IHSS); con un enfoque especifico en la
adaptacion a las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), particularmente la
NIIF 9, este cambio normativo impacta directamente en el analisis del deterioro de los
instrumentos financieros del portafolio de inversiones del Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte
(RIVM) del IHSS.

La implementacién de la NIIF 9 marca un hito importante en la busqueda de estandares
financieros mas consistentes y transparentes en Honduras, iniciando con la adopcion del Acuerdo
Administrativo No. 189-2004. Para el IHSS, una entidad crucial en la seguridad social del pais,
esta transicion no ha estado exenta de desafios, especialmente en la gestion de sus activos
financieros.

El objetivo principal de esta investigacion es analizar en profundidad las implicaciones de
la NIIF 9 y otras normativas relevantes, como la NIC 32, NIC 39 y NIC 13, en la implementacion
de la medicion del deterioro del portafolio de inversiones del RIVM del IHSS. Se busca abordar
las deficiencias actuales en este proceso, con el proposito de garantizar una valoracion precisa y
transparente de los activos financieros del Instituto.

Este estudio adopta un enfoque cuantitativo para ofrecer una perspectiva completa de la
situacion financiera actual del RIVM del IHSS. Ademas, se propone identificar areas de mejora 'y
proporcionar un modelo de medicion de deterioro para el Portafolio de Inversiones del Régimen
de Invalidez, Vejez y Muerte, con el objetivo de avanzar hacia una gestion financiera mas eficiente
y efectiva en el Instituto.

La investigacion se fundamenta no solo en un andlisis exhaustivo de la normativa vigente,
sino también en un estudio empirico de las practicas actuales en el IHSS; con un compromiso firme
hacia el bienestar de la poblacion hondurefia cotizante del Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte
del IHSS, este estudio aspira a ser un recurso valioso que destaque la importancia de una gestion
financiera adecuada y marque el camino hacia una excelencia operativa en el manejo de los activos

financieros del RIVM del Instituto. La combinacion de teoria y practica hace de este trabajo una



herramienta integral para comprender y mejorar la gestion financiera en un contexto de creciente
globalizacién economica.
1.2.ANTECEDENTES DEL PROBLEMA

La obligacion de aplicar las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) en
organizaciones privadas como publicas es una obligacién enmarcada en las regulaciones dadas por
el Congreso Nacional de la Republica, emitido en el Acuerdo Administrativo No. 189-2004, con
el propdsito de alcanzar una preparacion, exhibicion, anlisis y certificacion contable y financiera
apropiada, asegurando la transparencia y comparabilidad de dicha informacién; esto contribuird a
generar la confianza necesaria tanto a nivel nacional como internacional (La Gaceta, 2004).

Desde su implementacion en 2018, la NIIF 9 ha desempefiado un papel crucial en el sector
financiero, especialmente en como las entidades reconocen anticipadamente las pérdidas por
deterioro en el valor de sus activos financieros. Esta norma, establecida por el International
Accounting Standards Board (IASB) en 2014, exige que las entidades adopten un enfoque mas
proactivo para anticipar y registrar estas pérdidas; segun el IASB, esta practica ha llevado a un
aumento notable en las provisiones para deterioro de valor en los estados financieros de las
empresas (International Accounting Standards Board, 2014).

Sin embargo, en el IHSS, se ha identificado brecha significativa en la especializacién y el
entendimiento de la NIIF del equipo responsable de la gestién financiera, esta falta de
conocimiento detallado afecta negativamente la capacidad del Instituto para abordar y gestionar
adecuadamente el deterioro de sus activos financieros Ademas, esta problematica es exacerbada
por la volatilidad inherente a los mercados financieros y por la incertidumbre econémica general,
factores que influyen significativamente en la valoracion de los activos financieros.

La gestion transparente y adecuada de los activos financieros es esencial para garantizar la
sostenibilidad y eficacia de cualquier organizacion, uno de los principales objetivos de considerar
el deterioro en los activos financieros es "mejorar la transparencia en las provisiones relacionadas
con pérdidas crediticias y elevar la calidad crediticia de los activos financieros. Para ello, se
introduce un modelo de perdida esperada para los instrumentos financieros medidos a coste
amortizado" (Calvo, 2013, p.65). La NIIF 9 es una norma internacional de informacion financiera
que tiene una gran magnitud e importancia tanto tedrica como practica. La norma afecta a una
amplia gama de entidades y establece principios claros para el reconocimiento, medicion,

presentacion e informacion a revelar de los instrumentos financieros (IASB, 2014).



Segun la IASB, el modelo de deterioro de la NIIF 9 se basa en la premisa de prever las pérdidas
esperadas, aplicandose a:

e Activos financieros medidos al costo amortizado;

e Activos financieros medidos obligatoriamente al Valor Razonable con Cambios en el
Resultado del Periodo;

e Compromisos de préstamo cuando existe una obligacion presente de extender crédito
(excepto cuando se miden al Valor Razonable con Cambios en el Resultado del Periodo);

e Contratos de garantia financiera a los cuales se aplica IFRS 9 (excepto aquellos medidos
al Valor Razonable con Cambios en el Resultado del Periodo);

e Cuentas por cobrar de arrendamientos dentro del &mbito de IFRS 16 Arrendamientos;

e Activos contractuales dentro del &mbito de IFRS 15 Ingresos de Actividades Ordinarias
Procedentes de Contratos con Clientes (es decir, derechos a consideracion después de la
transferencia de bienes o servicios).

Las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) han revolucionado la forma
en que se presentan y analizan los estados financieros en todo el mundo tanto en sectores privados
como publicos, asegurando la consistencia, transparencia y comparabilidad de la informacion
financiera. En particular, la NIIF 9 ha emergido como una norma trascendental, pues proporciona
un marco sélido y coherente para la contabilizacion de los instrumentos financieros.

Esta norma no solo establece principios fundamentales para el reconocimiento, medicion,
presentacion e informacion a revelar de los instrumentos financieros, sino que también asegura
que esta informacion sea relevante, confiable, comparable y comprensible para todos los
stakeholders. En esencia, la NIIF 9 garantiza que las entidades proporcionen una imagen fidedigna
y transparente de su situacion financiera a través de la correcta contabilizacion de sus instrumentos
financieros.

El IASB, autoridad rectora detras de estas normas, resalta el papel crucial de la NIIF 9 en
la practica contable: especificamente, la norma subraya la necesidad de emplear el valor razonable
en la medicién de los instrumentos financieros. Aungue este enfoque puede ser percibido como
complejo, su aplicacion adecuada requiere un profundo entendimiento de los instrumentos
financieros que poseen las entidades. Esto significa que, para garantizar una contabilidad precisa
y transparente, es esencial que las entidades estén bien versadas en la naturaleza, riesgos y

beneficios de sus activos y pasivos financieros (IASB, 2014).



Este marco y entendimiento resultan particularmente relevantes cuando abordamos
cuestiones de actualidad en el &mbito financiero, el deterioro del portafolio de inversiones de las
organizaciones es un tema prominente debido a que la incertidumbre econémica puede contribuir
al deterioro de los portafolios de inversiones, ya que puede conducir a una disminucion de la
demanda de activos financieros; cuando la economia se desacelera, las empresas pueden tener
dificultades para generar flujos de efectivo, lo que puede conducir a una disminucion del valor de
sus acciones (IASB, 2020).

La adopcion y adaptacion a las Normas Internacionales de Informacion Financiera ha sido
objeto de maultiples investigaciones, en las cuales se ha buscado valorar con precisién los activos
de las entidades; un enfoque recurrente en estas investigaciones ha sido el deterioro de los activos
financieros. A continuacion, se presentaran ejemplos representativos de estudios en esta area:

Lopez (2018), en su estudio “Administracion del Riesgo Financiero Bajo NIIF 97, recalca
que la NIIF 9 ha llevado a una transformacion en la estimacion del riesgo a nivel global,
introduciendo célculos basados en probabilidades futuras. Este trabajo profundiza en simulaciones
y modelos analiticos disefiados para cuantificar estimaciones, lo que ha contribuido a optimizar la
administracion del riesgo financiero.

Adicionalmente, Lépez enfatiza el uso de escenarios hipotéticos para la evaluacién de
instrumentos, resaltando la medicion avanzada de la efectividad de derivados en la contabilidad
de coberturas. Los resultados del estudio sugieren que, bajo condiciones normales de mercado, el
método mas efectivo para medir la pérdida esperada a corto plazo es el promedio mdvil ponderado
exponencial (EWMA), que ofrece un valor en riesgo menor sin afectar negativamente los estados
financieros. Ademas, que los indicadores de rendimiento y volatilidad, facilitan la gestion del
riesgo de mercado al respaldar decisiones de inversion y clarificar la identificacion de riesgos.
Por su parte Ercegovac (2018), a través de su investigacion “IFRS 9 impact on bank landing policy
and structural risk management”, abordé las consecuencias de la NIIF 9 en entidades bancarias
europeas desde 2018. Esta norma presentd innovaciones en la clasificacion, medicion y gestion
del deterioro de activos financieros, ademas de cambios en la contabilidad de coberturas. Como
resultado, las entidades bancarias enfrentaron desafios en la reclasificacion de activos y una mayor
volatilidad del riesgo, llevando a una reconsideracién de su oferta de productos y una gestion mas

estricta del riesgo.



Alineado, Calvo (2013) en su estudio “La Gestion del Riesgo de Tipo de Interés Estructural
en las Entidades Financieras: Una Propuesta Metodologica de Registro Contable de las
Operaciones” presentado en la Universidad Autonoma de Madrid, enfatiza la forma en que las
entidades financieras abordan el riesgo de tipo de interés, dada la variabilidad en la duracién de
sus activos y pasivos. El estudio enfatiza la necesidad de estrategias solidas, en particular la
adopcion de derivados, para equilibrar el valor presente de activos y pasivos, garantizando, asi, la
coherencia en la presentacion de la informacién financiera.

Aunado, enfatiza la necesidad de tratar situaciones habituales en la gestion de riesgos
dentro del marco contable de la cobertura mediante simulaciones y la capacidad de minimizar la
inefectividad de las coberturas mediante el uso de herramientas apropiadas (Calvo, 2013), en
donde lo anterior se puede vincular al reconocimiento de la ineficacia en las coberturas como un
aspecto critico en la evaluacién de riesgos financieros, ya que la implementacion de herramientas
predictivas y estrategias integradas para mitigar ineficacias en las coberturas también podria influir
en la gestion efectiva del deterioro de activos financieros en un portafolio de inversiones. Ambos
contextos comparten la necesidad de abordar los riesgos de manera integral y adaptarse a
herramientas efectivas para mejorar la eficacia en la toma de decisiones financieras.

Por otro lado, Parrales y Castillo (2017), en su investigacién sobre la NIIF 9, sefialan que,
aunque comparte alcance con la NIC 39, la NIIF 9 tiene un enfoque méas extenso, incluyendo
activos como cuentas por cobrar y activos contractuales de la Norma Internacional de Informacion
Financiera 15. Destacan la excepcidn por uso propio que permite excluir contratos no financieros
en ciertas empresas, como aquellas que transforman materias primas y usan derivados a valor
razonable para mitigar riesgos. Estas practicas demuestran como la contabilidad de cobertura
puede alinear la gestion contable con la gestion de riesgos.

Prada en su articulo “Modelo de Deterioro de los Instrumentos Financieros, publicada en
2023 en la revista Region Cientifica, propuso, mediante un ejercicio practico, detallar el modelo
de deterioro de los instrumentos financieros establecido por la NIIF 9, llevandose a cabo una
investigacion que se baso en fuentes documentales, adoptando un enfoque cualitativo con un
alcance descriptivo-explicativo. Entre los principales hallazgos, se destaca que la implementacion
de los nuevos requisitos de deterioro de la NIIF 9 conlleva un aumento en las provisiones para

pérdidas crediticias en las organizaciones. Este aumento subraya la necesidad de emplear



metodologias para estimar la probabilidad de incumplimiento, actuando como una medida de
salvaguarda para las organizaciones (Prada, 2023).

Lo anterior concluyo en que se destaca que, si se mide el deterioro basandose en pérdidas
esperadas en lugar de pérdidas efectivas, permite a las empresas evaluar constantemente el riesgo
crediticio y esto facilita una estrategia proactiva ante el riesgo crediticio, utilizando el modelo de
deterioro para determinar pérdidas. Ademas, la aplicacion de este procedimiento beneficia a
entidades no financieras al permitir la determinacion de riesgos en partidas no financieras, siempre
que cumplan con los requisitos, facilitando su identificacion a partir del precio de mercado y
permitiendo la asignacion del riesgo frente al valor del producto (Prada, 2023).

Wang et al. (2015) en su investigacion titulada “The impacts of asset impairments on
performance in the Taiwan listed electronics industry”, publicada en la International Journal of
Production Research, investigaron la relacion entre el reconocimiento del deterioro de activos y su
impacto en los beneficios de las empresas electronicas en Taiwan de 2004 a 2013. Usando un
modelo de analisis envolvente de datos dindmico, identificaron que las compafiias con peores
rendimientos tienden a reconocer deterioros con mayor frecuencia. Estos reconocimientos se
asociaban con mejoras en el rendimiento en los afos subsiguientes, sugiriendo una estrategia
oportunista por parte de los gerentes para optimizar la performance en tiempos de declive.

Finalmente, Gunn et al. (2017), con su trabajo “Determinants and consequences of timely
asset impairments during the financial crisis”, publicado en International Journal of Business
Finance & Accounting, estudiaron los deterioros de activos financieros durante la crisis financiera
en empresas estadounidenses, proponiendo dos perspectivas sobre la discrecionalidad en el
registro de estos deterioros. Algunas empresas mostraron una postura conservadora, reconociendo
deterioros de forma oportuna, mientras que otras optaron por una estrategia mas oportunista; las
firmas con un enfoque conservador previo a la crisis tendieron a reconocer deterioros de manera
oportuna durante la misma y, ademas, obtuvieron mayores financiamientos de deuda en ese
periodo.

La adopcion de normativas internacionales por parte del IHSS, afecta directamente la
gestion y reporte de sus activos financieros; esta normativa, centrada en el reconocimiento
anticipado del deterioro de activos, presenta desafios y beneficios. A pesar de los retos globales,
es vital que el Instituto no solo se adapte a estas normas, sino que las use para mejorar su gestion

financiera, asegurando la sostenibilidad de sus servicios y prestaciones. Este estudio pretende



entender como el IHSS puede incorporar eficientemente la medicion del deterioro enmarcada en
la NIIF 9, con el objetivo de reflejar con precision la valoracion actual de las inversiones
financieras, mejorando la transparencia y responsabilidad fiscal, reafirmando su compromiso con
el bienestar de la ciudadania hondurefa.
1.3.DEFINICION DEL PROBLEMA

1.3.1. ENUNCIADO

A pesar de contar con un marco normativo que enfatiza la obligacion de aplicar las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) en organizaciones publicas y privadas en
Honduras, el Instituto Hondurefio de Seguridad Social enfrenta dificultades para adherirse y
aplicarlas adecuadamente en el contexto del deterioro de los instrumentos financieros de su
portafolio de inversiones. Estas dificultades se ven influenciadas por diversos elementos
macroecondmicos, la gestion del modelo de negocios del instituto y los factores de riesgos, que
complican la correcta implementacion de las normativas y la gestion del deterioro de activos
financieros.

Estos desafios en la gestion financiera del IHSS se deben a la falta de adherencia y
aplicacion adecuada de las normativas nacionales e internacionales relacionadas con la valuacién
de activos financieros. La carencia de procedimientos definidos y directrices claras para el analisis
del deterioro de estos activos dificulta la implementacion correcta de normativas esenciales como
la NIIF 9, NIC 32, NIC 39 y NIC 13, asi como para realizar un analisis adecuado y oportuno del
deterioro del portafolio de inversiones del Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte del Instituto.

Esta situacion representa un obstaculo significativo para el Instituto, ya que la falta de
conocimiento detallado del equipo responsable de la gestion financiera sobre las NIIF también
contribuye a esta problematica. La gestion inadecuada del deterioro de activos financieros no solo
afecta la transparencia y calidad de la informacion financiera del IHSS, sino que también puede
tener repercusiones en su sostenibilidad y eficacia en su conjunto. La falta de claridad y directrices
en la gestion del deterioro del portafolio de inversiones puede llevar a una identificacion imprecisa
de activos afectados y a practicas contables indebidas, poniendo en riesgo la estabilidad financiera
del Instituto y su capacidad para cumplir con sus obligaciones hacia la ciudadania hondurefia

cotizante del Régimen de Invalidez Vejez y Muerte del Instituto.



1.3.2. FORMULACION DEL PROBLEMA

El IHSS presenta deficiencias en la gestion, medicién y valoracion del deterioro de su
portafolio de inversiones que integra acciones y fideicomisos, evidenciando una falta de aplicacion
de normativas, lo que compromete la transparencia y calidad de la informacién financiera.

Preguntas de Investigacion:

1. ¢De qué manera la no implementacion de normativas influye en la transparencia y
valoracion de los activos financieros del IHSS, especialmente en el deterioro del
portafolio de inversiones?

2. ¢Cual es el impacto de la falta de directrices claras en la gestion del IHSS respecto al
deterioro de su portafolio, y cémo repercute en la identificacién exacta de activos
afectados?

3. ¢De que manera la introduccion de un sistema de analisis de deterioro puede influir en
la precision del valor de los activos y prevenir practicas contables indebidas,
contribuyendo asi a una gestion mas eficaz del portafolio de inversiones?

1.4.0OBJETIVOS DEL PROYECTO

1.4.1. OBJETIVO GENERAL

Elaborar un plan de implementacion de la medicion del deterioro del portafolio de

inversiones del IHSS, considerando sus deficiencias actuales, con el propdsito de garantizar una
valoracion precisa y transparente de estos activos financieros.

1.4.2. OBJETIVOS ESPECIFICOS

1. Analizar el impacto de la falta de implementacidn de normativas en la transparencia y
valoracion de los activos financieros del IHSS, con especial énfasis en el deterioro del
portafolio de inversiones.

2. ldentificar las areas de mejora derivadas de la ausencia de directrices y procedimientos
claros en la gestion del deterioro del portafolio de inversiones del IHSS, y proponer
estrategias para mejorar la identificacion precisa de los activos financieros afectados.

3. Desarrollar un plan de accion para la implantacion del andlisis de deterioro sistematicos
en el portafolio de inversiones, estableciendo medidas para prevenir la manipulacion
de beneficios, con el objetivo de mejorar la gestion del deterioro en el portafolio de

inversiones del Instituto.



1.5.JUSTIFICACION

La correcta gestion financiera es el eje vertebral de toda entidad, ya sea privada o publica,
garantizando su estabilidad y capacidad para cumplir con sus responsabilidades. Es imperativo que
el IHSS mantenga una adecuada gestion en su portafolio de inversiones, ya que estas decisiones
repercuten directamente en la poblacion cotizante.

Desde una perspectiva cuantitativa, no tomar en cuenta el deterioro del portafolio de
inversiones, como ha sido la tendencia en el IHSS, puede conducir a la sobrevaloracion de activos
y, por ende, a una imagen financiera distorsionada. Esta sobrevaloracion puede tener impacto
negativo generando riesgos reputacionales, riesgos legales, riesgos crediticios y financieros,
incluyendo decisiones de inversion incorrectas y la falta de confianza de las partes interesadas,
tanto nacionales como internacionales.

Desde un enfoque cualitativo, la falta de aplicacion de normativas especificas para cada
régimen de prestaciones del Instituto, como la NIIF 9 para el Régimen de Invalidez, Vejez y
Muerte(RIVM), la Norma Internacional de Contabilidad del Sector Publico (NICSP ) de
Inversiones para el Régimen del Seguro de Riesgos Profesionales (RSPS) y para el Régimen de
Seguro de Atencion a la Salud (RSAS), resalta un &rea de oportunidad; implementar
adecuadamente estas normativas y procesos no solo aportaria transparencia y precision a la
informacidn financiera del IHSS, sino que también mitigaria riesgos reputacionales, consolidando
asi la confianza y credibilidad ante su poblacion cotizante, poblacion beneficiaria y otros
interesados.

Por lo precitado, y dada la trascendencia del Instituto, es esencial que en sus decisiones
financieras refleje responsabilidad, transparencia y precision. Este estudio, centrado en la
implementacién de la medicion del deterioro de los activos financieros presentes en el portafolio
de inversiones del RIVM, es viable en el IHSS por dos razones. Primero, la normativa aplicable
ya ha sido reconocida y aplicada por diversas entidades globales y nacionales, lo que facilitaria la
adopcion de mejores préacticas y la capacitacion. Segundo, la normativa se alinea con la mision del
IHSS de asegurar la sostenibilidad de sus servicios y la confianza de los beneficiarios. En una era
que enfatiza la gestion financiera transparente, este estudio es esencial para guiar al Instituto en

una transicion bien fundamentada y para reforzar su compromiso con el bienestar hondurefio.



CAPITULO Il. MARCO TEORICO

El presente capitulo establece el marco de referencia conceptual y teérico que fundamenta
este estudio; En primer lugar, se revisaran los antecedentes de investigaciones relevantes en
América Latina, proporcionando un panorama de los avances y hallazgos que han contribuido a la
comprension del tema. También se abordara el panorama actual del IHSS en relacion a sus
instrumentos del portafolio de inversiones del del Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte del IHSS.
Posteriormente, se explicaran los conceptos clave que son fundamentales para este estudio, como
el deterioro de instrumentos financieros, el modelo de negocio en el contexto de la NIIF 9, y
aspectos macroeconémicos a considerar en el calculo del deterioro de instrumentos financieros del
portafolio de inversiones esto permitira clarificar la relevancia de la presente investigacion.

Ademas, se exploraran las teorias y modelos que fundamentan el analisis del deterioro de
instrumentos financieros del portafolio de inversiones del IHSS al afio 2022. Se pondréa énfasis en
la Teoria de Seleccion del Portafolio de Markowitz, la Teoria de Evaluacion de Riesgos y la Teoria
de Valoracion de Titulos, con el fin de profundizar en su comprension y su aplicacion en el
contexto del RIVM del IHSS.

Finalmente, se introducira el andlisis del marco legal aplicable a los institutos de prevision
social publicos en Honduras, destacando la Ley del Seguro Social de Honduras y su relacién con
el portafolio de inversiones y la NIIF 9, asi como otros marcos normativos relevantes como la Ley
General de la Administracion Publica y el Reglamento de Inversiones de los Fondos Publicos de
Pensiones por parte de los Institutos Publicos de Prevision Social.

2.1. ANALISIS DE LA SITUACION ACTUAL.

2.1.1. PANORAMA NIIF EN AMERICA LATINA

La adopcion de las Normas Internacionales de Informacién Financiera en América Latina
es un reflejo del compromiso con la transparencia y la calidad de la informacion financiera, lo que
ha llevado a una mayor consistencia y comparabilidad a nivel internacional, facilitando asi el
comercio y la inversion en la region (Abad et al., 2017; Santana et al., 2014; Beiruth et al., 2017;
Guevara et al., 2018). Este ha sido un proceso que ha variado en tiempo y forma, en cada pais,
dependiendo de cada jurisdiccién, a continuacion, breve descripcién:

Per( adoptd oficialmente las NIIF en 2005 con la Resolucion N° 034-2005-EF/93.01, y
desde 2011, los estados financieros deben presentarse segun las normas NIIF. Argentina, comenzé

a tomar pasos hacia la armonizacion con las normas internacionales desde la creacion de su
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Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdémicas (FACPCE) en 1973. No
fue sino hasta el afio 2010 que se cred el Consejo Emisor de Normas de Contabilidad y Auditoria
(CENCyA) y en 2011, mediante la Resolucion Técnica N° 26, se establecio la aplicacion
obligatoria de las NIIF para ciertas empresas, con una adopcion definitiva en 2012 y la posibilidad
de adopcion anticipada (Santana et al., 2014).

Brasil inicié su camino hacia la adopcién de las NIIF con la creacién del Comité de
Pronunciamientos Contables (CPC) en 1946. La conversion oficial a las NIIF comenzé en 2010,
con una adopcion anticipada en 2009, impulsada por cambios en la legislacion del Impuesto sobre
la Renta y las leyes corporativas. En Chile, la Comision de Principios y Normas Contables del
Colegio de Contadores de Chile, A.G. (CCCH), responsable desde 1971, acept6 la convergencia
con las NIIF en 2006. La Superintendencia de Valores y Seguros (SVS) anunci6 la adopcion de
las NIIF en octubre de 2006, con una fecha de adopcion establecida para el 1 de enero de 2009,
aunque la adopcién fue gradual (Beiruth et al., 2017).

Colombia, con la intencion de atraer inversion extranjera y unificar normas contables,
promulgd la Ley 1314 en 2009, que reguld los principios y normas de contabilidad e informacién
financiera y oficializ6 la adopcion de las NIIF en 2012 mediante varios decretos (Beiruth et al.,
2017). México, por su parte, comenzo6 a emitir normas de informacion financiera (NIF) en 1974 a
través de la Comision de Principios de Contabilidad del IMCP. En 2004, el CINIF tomo la
responsabilidad de emitir la normatividad contable, orientada a la convergencia con las NIIF. La
adopcion oficial por parte de la Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) comenzé en
2012, con adopciones anticipadas desde 2008(Santana et al., 2014).

Estas iniciativas han buscado mejorar la transparencia y comparabilidad de la informacion
financiera a nivel global, aunque el proceso y la fecha exacta de adopcion pueden variar entre los
paises. Los estudios iniciales sugieren un entorno informativo mejorado relacionado con las NIIF.
Es de esta forma que las NIIF y especialmente la NIIF 9, que trata sobre los instrumentos
financieros, han sido importantes en la respuesta a los desafios que plantea la volatilidad del
mercado y los cambios econdmicos globales y otros eventos geopoliticos que han afectado el valor
de los activos financieros. (Santana et al., 2014).

2.1.2 CONTEXTUALIZACION TEORICA

La teoria del deterioro de activos es intuitiva, pero es dificil de estudiar empiricamente,

esto se debe a que los investigadores no pueden observar el proceso interno de deterioro de activos.
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Por lo tanto, la mayoria de los estudios se basan en los efectos de los cargos de deterioro de activos
que se revelan en los estados financieros y estos estudios han producido resultados mixtos,
posiblemente debido a que los gerentes pueden retrasar el reconocimiento de los cargos por
deterioro de activos para manipular los resultados financieros (Ahn et al. 2021).

La IASB, a través de la NIIF 9 busca establecer los principios que rigen la presentacion de
informacidn financiera sobre activos y pasivos financieros; esta normativa es esencial para
establecer una representacion fiel de la situacién financiera de una entidad, ya que se centra en
coémo deben reconocerse, medirse y desglosarse los activos y pasivos financieros en los informes
financieros, la NIIF 9 tiene como objetivo proporcionar informacion Gtil y relevante para los
usuarios de los estados financieros, permitiéndoles evaluar los montos, la temporalidad y la
incertidumbre asociados con los flujos de efectivo futuros de la entidad (IASB, 2022).

Por lo precitado, en el capitulo 5, inciso 5.5 de esta norma, menciona que el monto de las
pérdidas crediticias esperadas se ajusta en cada fecha de presentacion para reflejar las variaciones
en el riesgo crediticio desde el momento del reconocimiento inicial. Este ajuste dinamico es crucial
ya que permite que el enfoque proporcione informacién actualizada y relevante sobre las pérdidas
crediticias anticipadas, facilitando una mejor evaluacion del deterioro de activos financieros,
conforme a las directrices del IASB (IASB, 2022).

Por ello se han desarrollado estudios que mencionan que la consideracion del deterioro
constituye una componente fundamental del modelo contable, con el fin de facilitar la explicacion
de la imperativa gestion del eventual deterioro de valor de los activos y el método para ejecutar
dicho proceso, tal como lo menciona Carmona en su estudio “La Teoria del Excedente Limpio
Resignificado como Desafio de la Complejidad de la Informacion Financiera” desarrollado en el
afio 2013, indica que el proceso de adopcion legal de las NIIF ha sido promovido con el objetivo
de alinear la informacién corporativa con las necesidades de los inversores y el funcionamiento de
los mercados de valores (Carmona, 2013).

La utilidad de la informacion financiera para inversores y mercados se destaca por su
relevancia, que implica que las cifras contables deben ser informativas y tener un valor
significativo. Por ende, esto requiere la actualizacion periodica de las mediciones de activos y
pasivos para lograr una valoracion mas precisa del patrimonio y los valores cotizados que
representan la propiedad y deuda de las empresas, por lo que poner en practica esta normativa

impacta en las mediciones subsiguientes, buscando reconocer diversos riesgos y eventos
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economicos que afectan la situacion financiera, el desempefio financiero y los flujos de efectivo
de cualquier organizacién (Carmona, 2013).

En este contexto, la implementacion de una metodologia para la medicion de mdltiples
activos financieros, se presenta como un motor de la modernizacion de la informacion financiera
y, por tanto, de la adopcion de las NIIF.

2.1.3 PANORAMA ACTUAL DEL IHSS

Segln el Manual de Organizacion Administrativa del IHSS, estructuralmente cuenta con
un Comité Ejecutivo de Inversiones, dependiente de la Direccion Ejecutiva, el cual tiene como
objetivo la planificacién, organizacion, direccion, asesoramiento y ejecucion de la gestion de
inversiones de los fondos del IHSS. Estas inversiones deben enfocarse en la seguridad, rentabilidad
y liquidez, priorizando aquellas con mayor beneficio social y econdémico. Sus funciones
principales incluyen la preparacion de planes de inversion, cumplimiento de regulaciones legales,
aseguramiento del valor real de los fondos y su rentabilidad, colocacidon de fondos en diversas
modalidades financieras, preparacion de reportes sobre tasas de mercado, analisis detallado,
seleccion de ofertas de inversion y seguimiento mensual de las inversiones realizadas (IHSS,
2022).

El Comité Ejecutivo de Inversiones del IHSS dispone de una Unidad de Gestion de
Inversiones que desempefia un papel asesor y estratégico, dentro de su marco funcional se
encuentra en ejecutar la administracion, seguimiento y monitoreo de la estrategia de inversion del
IHSS, asegurando optimizacion, rentabilidad y adherencia a la normativa legal en inversiones tanto
nacionales como extranjeras. Sus funciones incluyen desde el analisis del mercado financiero,
preparacion de informes detallados sobre la cartera de inversiones, apoyo en capacitacion
relacionada con la gestion de activos de inversion, seguimiento y analisis detallado de las
inversiones, evaluacion de proyectos de la cartera de inversiones, y diversas funciones
relacionadas con la supervision, analisis y reporte de las actividades de inversion (IHSS, 2022).

Sobre lo anterior, el IHSS en su portafolio de inversiones al 31 de diciembre de 2022,
cuenta con los siguientes instrumentos financieros de inversion:

1. Certificado de Deposito a Plazo Fijo en Moneda Nacional (Lempira Hondurefio)

2. Certificado de Deposito a Plazo Fijo en Moneda Extranjera (D6lar Americano)
3. Bono Corporativo en Moneda Nacional (Lempira Hondurefio)
4

Bono Corporativo en Moneda Extranjera (Ddlar Americano)
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5. Letra del Banco Central de Honduras (Lempira Hondurefio)

6. Bono Gubernamental en Moneda Nacional (Lempira Hondurefio)
7. Bono Gubernamental en Moneda Extranjera (Délar Americano)

8. Bono del Sector Publico en Moneda Extranjera (Dolar Americano)
9. Fideicomisos en Moneda Nacional (Lempira Hondurefio)

10. Acciones en Moneda Nacional (Lempira Hondurefio)

11. Cuentas de Cheques en Moneda Nacional (Lempira Hondurefio)
12. Cuentas de Cheques en Moneda Extranjera (D6lar Americano)

De la lista anterior, el IHSS tiene diversificada sus inversiones en una (1) participacion en
acciones, veintiséis (26) bonos corporativos, cincuenta y tres (53) bonos gubernamentales de
Honduras (BGDH), ocho (8) bonos gubernamentales denominados en dolares estadounidenses,
veintitrés (23) inversiones de bonos del sector publico también en délares, una (1) inversién en
deuda referente al Centro Civico Gubernamental (CCG), doscientos doce (212) certificados de
depdsito a plazo fijo, ochenta y seis (86) en dolares, diecinueve (19) cuentas de cheques, un (1)
fideicomiso, cinco (5) letras del Banco Central de Honduras (BCH) y una (1) inversion en
propiedad, planta y equipo referente a las instalaciones del IHSS.

A lavez se evidencia que se han invertido en total, Treinta'y un mil ciento cuarenta millones
novecientos noventa y cinco mil setecientos veintidds con noventa y uno lempiras hondurefios
(HNL 31,140,995,722.91) y Tres mil ochocientos trece millones trescientos dieciséis mil setenta
y tres con setenta dolares americanos (USD 3,813,316,073.70). Esto refleja en primera instancia
que el 25.12% del total del fondo invertido es en moneda nacional, mientras que el restante
corresponde a montos invertidos en moneda extranjera.

La concentracion de las inversiones en moneda nacional por tipo de instrumento se derivan
en acciones que representan el 0.64% del total del valor del portafolio; bonos corporativos
constituyen el 3.51%; bonos gubernamentales de Honduras son la mayor participacion con un
44.33%; las inversiones en deuda, especificamente en proyectos como el centro civico
gubernamental, ocupan el 3.98%; los certificados de deposito a plazo fijo tienen una asignacion
significativa del 37.65%; las cuentas de cheques comprenden el 5.67%; los fideicomisos el 1.99%;
las letras del Banco Central de Honduras el 2.19%; y finalmente, la propiedad, planta y equipo

constituyen una porcién minima del 0.02%.
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El IHSS en promedio ha invertido en acciones con un rendimiento del seis por ciento
(6.00%), en bonos corporativos a un ocho punto treinta y nueve por ciento (8.39%), BGDH en
moneda nacional al once punto cuarenta y siete por ciento (11.47%), BGDH en ddlares
estadounidenses al cinco punto noventa y cuatro por ciento (5.94%), bonos del sector publico en
dolares al tres punto ochenta y nueve por ciento (3.89%), inversiones en deuda (CCG) al siete
punto sesenta por ciento (7.60%), certificados de deposito a plazo fijo al tres punto cincuenta por
ciento (3.50%), certificados de depdsito a plazo fijo en ddlares al tres punto veinte por ciento
(3.20%), cuentas de cheques al cero punto cincuenta y ocho por ciento (0.58%), fideicomisos al
trece por ciento (13.00%), y en letras del BCH al dos punto setenta y siete por ciento (2.77%).

Se ha obtenido rendimientos de HNL 22,513,799.03 en bonos corporativos, HNL
499,790,316.09 en bonos gubernamentales de Honduras, HNL 33,160,957.58 en bonos
gubernamentales de Honduras en dolares, HNL 1,104,259.08 en bonos del sector publico en
dolares, HNL 7,752,350.47 en inversiones en deuda para proyectos como el centro civico
gubernamental, HNL 19,918,530.30 en certificados de deposito a plazo fijo, y HNL 3,554,832.48
en certificados de depdsito a plazo fijo en ddlares. Ademas, se ha registrado un rendimiento de
HNL 316,590,345.75 en fideicomisos. El total general de rendimientos alcanza aproximadamente
HNL 1,808,770,781.68.

Sin embargo, las letras del Banco Central de Honduras han mostrado rendimientos nulos,
ya que los mismos no han llegado a la etapa de vencimiento, una vez se llegue a esta ultima, se
podra medir el total de la inversion mas los intereses. Asi también las Cuentas de Cheque conocidas
principalmente por su liquidez y facilidad de acceso para las transacciones diarias, tipicamente
ofrecen poco o ningun interés. Estan disefiadas para la gestion del efectivo cotidiano y no como
un instrumento de inversion para generar ingresos. En cuanto a las acciones, no ha llegado la fecha
de vencimiento correspondiente, la cual es hasta el afio 2036, por lo cual, a la fecha no puede
observarse el rendimiento en el portafolio de inversiones, mas si se puede calcular.

El portafolio de inversiones no incluye mediciones relativas al deterioro, la pérdida
esperada, o la estimacion o depreciacion de los instrumentos financieros de inversion. No obstante,
el Anexo No. 2 "Integracion de Inversiones Fondos de Capitalizacion Colectiva®, publicado por la
Comision Nacional de Bancos y Seguros (CNBS) a través de la Circular CNBS No. 029/2020, el
cual detalla las reformas al "Reglamento para la Inversion de los Fondos Publicos de Pensiones

por Parte de los Institutos de Prevision” en la Resolucion GES No. 651/11-08-2017, si dispone de
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una columna especifica para registrar informacion referente a la estimacion o depreciacion, la cual,
en el portafolio de inversiones del IHSS se encuentra vacia para cada instrumento.

La situacion actual indica que no se esta llevando a cabo la evaluacion del deterioro de los
activos financieros de inversion, lo cual es una medida crucial para determinar la disminucion en
su valor. A pesar de que la CNBS proporciona un formato especifico para registrar informacion
referente a la depreciacion, este no se esta completando de manera adecuada. Esta omision sefiala
que no se estd implementando los procesos necesarios para cuantificar la depreciacion y en
especifico el deterioro de los activos financieros. Es decir, hay una brecha entre las directrices
establecidas por la CNBS, el cumplimiento de las NIIF a través del Acuerdo Administrativo No.
189-2004 emitido por el Congreso Nacional y la préactica efectiva de la gestién de riesgos en lo
que concierne al seguimiento del valor de los instrumentos de inversion.

2.2. CONCEPTUALIZACION

2.2.1. COMITE DE BASILEA SOBRE SUPERVISION BANCARIA

El Comité de Basilea sobre Supervision Bancaria, establecido en 1974 por los gobernadores
de bancos centrales del Grupo de los Diez (G-10), es un foro internacional clave en la regulacion
y supervision bancaria. Sus Acuerdos, divididos en tres fases principales - Basilea I, 11 'y 1l -
representan hitos significativos en la evolucion de la supervision bancaria, cada uno adaptandose
a los retos y necesidades cambiantes del sector bancario y financiero global (Hull, 2018; Rose y
Hudgins, 2010).

Basilea I: Iniciado en 1988, este acuerdo marcé un giro crucial en la supervisién bancaria
al introducir requisitos de capitalizacién minimos, con el objetivo de fortalecer la solvencia de los
bancos y asegurar la estabilidad de los sistemas financieros. Basilea | estableci6 una relacién entre
el capital de los bancos y sus activos ponderados por riesgo, sentando las bases para una
supervisién bancaria mas estandarizada y robusta (Fondo Monetario Internacional, 2005).

Basilea II: Avanzando en la senda trazada por Basilea I, Basilea Il, introducido en los
primeros afios del siglo XXI, se centrd en el control de riesgos internos y en la suficiencia del
capital en funcion del perfil de riesgo de cada banco. Este acuerdo propuso procedimientos que
enfatizaban la evaluacion cualitativa de la gestion bancaria, complicando su operatividad en la
practica debido a la falta de homologacion internacional. Ademas, Basilea Il incorpord la
disciplina de mercado, exigiendo a las entidades bancarias mayor transparencia en su informacion

sobre perfil de riesgo, posicion y estructura de capital (Caruana, 2005; Marthans, 2005).
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Basilea I11: Como respuesta a la crisis financiera global de 2008, Basilea Il introdujo
medidas adicionales para fortalecer el sistema financiero, implementado de manera paulatina entre
2013 y 2019, incluyd un colchon contraciclico de capital de hasta un 2.5% y un coeficiente de
apalancamiento no basado en el riesgo, para limitar el endeudamiento excesivo de las instituciones
financieras. Basilea I11 también establecio nuevos estandares de liquidez para mejorar la resistencia
de las entidades de crédito ante perturbaciones de liquidez, y exigencias mas estrictas para el
capital por riesgo de crédito, especialmente en productos financieros complejos (Gonzalez, 2010).

En el marco de Basilea I11, se introduce la NIIF 9, marcando un cambio significativo en la
gestion de riesgos financieros, esta norma representa un avance importante en la contabilidad de
instrumentos financieros, especialmente en la manera de abordar el reconocimiento de pérdidas
crediticias. Bajo Basilea 11, la NIIF 9 instaura un modelo de pérdida esperada, que reemplaza el
enfoque de pérdida incurrida utilizado anteriormente; este cambio es parte de los esfuerzos de
Basilea Il para fortalecer el sistema bancario global, haciendo hincapié en una evaluacion mas
precisa y proactiva de los riesgos crediticios y mejorando asi la capacidad de respuesta de las
instituciones financieras ante posibles crisis (Sotelsek y Pavon, 2012).

Los Acuerdos de Basilea han desempefiado un papel crucial en la evolucién de la
supervision del sector financiera a nivel mundial. Aunque han fortalecido la estabilidad financiera,
los desafios persisten, particularmente en el contexto de un sector bancario cada vez mas
interconectado y globalizado. La adaptacion continua y la revision de estos acuerdos seran
esenciales para mantener su relevancia y eficacia en un entorno financiero en constante cambio.

2.2.2. NORMA INTERNACIONAL DE CONTABILIDAD 32 (NIC 32)

Inicialmente emitida en 1995 y con modificaciones posteriores, siendo la ultima en
diciembre de 2011, establece principios fundamentales para la presentacion de instrumentos
financieros en los estados financieros; esta norma se enfoca en la clasificacion de estos
instrumentos desde la perspectiva del emisor, diferenciando entre activos financieros, pasivos
financieros e instrumentos de patrimonio. La NIC 32 también trata aspectos como la compensacién
de activos y pasivos financieros, y proporciona directrices para la clasificacion de intereses,
dividendos, y ganancias o pérdidas relacionadas (IFRS Foundation, 2011).

Uno de los aspectos clave de la NIC 32 es su enfoque en determinar la sustancia econémica
de los acuerdos contractuales para clasificar los instrumentos financieros. Un instrumento de

patrimonio se define como un contrato que evidencia un interés residual en los activos de una
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entidad después de deducir todos sus pasivos. Ademas, la norma aborda el tratamiento contable de
instrumentos financieros compuestos y acciones propias en cartera, ofreciendo guias para distribuir
el valor razonable inicial entre los componentes de pasivo y patrimonio (KPMG, 2022).

La NIC 32 es esencial en la contabilidad financiera para la presentacion y revelacion de
instrumentos financieros en estados financieros, ofreciendo directrices claras sobre su
contabilizacion y clasificacion. Esta norma orienta a las empresas en la diferenciacion de
instrumentos financieros como pasivos financieros o patrimonio, basandose en definiciones
especificas y estableciendo cuando pueden compensarse activos y pasivos financieros. Ademas, la
NIC 32 se alinea y complementa con otras normativas importantes como la NIIF 9 y la NIC 39,
asegurando coherencia y comprension en el tratamiento contable de los instrumentos financieros,
lo cual es crucial para la transparencia y precision en los informes financieros.

2.2.3. NORMA INTERNACIONAL DE CONTABILIDAD 39 (NIC 39)

La Norma Internacional de Contabilidad NIC 39, fue efectiva desde el 1 de enero de 2005,
esta sentd las bases para el tratamiento contable de activos y pasivos financieros y fue sustituida
por la NIIF 9, emitida en julio de 2014 (IFRS Foundation, 2011). El propoésito de la NIC 39 es
proporcionar guias sobre como reconocer, desreconocer y medir los activos y pasivos financieros.
Segun esta norma, los instrumentos financieros deben valorarse inicialmente al valor razonable en
la fecha de su adquisicion o emision. Posteriormente, los activos financieros se clasifican en cuatro
categorias: mantenidos para negociar, inversiones mantenidas hasta el vencimiento, activos
financieros disponibles para la venta y préstamos y partidas por cobrar.

Cada categoria tiene su propio método de medicion posterior, ya sea al valor razonable o
al costo amortizado, con algunas excepciones especificas para inversiones en instrumentos de
patrimonio que no se negocien en un mercado activo. Los pasivos financieros, por otro lado, se
miden en su mayoria al costo amortizado, a excepcion de ciertos pasivos designados a valor
razonable con cambios en resultados y los pasivos derivados. La norma también establece coémo
se debe contabilizar las coberturas y como se reconoce la baja de activos y pasivos financieros
(IFRS Foundation, 2011).

2.2.4. NORMA INTERNACIONAL DE INFORMACION FINANCIERA 13(NIIF 13)

La Norma Internacional de Informacion Financiera 13 (NIIF 13), también conocida como
la Norma de Medicion del Valor Razonable, es un marco esencial en la contabilidad financiera

para la medicion y divulgacion del valor razonable de activos y pasivos en los estados financieros.
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Emitida por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad en mayo de 2011 y vigente
desde el 1 de enero de 2013, esta norma es crucial para las NIIF que requieren o permiten
mediciones o revelaciones de valor razonable (Deloitte, 2014; PwC, 2016).

La NIIF 13 define el valor razonable como el precio que se recibiria por vender un activo
0 el precio que se pagaria por transferir un pasivo en una transaccion ordenada entre participantes
del mercado en la fecha de medicion. Este concepto se basa en la nocion de “precio de salida”,
enfocandose en las condiciones normales del mercado méas que en circunstancias especificas de la
entidad. Para facilitar la medicién del valor razonable, la NIIF 13 establece una jerarquia de tres
niveles, mismas que estan detalladas en la Tabla 2 (KPMG, 2014).

La NIIF 13 tiene un impacto significativo en como las empresas miden y divulgan el valor
razonable, particularmente en lo que respecta a activos y pasivos financieros. Las empresas deben
revelar los supuestos claves utilizados al reconocer los activos a valor razonable, y estas
mediciones pueden incluir diversos escenarios, como aquellos afectados por riesgos.

2.2.5. NORMA INTERNACIONAL DE INFORMACION FINANCIERA 9 (NIIF 9)

La Norma Internacional de Informacion Financiera NIIF 9, lanzada en julio de 2014,
representa una evolucion significativa en el tratamiento de los instrumentos financieros,
reemplazando a la NIC 39 que habia estado en vigor desde el 1 de enero de 2005. Esta norma, que
entrd en aplicacion para los periodos anuales iniciando el 1 de enero de 2018, aunque se permite
su implementacion anticipada, establece pautas para el reconocimiento, la valoracion, el deterioro,
la baja en cuentas y la contabilizacion de coberturas generales (IASB, 2014).

La NIIF 9 introduce un enfoque inicial para la medicion de todos los instrumentos
financieros al valor razonable, incluyendo o excluyendo los costos de transaccion en funcién de si
se miden o no al valor razonable con cambios en los resultados del periodo. Posteriormente, estos
activos se miden segun uno de los tres enfoques: costo amortizado, valor razonable con cambios
en otro resultado integral, o valor razonable con cambios en resultados. Esta norma clasifica los
activos financieros, previamente contemplados en la NIC 39, en dos grupos: los medidos al costo
amortizado y aquellos medidos al valor razonable. Un aspecto clave de la NIIF 9 es su enfoque en
el modelo de negocios para la gestion de activos financieros, aunque no altera el tratamiento
contable basico para los pasivos financieros establecido en la NIC 39 (Deloitte, 2015).

En cuanto a la baja de cuentas, un activo financiero se elimina cuando expiran los derechos

contractuales o se transfieren, mientras que un pasivo financiero se elimina cuando se extingue o
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expira la obligacion contractual. Ademas, la NIIF 9 mantiene la excepcidn de la NIC 39 para la
cobertura del valor razonable de una exposicion a la tasa de interés y permite a las entidades elegir
entre los requisitos de contabilidad de coberturas de la NIIF 9 o continuar con los de la NIC 39
(IASB, 2014).

Uno de los cambios mas significativos de la NIIF 9 es su modelo de deterioro, que se basa
en las pérdidas esperadas en lugar del modelo de pérdidas incurridas de la NIC 39. Este cambio
implica una aproximacién méas proactiva y preventiva al reconocimiento de las pérdidas por
deterioro en los instrumentos financieros (IASB, 2014).

Tabla 1: Deterioro “Pérdidas Esperadas Versus Pérdidas Incurridas”.

Criterio NIC 39 NIIF 9
L Se reconoce la pérdida incurrida estimada para

Reconocimiento . . - . .
N . toda la vida del instrumento. No se aplica el Fase 1: Se reconoce la pérdida esperada
inicial del riesgo . L

- reconocimiento de pérdida esperada en la fase en 12 meses.
de crédito N

inicial.

Incremento No aplica el concepto de seguimiento del riesgo Fase 2: Se reconoce la pérdida esperada

durante toda la vida del instrumento
cuando hay un incremento significativo
del riesgo de crédito.

Medicién de la La pérdida incurrida se estima para toda la vida | Fase 3: Se reconoce la pérdida esperada
pérdida del instrumento financiero basada en evidencia | durante toda la vida del instrumento,
esperada de un evento de pérdida. aplicada a instrumentos deteriorados.
Fuente: (Deloitte, 2015).

2.2.5.1. DETERIORO

El concepto de deterioro segun la NIIF 9, como lo describe la IFRS Foundation (2014), se

significativo del | de crédito de forma significativa después del
riesgo de crédito | reconocimiento inicial.

centra en la anticipacion y reconocimiento de las pérdidas crediticias esperadas en los instrumentos
financieros, esta normativa marca una transicion significativa del modelo de pérdidas incurridas
de la NIC 39. Bajo la NIIF 9, el deterioro se aplica tanto a los instrumentos de deuda valorados a
precios de mercado con cambios en otro resultado integral como a los valorados al costo
amortizado. El objetivo es identificar y contabilizar las pérdidas crediticias anticipadas a lo largo
de la vida atil de los activos financieros, especialmente en situaciones donde el riesgo crediticio
ha aumentado significativamente desde la adquisicion.

El modelo permite una evaluacién tanto individual como colectiva e incluye informacién
relevante y proyecciones confiables. Las perdidas esperadas se calculan para un periodo de 12
meses y para toda la duracion del activo, basandose en la diferencia entre los flujos de efectivo
contractuales y los esperados, descontados a valor presente, considerando eventos histéricos,

condiciones actuales y proyecciones futuras (IFRS Foundation, 2014; Sotelsek y Pavon, 2012).
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Por otro lado, Ortiz (2017) define el deterioro de valor de un activo financiero como la
situacién en la que su cantidad recuperable es menor que su valor en libros, siendo esta diferencia
la pérdida por deterioro. La NIIF 9 detalla que esta pérdida crediticia es la diferencia entre los
flujos de efectivo contractuales y los esperados, ambos descontados al tipo de interés efectivo; para
que un activo financiero esté sujeto al modelo de pérdida esperada de la NIIF 9, debe cumplir con
ciertos criterios de inclusion, este modelo se aplica a una gama de activos financieros, como los
medidos a coste amortizado y aquellos medidos obligatoriamente a valor razonable con cambios
en el patrimonio neto, entre otros.

El célculo de las pérdidas esperadas se basa en la probabilidad de incumplimientos dentro
de los 12 meses posteriores a la fecha de presentacion de estados financieros o a lo largo de la vida
del activo si el riesgo crediticio ha aumentado significativamente. Barriocanal (2017) subraya que
el aumento del riesgo se mide en relacion con la probabilidad de incumplimiento,
independientemente de si el crédito estd totalmente garantizado o no; asimismo, menciona
indicadores que reflejan cambios en el riesgo crediticio, como garantias, modelos de gestion de
riesgos, ratings crediticios, entre otros (Ortiz, 2017; Barriocanal, 2017).

Respecto a pérdidas crediticias anticipadas, en la NIIF 9 se contempla una excepcion para
activos financieros con deterioro preexistente al momento de su compra o creacion. Para estos
activos, se reconoce de forma completa las variaciones en las pérdidas crediticias esperadas a lo
largo de su vida util, iniciando desde su reconocimiento inicial. Esta accion se efectda a través de
una provision para pérdidas, registrando todos los cambios como ganancias o pérdidas en los
estados financieros. Es importante sefialar que las mejoras en las expectativas crediticias de estos
activos se tratan como ganancias por deterioro, incluso cuando los flujos de efectivo esperados
excedan las estimaciones iniciales (Barriocanal, 2017).
2.2.5.2. MODELO DE NEGOCIO

La NIIF 9 juega un papel crucial en la clasificacion, medicién y reconocimiento de los
activos financieros, adaptandose dindmicamente a los distintos modelos de negocio y flujos de
efectivo de las entidades; segun Deloitte (2015), el modelo de negocio bajo la NIIF 9 no se limita
a las intenciones de la direccion sobre activos individuales, sino que contempla la gestion de grupos
de activos, reflejando las estrategias globales de la entidad.

La NIIF 9, en su Apéndice B, destaca que el modelo de negocio debe evidenciarse mediante

hechos observables y préacticas de gestion, considerando aspectos como el rendimiento de los
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activos, los riesgos que influyen en este rendimiento, y el sistema de retribucion de los gestores;
este enfoque proporciona flexibilidad y precision en la medicion de los activos financieros,
especialmente cuando se registran a valor razonable, considerando las ganancias o pérdidas como
parte del patrimonio de la entidad.

Ortegdn (2017) resalta que la NIIF 9 mejora la presentacion y organizacion de los Estados
Financieros; esta norma no solo atiende a los principios de transparencia y responsabilidad, sino
que también establece clasificaciones méas amplias para los distintos instrumentos financieros,
incluyendo contratos de garantia y compromisos de préstamo. Con la NIIF 9, se adopta un anélisis
mas amplio que el proporcionado por la NIC 39, facilitando una mejor alineacion entre la gestion
de riesgos y la contabilidad.

En cuanto a la clasificacion de activos financieros propuesta por la NIIF 9, se identifican
tres modelos de negocio (IFRS Foundation, 2014):

- Instrumentos de deuda mantenidos para cobrar flujos de efectivo contractuales, medidos al
costo amortizado.

- Instrumentos de deuda gestionados tanto para el cobro como para la venta, medidos al valor
razonable con cambios en otro resultado integral.

- Demas instrumentos de deuda, medidos al valor razonable con cambios en la cuenta de
pérdidas y ganancias, con la opcion de designar un activo financiero al valor razonable en
el reconocimiento inicial.

La NIIF 9 también introduce un nuevo modelo de deterioro basado en pérdidas esperadas,
anticipando posibles pérdidas futuras. Este modelo permite registrar provisiones de deterioro de
manera anticipada y progresiva, basadas en experiencias historicas y andlisis de la informacion
actual de la cartera, reduciendo el impacto drastico en la calidad de los créditos.

Por otro lado, en comparacion con la NIC 39, que utilizaba distintos métodos de
reconocimiento, la NIIF 9 establece que ciertos activos, como cuentas comerciales o
arrendamientos, se registren bajo el método de pérdidas esperadas. Inicialmente, los activos se
reconocen por su valor razonable, excepto las cuentas por cobrar, que se registran a costo
amortizado. Posteriormente, se reconoce el deterioro de los activos, ya sean medidos a costo
amortizado o a valor razonable. Aunado, la NIIF 9 exige que, en cada presentacion de los Estados
Financieros, la entidad revele la pérdida esperada actualizada, reflejando de manera precisa y

actualizada el valor esperado del activo.
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2.2.5.3. PORTAFOLIO DE INVERSION

Para Delgado y Durango (2018) los portafolios de inversion son estructuras financieras

disefiadas para minimizar el riesgo mientras se maximizan los retornos. La creacion de un

portafolio efectivo requiere inicialmente identificar los titulos a comprar y determinar la cantidad

a invertir en cada uno. La seleccion de estos activos se basa en tres factores clave: liquidez,

rentabilidad y riesgo. Los activos mas liquidos generalmente corresponden a aquellos con mayor

namero y volumen de transacciones en mercados desarrollados; de esta forma la rentabilidad, se

refiere a los beneficios obtenidos de una inversion. La gestion de estos portafolios, como sefiala

Garcia (2013), es un componente crucial de la administracion de inversiones y abarca varias fases:

Analisis de titulos basado en rentabilidad esperada, volatilidad y covarianza.

Evaluacién de carteras en términos de rendimientos potenciales, riesgos y montos
invertidos.

Seleccion de la cartera 6ptima, alineada con las preferencias y metas de los inversores.

Este enfoque holistico permite a los inversores estructurar sus inversiones de manera

eficiente, equilibrando cuidadosamente los elementos de liquidez, rentabilidad y riesgo para

lograr sus objetivos financieros.

La NIC 32, en su parrafo 11, detalla que un activo financiero es cualquier que se identifique

de alguna de las siguientes maneras (IFRS Foundation, 2005):

Efectivo.

Un instrumento de patrimonio de otra entidad.

Un derecho contractual para recibir efectivo o cualquier otro activo financiero de otra
entidad; realizar intercambio, de activos o pasivos financieros, en condiciones que sean
favorables para la entidad.

Un contrato que puede ser liquidado utilizando instrumentos de patrimonio propios de la
entidad.

De acuerdo con la NIC 32, parrafo GA4, son ejemplos comunes de activos financieros, los

cuales segun se indicé anteriormente representan un derecho contractual a recibir efectivo en el

futuro, asi como de pasivos financieros, que representan una obligacion contractual de entregar

efectivo en el futuro, los siguientes (IFRS Foundation, 2005):

Cuentas por cobrar y por pagar de origen comercial.

Pagarés por cobrar y por pagar.
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- Préstamos por cobrar y por pagar.

- Obligaciones o bonos por cobrar y por pagar.
2.2.5.4. CLASIFICACION Y MEDICION DE ACTIVOS FINANCIEROS
a) Medicion inicial de activos financieros

Como lo explica Morales (2017) en la NIIF 9, se establece una distinciéon entre la
valoracion inicial y la valoracion posterior de los instrumentos financieros, la valoracion inicial
corresponde al monto con el que se registra un instrumento financiero en el balance en su primer
dia, mientras que la valoracion posterior se refiere al modelo de valoracion aplicado a este
instrumento durante la elaboracion de los Estados Financieros, hasta su eliminacion del balance.
Generalmente, los activos y pasivos financieros se valoran a su valor razonable. Sin embargo, si
un activo o pasivo financiero no se registra a valor razonable con cambios en resultados, se deben
incluir los costos de transaccion que estén directamente relacionados con su adquisicion o emision.
b) Clasificacion y medicidn posterior de activos financieros

La NIIF 9 introduce una metodologia de clasificacion para activos financieros,
fundamentada en dos aspectos clave detallados en el glosario adjunto al trabajo de Morales (2017):
1. Las caracteristicas de los flujos de efectivo contractuales de los activos.

2. El modelo de negocio de la entidad.

Antes de clasificar un instrumento financiero, se deben realizar dos evaluaciones:

1. Test del modelo de negocio: Este examen analiza como la entidad gestiona sus activos
financieros para generar flujos de efectivo. Se consideran escenarios razonablemente esperados,
excluyendo situaciones de estrés (Morales, 2017).

2. Test de flujos contractuales: Como sefiala Morales (2017), este test verifica si los flujos
contractuales consisten Unicamente en pagos de principal e intereses de un instrumento de deuda
simple.

La clasificacion y la valoracion inicial del activo financiero se determinan segin el modelo
de negocio y los tipos de flujos de efectivo. La NIIF 9 especifica en su cuarto capitulo las siguientes
categorias de medicion posterior:

1. A coste amortizado.
2. Valor razonable con cambios en el patrimonio neto.
3. Valor razonable con cambios en resultados.

Los criterios para aplicar cada tipo de valoracion son (IFRS Foundation, 2014):
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1. Unactivo se mide a coste amortizado si el objetivo es mantener el activo para obtener flujos
de efectivo contractuales y si los flujos del contrato son pagos de principal e intereses.

2. Un activo se mide a valor razonable con cambios en otro resultado integral si el modelo de
negocio busca obtener flujos contractuales y vender activos financieros, y los flujos del
contrato son pagos de principal e intereses.

3. Unactivo se mide a valor razonable con cambios en resultados si no se ajusta a otro modelo
de negocio.

Ademas, la NIIF 9 permite ciertas excepciones al criterio estandar basado en el modelo de
negocio y flujos de efectivo, aplicables de manera irrevocable en la valoracion inicial:

1. Un instrumento de patrimonio no destinado a negociacion puede valorarse a valor
razonable con cambios en otro resultado integral. En su venta, los importes reconocidos en
patrimonio no se reclasifican a la cuenta de resultados, sino a dividendos.

2. La valoracion de un activo financiero a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias se aplica cuando reduce o elimina una asimetria contable, conocida como “Fair
value option”.

La figura 1, resume el régimen de calificacion de activos recogido en la NIIF 9:

Activo Financiero (NIIF 9)

¢Los flujos de efectivo contractuales son solamente pagos de principal e intereses?

¢ Cuail es el objetivo del modelo de negocio para obener los flujos de efectivo contractuales?

NO
¢Soélo cobrar? ¢Cobrar y Vender?
SI Sl
\4
. . Activos financieros a valor Activos financieros a valor
Activos financieros a costo B .
. razonable con cambios en otro razonable con cambios en
amortizado .
resnltado integral el resultados

Figura 1: Proceso para la calificacion de activos financieros bajo la NI1F 9.
Fuente: Elaboracidn propia obtenido de (Deloitte, 2015).
2.2.5.5. METODO DEL INTERES EFECTIVO
La NIIF 9, especificamente en su seccién 4.1.1, establece el método del interés efectivo

como el procedimiento estandar para calcular el costo amortizado de un activo o pasivo financiero
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y para reconocer los ingresos o gastos por intereses en el estado de resultados de la entidad. Este
método se encarga de distribuir el interés a lo largo del tiempo de vida del activo o pasivo
financiero, proporcionando una medida de rendimiento financiero méas precisa y uniforme a lo
largo del periodo correspondiente (IFRS Foundation, 2014).
2.2.5.6. TASA EFECTIVA

La tasa de interés efectiva se refiere a la tasa de descuento que iguala los flujos de efectivo
futuros esperados de un activo o pasivo financiero con su valor en libros actual. Para determinar
esta tasa, es necesario estimar todos los flujos de efectivo futuros esperados, basandose en los
términos contractuales del instrumento financiero, excluyendo las pérdidas crediticias previstas.
Esta tasa incorpora varios elementos como comisiones, intereses, costos de transaccion y otros
posibles descuentos o primas (IFRS Foundation, 2014).
2.2.5.7. RECLASIFICACION DE ACTIVOS FINANCIEROS

La NIIF 9 sefiala que la reclasificacion de activos financieros entre diferentes categorias es
un evento excepcional, que solo se da cuando hay un cambio significativo en el modelo de negocio
de la entidad, como resultado de eventos externos relevantes (IFRS Foundation, 2014).
2.2.5.8. JERARQUIA DE NIVEL

En el contexto de la medicion del valor razonable, la Norma Internacional de Informacion
Financiera 13 establece una jerarquia de tres niveles que categoriza las fuentes de informacién
utilizadas para realizar dicha medicion. Esta jerarquia tiene como fin garantizar la transparencia y
consistencia de las valoraciones, proporcionando un marco claro para la clasificacion de los datos
utilizados en la determinacion del valor razonable de activos y pasivos financieros. A continuacion,

se presenta la tabla 2, que describe cada uno de los niveles de esta jerarquia (IFRS Foundation,

2011):
Tabla 2: Jerarquia de tres niveles que categoriza las fuentes de informacion
Nivel Descripcion
Precios cotizados sin ajustar en mercados activos para activos o pasivos idénticos a los que la
Nivel 1 entidad tiene acceso en la fecha de medicion. Estos ofrecen la evidencia més fiable del valor
razonable y se utilizan sin modificacion siempre que estén disponibles.
Datos que, aunque no son precios cotizados, son observables para el activo o pasivo, ya sea
Nivel 2 dirgctamente_o ind!re_ctamente. Esto incluye_ precios en mer(_:ados menos activos, precios para
activos o pasivos similares en mercados activos, y otras variables observables como tasas de
interés y diferenciales de crédito.
Precios o valoraciones basados en datos no observables para el activo o pasivo, los cuales se
Nivel 3 utilizan guando las f_ugntes observables no esta'}n disp(_)niples. Esto implica que las valor_agiones se
basan més en suposiciones y modelos y se aplican principalmente cuando hay poca actividad de
mercado para el activo o pasivo en la fecha de medicion.

Fuente: (IFRS Foundation, 2011).
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Estos niveles proporcionan un marco para el grado de juicio y subjetividad involucrado en
las valoraciones de valor razonable y son fundamentales para los informes financieros y la
divulgacién de informacidn por parte de las entidades.
2.2.5.9. SOLO PAGO PRINCIPAL E INTERESES (SPPI)

La prueba SPPI es un criterio clave en la NIIF 9 que evalla si los flujos de efectivo
contractuales de un instrumento financiero se limitan a pagos de principal e intereses. La normativa
reconoce que el interés refleja no solo la compensacion por el tiempo y el riesgo crediticio asociado
al monto principal sino también otros factores inherentes a la concesion del crédito, como riesgos
de liquidez, costos administrativos y margenes de ganancia (Deloitte, 2016).

Para gue los flujos de caja contractuales de un instrumento se consideren como SPPI, estos
no deben diferir significativamente de los flujos de caja de un instrumento similar cuando no se
descuentan. Paredes (2014) sugiere que esta evaluacion garantiza que los flujos reflejen
Unicamente el pago del principal e intereses. Bajo la NIIF 9, especificamente en el parrafo 4.1.3,
se define que:

- El "principal” es el monto invertido inicialmente, ajustado por reembolsos y
amortizaciones, es decir, el valor razonable del activo financiero al momento de su
reconocimiento inicial.

- "Interés" es la retribucion por el uso de los fondos prestados durante un periodo especifico
de tiempo. Incluye el valor temporal del dinero, el riesgo crediticio inherente al monto
principal aun no pagado, otros riesgos basicos de préstamo y costos asociados, y un margen
de ganancia.

La prueba SPPI es fundamental para determinar la clasificacion apropiada de los
instrumentos financieros seguin laNIIF 9y, por tanto, para la correcta contabilizacion de los activos
financieros en los estados financieros de las entidades.

Intereses sobre el principal pendiente

Reintegro del Principal + @

Otros riesgos o
costes basicos del
prestamista

Valor temporal Riesgo de
del dinero crédito

Figura 2: Test de s6lo pagos principal e intereses (SPPI).
Fuente: (Deloitte, 2015).
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2.2.5.10. RIESGO EN INVERSIONES FINANCIERAS

El riesgo en las inversiones, segin Olarte (2006), se define como la variabilidad o
incertidumbre en el retorno de una inversion, con una correlacién general entre mayor riesgo y
mayor rentabilidad (p.348). De Lara (2005) explica que la medicion efectiva del riesgo implica
cuantificar la probabilidad de pérdidas futuras, siendo crucial en la toma de decisiones bajo
incertidumbre (p.13).

Por su parte, Herrera y Teran (2008) describen el riesgo financiero como la posibilidad de
eventos que generen pérdidas, impactando el valor econémico de las instituciones, lo que incluye
la probabilidad de incumplimiento de pagos por parte de deudores (p.142). Arias et al. (2006)
amplian esta definicion, identificando el riesgo financiero como la incertidumbre relacionada con
el valor o retorno de una posicion financiera, subrayando que el riesgo, inherente a la incertidumbre
de eventos futuros, no puede eliminarse completamente, por lo que es crucial adoptar estrategias
efectivas para su manejo (p.275).

La gestion de riesgos, como indican Herrera y Teran (2008), implica el uso de técnicas y
herramientas para maximizar el valor econémico en un entorno incierto (p.143). Este concepto es
fundamental en la evaluacion y aplicacién de procesos normativos. La investigacion sobre el riesgo
financiero ha sido ampliamente desarrollada por autores como Sarmiento y Vélez (2007) en la
teoria del riesgo en mercados financieros, y por Caird y Gomez (2015) en el anélisis del
microcrédito desde enfoques financieros y sociales.

Moran et al. (2021) enfatizan que las organizaciones deben desarrollar estrategias
planificadas para la gestion de los riesgos financieros durante la operaciéon del negocio. Esto
incluye la identificacion y evaluacion de riesgos financieros, la deteccion de riesgos inusuales o
emergentes y la adopcion de metodologias de medicion de riesgos alineadas con la politica
empresarial. Ademas, es crucial analizar y entender los informes de riesgos financieros, establecer
limites aceptables de exposicion, riesgo o pérdida, y cuantificar con precision las posibles pérdidas.

Es fundamental en las organizaciones clasificar y manejar adecuadamente los riesgos, lo
cual impacta significativamente en la eficiencia y efectividad de sus operaciones financieras
(Valenciay Zambrano, 2017). Adicionalmente, para una gestion efectiva del riesgo financiero, es
necesario comprender y sintetizar las clasificaciones proporcionadas por Gaytan (2018) y Olarte

(2006); esta clasificacion, esencial en la identificacidn precisa de los riesgos y su impacto en el
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rendimiento financiero, se detallara y conceptualizara a continuacion, abarcando las diferentes

categorias de riesgos financieros.

Riesgo Financiero

Riesgo de Mercado Riesgo de Liquidez Riesgo de Crédito Riesgo Operativo Riesgo Legal
Riesgo Cambiario Riesgo Emisor

A
Riesgo de Tasa de
Interés

Figura 3: Clasificacion de Riesgo Financiero
Fuente: Elaboracion propia obtenido de (Gaytan, 2018; Olarte, 2006).

- Riesgo de Mercado: Este riesgo se refiere a la posibilidad de pérdida debido a cambios en
las condiciones del mercado, incluyendo variaciones en precios del mercado, tasas de
interés y tipos de cambio (Hull, 2012; Fabozzi, 2012). Afecta a todos los tipos de
inversiones financieras y es considerado en la medicion del valor justo de instrumentos
financieros segun NIIF 9. Aunado, este riesgo comprende una sub clasificacion de riesgos:

e Riesgo Cambiario: El riesgo de tipo de cambio, explicado por Madura (2012), Eun
y Resnick (2011), surge de las fluctuaciones en el valor de activos y pasivos en
moneda extranjera, y es considerado por la NIIF 9 al valorar instrumentos
financieros en divisas.

e Riesgo de Tasa de Interés: Para Hull (2012) y Fabozzi (2012), el riesgo de tasa de
interés es un componente critico del riesgo de mercado, relacionado con la
posibilidad de pérdida financiera por variaciones en las tasas, pudiendo tener
efectos adversos en los ingresos financieros netos de la entidad.

- Riesgo de Liquidez: Se relaciona con la capacidad de una entidad para cumplir con sus
obligaciones financieras a corto plazo. La NIIF 9 lo considera crucial para la sostenibilidad
financiera y la capacidad de cumplir con obligaciones financieras (Olarte, 2006).

- Riesgo de Crédito: Para Gaytan (2018) y Olarte (2006), el riesgo de crédito implica la

posibilidad de que una contraparte en una transaccion financiera no cumpla con sus
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obligaciones; pudiéndose subdividir en riesgo emisor, riesgo contraparte y riesgo pais; para

fines del presente estudio, se conceptualizara riesgo de emisor:

¢ Riesgo Emisor: Para Madura (2012), el riesgo emisor es una consideracion critica en los
mercados financieros, refiriéndose a la perdida potencial asociada con el incumplimiento
del pago de obligaciones por parte del emisor de deuda, como consecuencia de
insolvencia, iliquidez o quiebra absoluta. Las agencias calificadoras, como Standard &
Poor’s, Moody’s y Fitch, desempefian un papel crucial en la evaluacién del riesgo de
crédito de los emisores, otorgando calificaciones especificas basadas en andlisis de la
capacidad del emisor para obtener beneficios y su habilidad para cumplir con
compromisos financieros.

Estas valoraciones dependen de varios factores, incluyendo los ratios de balance y
coeficientes como liquidez, solvenciay cobertura del servicio de la deuda. La calificacion de riesgo
proporcionada por estas agencias es una herramienta importante para los inversionistas y los
emisores, ofreciendo una opinién profesional e independiente sobre la seguridad del pago de
intereses y capital de los instrumentos financieros (Madura, 2012).

Aunque la calificacion de riesgo no es una recomendacién de inversion ni una garantia de
emision, si constituye un factor complementario que ayuda en la toma de decisiones. La existencia
de diferentes agencias de calificacién requiere un 'mapeo’ o busqueda de equivalencia en sus
calificaciones para una evaluacion mas uniforme y comprensible en los mercados locales e
internacionales.

- Riesgo Operativo: Este riesgo surge de fallas en sistemas, procesos, personal o eventos
externos, incluyendo fraude; la NIIF 9 requiere una evaluacién integral de estos riesgos
(Gaytan, 2018).

- Riesgo Legal: Segun Gaytan (2018) y Olarte (2006), la inclusion del riesgo legal en este
marco de la NIIF 9 se justifica debido a su impacto significativo en las pérdidas crediticias
potenciales. Estos riesgos incluyen, pero no se limitan a, el incumplimiento de leyes y
regulaciones, la interpretacion erronea de las normativas legales, especialmente en
contextos internacionales, y las consecuencias de resoluciones judiciales o
administrativas adversas.

Para comprender mejor el impacto de los riesgos legales en la evaluacion de las pérdidas

crediticias bajo NIIF 9, es esencial analizar cémo interactian con diversas condiciones
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macroeconomicas, representadas por indicadores clave del entorno hondurefio. Estos indicadores
incluyen la Inflacion e indice de Precios al Consumidor (IPC), tasa de politica monetaria, tasa de
cambio oficial y el Producto Interno Bruto (PIB).

2.2.6.LA MACROECONOMIA Y SU RELACION CON LA NIIF 9

Macroeconomia, segun Blanchard y Johnson (2013), se puede definir como el estudio de
la economia en su conjunto, centrandose en variables agregadas como el ingreso nacional, el nivel
general de precios, el desempleo y las tasas de interés; esta disciplina busca comprender como
funcionan y se relacionan estas variables a nivel de toda una economia, asi como como responden
a politicas econdmicas y otras perturbaciones del entorno. Alineados, Samuelson y Nordhaus
(2010), manifiestan que la macroeconomia es la rama de la economia que estudia el
comportamiento y desempefio de una economia a nivel agregado o total, analizando variables
como el producto interno bruto (PIB), la inflacion, el desempleo, la inversion agregada, el consumo
total, entre otras.

La macroeconomia adquiere una importancia crucial, en este estudio relacionado con el
deterioro de los instrumentos financieros bajo la NIIF 9, esto se debe a que el deterioro de activos
financieros puede estar influenciado por factores macroeconémicos, como tasas de desempleo,
crecimiento del PIB, inflacidn, tasas de interés, precios de propiedades, etc.; por lo tanto, entender
cdmo estos factores macroecondmicos afectan la salud financiera de las entidades y sus activos es
fundamental para evaluar y gestionar adecuadamente el deterioro.

Bajo el modelo de pérdidas crediticias esperadas de la NIIF 9, las entidades deben
incorporar informacion razonable y sustentable, incluyendo datos actuales y proyecciones de
factores macroeconémicos, que sean relevantes para estimar los flujos de efectivo futuros al
evaluar el riesgo crediticio; esto implica considerar, al determinar si el riesgo crediticio de un
instrumento financiero ha aumentado significativamente desde su reconocimiento inicial, la
probabilidad de incumplimiento, la cual esta influida por las condiciones macroeconémicas
actuales y proyectadas (IFRS Foundation, 2014).

Cambios adversos actuales o esperados en condiciones macroecondémicas pueden indicar
que ha habido un aumento significativo en el riesgo crediticio de los activos financieros, lo que
llevaria a reconocer pérdidas crediticias esperadas durante el tiempo de vida del activo (IFRS
Foundation, 2014).
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Para, KPMG (2016), el entorno macroeconémico influye en la capacidad de los prestatarios
para cumplir con sus obligaciones crediticias, un deterioro econémico aumenta el riesgo de
incumplimiento, requiriendo mayores provisiones por deterioro. En esta misma direccion,
Moody's Analytics (2018), destacan que las correlaciones positivas entre las condiciones
macroeconomicas y los incumplimientos en créditos subrayan la necesidad de considerar el
entorno econdémico en la estimacion de pérdidas crediticias bajo NIIF 9; los cambios adversos
pueden incrementar el riesgo de incumplimiento, exigiendo mayores provisiones.

Por lo precitado, para Deloitte (2018), es responsabilidad de la gerencia financiera elegir
escenarios que contemplen las condiciones macroeconémicas apropiadas y probabilidades de
ocurrencia al estimar pérdidas esperadas con base a NIIF 9, y la evaluacion debe de documentarse.

Mankiw (2014), asi como Samuelson y Nordhaus (2010), describen las condiciones
macroecondmicas como los patrones y tendencias generales en la economia, incluyendo factores
como el crecimiento econémico, la inflacion, el desempleo, y las politicas fiscales y monetarias;
estas condiciones son esenciales para entender el desempefio general de una economia y son
fundamentales para formular politicas econémicas. A continuacion, se describen las siguientes
condiciones macroecondémicas consideradas en el presente estudio:

- Inflacién e indice de Precios al Consumidor (IPC): La inflacion es el aumento

generalizado y sostenido de los precios de bienes y servicios en un periodo de tiempo.
Ambas fuentes coinciden en que el IPC es una herramienta clave para medir la inflacion,
reflejando el costo de vida de los hogares al registrar el precio de una canasta estandar de
bienes y servicios (Blanchard y Johnson 2012; Baumol y Blinder 2012).

- Liquidez del Sistema Financiero: La liquidez del sistema financiero, como la describe
Mishkin (2013), Cecchetti y Schoenholtz (2014), se refiere a la facilidad con la que se
pueden realizar transacciones y convertir activos en efectivo, las disponibilidades
mensuales indican los recursos liquidos disponibles, siendo crucial para la estabilidad
financiera y econdmica.

- Crecimiento Econdémico y Producto Interno Bruto (PIB): El crecimiento econdémico
representado por el Producto Interno Bruto (PIB), segun Krugmany Wells (2012), Stiglitz
y Walsh (2010), representan el incremento en la produccién y consumo de bienes y

servicios de un pais, reflejando su salud econémica general y nivel de vida.
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2.3. TEORIAS DE SUSTENTO

2.3.1. BASES TEORICAS

En el contexto de este estudio que se enfoca en analizar el deterioro de activos de un
portafolio de inversiones, se ha seleccionado diferentes bases tedricas relevantes, entre ellas, las
siguientes:
2.3.1.1. LA TEORIA DE SELECCION DEL PORTAFOLIO DE MARKOWITZ

Esta Teoria surge por Harry Markowitz, reconocido como el pionero de esta teoria a partir
de su articulo titulado "Portfolio Selection”, publicado en 1952 y posteriormente expandido en
forma de libro en 1959 como "Portfolio Selection, Efficient Diversification of Investment"”, en
donde se construye su modelo considerando el comportamiento racional del inversionista, quien
busca obtener rentabilidad y evitar el riesgo. De este modo, una cartera se considerar eficiente si
logra ofrecer la méaxima rentabilidad posible para un nivel de riesgo especifico, o en términos
equivalentes, si presenta el menor riesgo posible para un determinado nivel de rentabilidad
(Lafosse, 2007; Mendizabal et al., 2002).

Segln Markowitz, menciona que los principios fundamentales de esta teoria buscan
alcanzar, la méxima rentabilidad para cada nivel de riesgo y el minimo riesgo para cada nivel de
rentabilidad (Markowitz, 1959). De acuerdo con Markowitz, la administracion de carteras puede
segmentarse en tres fases, cada una de ellas con metas especificas:

a) Anélisis de Titulos: En este analisis es importante incorporar tres indicadores

estadisticos esenciales, en primer lugar, la rentabilidad de un titulo al emplear el valor

esperado de sus rendimientos como un indicador objetivo, desvinculando asi la evaluacion
de la rentabilidad anticipada de la subjetividad del inversionista. En segundo lugar, se
ocupa del riesgo asociado a un titulo al elegir la varianza o la desviacion estandar de los
rendimientos, proporcionando asi un indicador objetivo del riesgo basado en hechos
concretos y no en percepciones subjetivas y por ultimo, considera la correlacion entre las
rentabilidades de dos titulos mediante la covarianza, destacando la objetividad de esta
medida al derivarse de la realidad y escapar a la influencia subjetiva del inversionista, al

igual que con la rentabilidad y el riesgo (Lafosse, 2007).

b) Analisis de Carteras: En la fase de analisis de carteras, es necesario tener datos

recopilados, los cuales incluyen los valores esperados de la rentabilidad, la desviacion

estandar de las mismas y todas las covarianzas posibles entre los activos destinados a

33



formar parte de los portafolios. Durante esta etapa de la gestion de cartera, se generan

portafolios eficientes mediante el empleo de métodos matematicos.

Los portafolios eficientes deben cumplir con proporcionar la méxima rentabilidad para
cada nivel de riesgo y ofrecer el minimo riesgo para cada nivel de rentabilidad. Es relevante sefialar
que los portafolios resultantes no son dnicos, sino infinitos, constituyendo el denominado Conjunto
de Carteras Eficientes (Lafosse, 2007).

C) Seleccion de la Cartera: En la fase de eleccion de la cartera dptima, una vez

identificado el conjunto de portafolios eficientes, compuesto por una variedad infinita de

opciones, surge la interrogante sobre cual elegira un inversionista especifico. La respuesta

a esta cuestion se encuentra completamente ligada al nivel de tolerancia al riesgo que posea

dicho inversionista, ya sea que tenga una inclinacion hacia el riesgo o sea mas adverso a

él. En otras palabras, un inversor particular podria favorecer una cartera con rendimientos

mas elevados, asumiendo naturalmente un mayor riesgo y sintiéndose comodo con esta
eleccion. Por otro lado, otro inversor podria inclinarse hacia un portafolio que ofrezca
rendimientos mas moderados, pero con un riesgo reducido, sintiéndose asi méas confortable.

En Gltima instancia, la decision dependera del grado de aversion o preferencia al riesgo de

cada inversionista (Lafosse, 2007).
2.3.1.2. TEORIA DE EVALUACION DE RIESGOS

La "Teoria de Evaluacion de Riesgos" de Valencia y Zambrano se enfoca en analizar y
entender los diversos tipos de riesgos financieros a los que se enfrentan las organizaciones. Esta
teoria destaca la importancia de identificar, evaluar y gestionar adecuadamente los riesgos para
minimizar sus posibles consecuencias negativas. Es fundamental reconocer que el riesgo, definido
como la posibilidad de un evento desfavorable y sus consecuencias asociadas, juega un papel
crucial en el &mbito financiero. En este contexto, el riesgo financiero se refiere a la probabilidad
de ocurrencia de situaciones que pueden resultar en impactos econémicos negativos para una
entidad (Valencia y Zambrano, 2017).

Por lo precitado, la comprension de los diferentes tipos de riesgos financieros es esencial,
particularmente en relacion con la NIIF 9, que se centra en la evaluacion del riesgo de deterioro
de activos. Valencia y Zambrano (2017, p.22) proporcionan un analisis detallado de estos riesgos,
resaltando su importancia en la contabilidad y gestién financiera de las entidades.

- Riesgo de Crédito: Se relaciona con la posibilidad de pérdidas derivadas del
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incumplimiento de la contraparte en transacciones financieras. Este riesgo es
especialmente relevante en la valoracion de activos financieros bajo NIIF 9, ya que esta
normativa requiere que las entidades evalten y reconozcan el deterioro basandose en las
pérdidas crediticias esperadas.

- Riesgos de Mercado: Estos riesgos involucran pérdidas potenciales debido a variaciones
en los precios del mercado, tasas de interés y tipos de cambio. La NIIF 9 incide en la
necesidad de medir estos riesgos para determinar el valor justo de los instrumentos
financieros.

- Riesgo de Liquidez o Fondeo: Refiere a las pérdidas que una entidad podria sufrir al
financiar activos a un costo elevado. La gestion efectiva de este riesgo es vital para la
sostenibilidad financiera de la entidad y su capacidad para cumplir con sus obligaciones
financieras.

- Riesgo Cambiario: Implica las variaciones en el valor de los activos y pasivos
denominados en monedas extranjeras. Bajo NIIF 9, las empresas deben considerar este
riesgo al valorar instrumentos financieros en moneda extranjera.

- Riesgo Operativo: Asociado con fallos en sistemas, procesos, personal o eventos
externos, incluyendo fraude. La NIIF 9 implica una evaluacién integral de estos riesgos
en la gestion de activos y pasivos financieros.

- Riesgo Legal: Se relaciona con las pérdidas potenciales debido al incumplimiento de
contratos y la imposibilidad de hacer valer legalmente los compromisos de pago. Este
riesgo es particularmente significativo en la evaluacion y reconocimiento de pérdidas
crediticias esperadas bajo NIIF 9.

La comprensién y gestion adecuada de estos riesgos son fundamentales para el correcto
reconocimiento y medicidn de los activos financieros, conforme a los principios de la NIIF 9. La
normativa exige que las entidades adopten un enfoque proactivo y basado en modelos para prever
y reconocer el deterioro de los activos financieros, integrando la evaluacion de estos riesgos en su
estrategia de gestion financiera.
2.3.1.3. TEORIA DE VALORACION DE TIiTULOS

El modelo de valoracion de titulos (CAPM) surgié como una teoria inicialmente atractiva
en el ambito académico, pero no fue adoptada por los profesionales financieros; fue a partir de

finales de la década de 1970, cuando empez0 a ser aplicada en la préactica, la teoria fue objeto de
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interrogantes sobre su capacidad para representar con precision el proceso de rendimientos. Desde
entonces, la aceptacion tedrica y la implementacion practica han seguido caminos separados en
cierta medida. EI CAPM comenz6 con los esfuerzos de Jack L. Treynor en la década de 1950, su
trabajo inicial, un borrador titulado "Market value, time and risk" de 1961. Bajo la supervision de
Modigliani en el MIT, Treynor refind sus ideas, lo que llevé a la formulacion del CAPM (Fornero,
2014).

Treynor no publico su trabajo inicialmente, pero circuld entre especialistas y tuvo una
influencia significativa. Paralelamente, William Sharpe, trabajando en su tesis doctoral, desarrolld
una version del modelo CAPM que eventualmente se publico en 1964. Su enfoque se centrd en
cémo el riesgo de mercado influye en los precios de los activos. A diferencia de Treynor, Sharpe
publicé activamente sus hallazgos, lo que ayudd a la rapida adopcion y desarrollo del CAPM en
la comunidad financiera. Otro contribuyente clave fue John V. Lintner de Harvard, quien también
desarroll6 una version del CAPM, centrando su andlisis en la varianza y covarianza en la
valoracion de los titulos, en donde consider6 que su enfoque era mas general que el de Sharpe,
Eugene Fama maés tarde demostr6 que ambos enfoques eran equivalentes (Fornero, 2014).

Por otro lado, Mossin (1966) realiz6 un andlisis significativo sobre la determinacion de
precios de los titulos, la cual incluyo un capitulo dedicado al CAPM; este manuscrito, se destaca
por ser el mas claro entre los anteriores, y explica que la nocion algo vaga del "precio del riesgo”
puede clarificarse y hacerse mas concreta examinando la relacion de intercambio entre rendimiento
esperado y riesgo en un contexto de equilibrio. Al establecer las condiciones de equilibrio, la
inclinacion de la linea de mercado se asocia con este concepto; menciona que "precio del riesgo™
quizas no sea la terminologia mas adecuada, sugiriendo en su lugar "precio de la reduccion de
riesgo”, ya que se presupone que las personas estan dispuestas a pagar para mitigar el riesgo.

Aunado, Mossin indicé que el "precio de la reduccién de riesgo" no solo esta vinculado
con la relacion entre rendimiento y riesgo, sino que deberia identificarse directamente con esta
relacion. En otras palabras, la Unica interpretacion viable del "precio de la reduccién de riesgo" es
la cantidad de rendimiento estimado que se debe renunciar para disminuir el riesgo. Por su parte
Sharpe introdujo términos ampliamente utilizados como la linea del mercado de capital y los
riesgos sistematicos y no sistematicos, no uso inicialmente el coeficiente beta, que mas tarde se

convertiria en la medida estandar de sensibilidad del titulo (Mossin,1966).
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Fama (1968), en su ensayo “Risk, Return and Equilibrium: Some Clarifying Comments”,
unifico los conceptos de Sharpe y Lintner e introdujo el coeficiente beta; enfatizd que una
interpretacion adecuada de los modelos de Sharpe y Lintner conduce a conclusiones idénticas en
cuanto a la medida mas precisa del riesgo de un activo y la correlacion entre este riesgo y su
rendimiento esperado. En la formula propuesta por Fama, se presenta una expresion para calcular
el riesgo adicional asociado a un titulo o cartera, la cual se describe de la siguiente manera:

E(R)) — Ry = (E(Rp) — Ry) * B
Donde:

e FE(R;): Es el rendimiento esperado del activo o cartera.

R¢: Representa la tasa de rendimiento libre de riesgo.

E(R,,): Es el rendimiento esperado del mercado.

Bi: Es el coeficiente beta del activo o cartera.

La ecuacion establece que el exceso de rendimiento esperado de un activo sobre la tasa
libre de riesgo (E'(R;) — Ry) es igual al exceso de rendimiento esperado del mercado sobre la tasa
libre de riesgo (E(R,,) — Ry), ajustado por el coeficiente beta del activo (f;). La beta mide la
sensibilidad del rendimiento del activo al rendimiento del mercado, indicando cuénto se espera
que cambie el rendimiento del activo en respuesta a los cambios en el rendimiento del mercado
(Fama, 1968).

Finalmente es imperante, considerar lo que Ropero (2015) manifiesta respecto a que al
aplicar el CAPM en entidades que no cotizan en bolsa, surgen desafios en la determinacion del
riesgo de activos financieros, debido a la falta de datos histéricos y a la limitada amplitud de los
mercados; en lugar de precios de mercado, se usa el valor intrinseco de las acciones, enfrentando
diversos riesgos de mercado. Adicionalmente, Nieto y Rubio (2002) explican que la valoracién del
rendimiento bruto vincula el rendimiento esperado con el riesgo de deterioro futuro. Esto se logra
evaluando la varianza y la covarianza, determinando asi el riesgo diversificable o sistematico a
través de la covarianza entre el rendimiento de cada activo y variables cambiantes.

2.3.2. METODOLOGIAS DESARROLLADAS

Existen diferentes metodologias que permiten aportar al analisis de deterioro de portafolio
de inversiones de cualquier organizacion, la mayoria de ellas se fundamentan en principios

contables y financieros enmarcados en las NIIF y asi como otras que poseen enfoques que se
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complementan con la evaluacion de indicadores de rendimiento y volatilidad, por lo cual, se
enumeran las siguientes:

2.3.2.1. METODOLOGIA INTEGRADA PARA LA ESTIMACION DE PROBABILIDAD DE
INCUMPLIMIENTO EN ACTIVOS FINANCIEROS BAJO NIIF 9

La metodologia empleada en el articulo “Modelo de Deterioro de los Instrumentos
Financieros, publicado en la revista Region Cientifica en 2023, presenta una metodologia integrada
para estimar la probabilidad de incumplimiento en activos financieros bajo la NIIF 9; esta
metodologia aborda las limitaciones de herramientas contables convencionales, especialmente en
entidades no cotizadas o no calificadas, enfrentando la escasez de datos publicos y la falta de
informacidn de mercado. Se centra en un marco unificado que considera caracteristicas especificas
de la empresa, factores sectoriales y regionales, integrando evaluaciones de mercado en el riesgo
crediticio (Prada, 2017).

La metodologia inicia con la asignacién de una calificacidn interna del prestatario,
utilizando el diferencial de Credit Default Swap (CDS) como indicador principal de probabilidad
de incumplimiento. Aborda la falta de informacion de mercado, proponiendo ajustes y alternativas
para la estimacién de probabilidad de incumplimiento. La metodologia se vincula con las etapas
de clasificacion de activos segun la NIIF 9, proporcionando una herramienta integral para la
medicion continua de pérdidas crediticias esperadas (Prada, 2017).

En un caso practico sobre inversiones en bonos, se ejecuta la metodologia detallando el
proceso desde el reconocimiento inicial de una inversion en bonos de $500,000 hasta la proyeccion
de flujos mensuales y la determinacion del valor a cobrar. EIl ejemplo muestra el calculo de la tasa
interna de retorno, el ajuste por valor razonable y el reconocimiento de impactos contables,
incluyendo el pasivo diferido por impuesto a la renta. Esta metodologia abarca los aspectos
financieros de la inversion en bonos, proyectando flujos, calculando la tasa interna de retorno,
ajustando el valor razonable y reconociendo impactos en la contabilidad (Prada, 2017).
2.3.2.2. METODOLOGIA PARA EL ANALISIS Y GESTION DEL DETERIORO EN
PORTAFOLIO DE INVERSIONES BAJO RIESGO DE MERCADO Y EL MARCO NIIF 9

La metodologia empleada en la tesis de Administracion del Riesgo Financiero Bajo la NIIF
9, de Bastidas en 2018, para el andlisis de deterioro de portafolio de inversiones se centrd en la
evaluacion de la pérdida esperada segun la NIIF 9, con un enfoque especifico en instrumentos

financieros como bonos, divisas, commodities e indices. Para llevar a cabo la investigacion, se
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seleccionaron activos financieros relevantes, como acciones de Apple, el indice Standard & Poor’s
500, Ecopetrol, Bancolombia y Cemento Argos, considerando recomendaciones de expertos y la
diversificacion del portafolio para una cobertura natural (Bastidas, 2018).

Esta metodologia realizd un seguimiento detallado del comportamiento de los precios de
estos activos financieros, identificando series con tendencias estocasticas. Luego, se conformo un
portafolio con estos activos, calculando riesgo y rentabilidad esperada mediante la metodologia de
varianza y covarianza. La participacion 6ptima de los activos se determina utilizando simulacion
continua y maximizando el indice de Sharpe, con la distribucion triangular del simulador de riesgo
(Bastidas, 2018).

La cuantificacion de la pérdida esperada se realiza mediante modelos de volatilidad
estandar, volatilidad continua, simulacion historica y simulacion de Montecarlo. Se utilizo el
software Risk Simulator para el apoyo de estos procesos, ademas, se construyd un portafolio de
dos activos seleccionados por su desempefio y bajo riesgo (SYP500 y Apple), evaluando riesgos a
través de diversas metodologias como EWMA, simulacion historica filtrada, t de Student y
simulacion de Montecarlo (Bastidas, 2018).

Lo anterior resulto en que la metodologia basada en el Valor en Riesgo (VaR), con énfasis
en el promedio movil ponderado exponencial (EWMA), demuestra ser la mas adecuada para la
medicion de la pérdida en el corto plazo, manteniendo un equilibrio en el estado de resultados
integral y que la importancia de indicadores de rendimiento y volatilidad, como el indice de
Sharpe, destaca la relevancia de tomar decisiones de inversién informadas, minimizando los
riesgos asociados y contribuyendo asi a la preservacion del valor del portafolio.

2.4. MARCO LEGAL

2.4.1 MARCO LEGAL INTERNACIONAL
2.4.1.1. APLICABILIDAD DE BASILEA Il Y BASILEA 11l EN RELACION CON RIESGO,
PERDIDA ESPERADA Y DETERIORO

La aplicabilidad de las normas Basilea 11 y |11 se extiende a la manera en que las entidades
financieras calculan y gestionan su riesgo crediticio, especialmente con el enfoque IRB (Internal
Ratings-Based), permiten a las entidades calcular la pérdida esperada mediante la multiplicacion
de los factores de probabilidad de incumplimiento, exposicion en el momento de incumplimiento
y la severidad de la pérdida. Este calculo es crucial para la estimacion adecuada de pérdidas

crediticias esperadas bajo NIIF 9(Comité de Supervision Bancaria de Basilea (BCBS), 2005).
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En términos de deterioro, Basilea Il juega un papel crucial al requerir que los bancos
mantengan un capital mas robusto CET 1 (Common Equity Tier 1) y realicen deducciones
especificas basadas en los riesgos identificados. Esto es fundamental para garantizar que las
entidades tengan suficiente capital para absorber las pérdidas esperadas, incluyendo aquellas
relacionadas con el deterioro de activos financieros (BCBS, 2015; Martinez, 2011).

Por lo precitado, las normativas de Basilea Il y Basilea Ill proporcionan un marco
regulatorio sélido para la medicion del riesgo crediticio y la gestion de la pérdida esperada en el
contexto financiero. Su enfoque en la calidad del capital y los activos y la flexibilidad en la
medicion de riesgos son fundamentales para las entidades financieras, especialmente en relacion
con las exigencias de la NIIF 9 sobre el reconocimiento y medicion del deterioro de activos
financieros.
2.4.1.2. NORMA INTERNACIONAL DE INFORMACION FINANCIERA 9

La NIIF 9 ha transformado significativamente las practicas contables en la clasificacion y
gestion de activos financieros, enfocandose en el reconocimiento del deterioro y la estimacion de
pérdidas crediticias esperadas. Esta norma es particularmente relevante para instituciones como el
Instituto Hondurefio de Seguridad Social en la gestion de su portafolio de inversiones. En primer
lugar, introduce un enfoque basado en el modelo de negocio y las caracteristicas de los flujos de
efectivo para clasificar activos financieros.

Esta flexibilidad permite a entidades como el IHSS representar de manera mas precisa la
realidad econémica de sus inversiones y alinear su estrategia de inversion con los objetivos de
largo plazo del fondo de pensiones. Ademas, el inciso 5.5 de la NIIF 9 establece un modelo de
deterioro basado en pérdidas crediticias esperadas, lo que obliga a instituciones como el IHSS a
reconocer correcciones de valor en sus activos financieros, reflejando posibles pérdidas futuras y
asegurando la sostenibilidad del fondo (IASB, 2022).

Aunado, la NIIF 9 exige una evaluacion detallada del riesgo crediticio, tanto de forma
colectiva como individual, para identificar incrementos significativos en el riesgo desde el
reconocimiento inicial de los activos. Esta evaluacion continua es crucial para el IHSS, ya que
permite una gestion proactiva de su portafolio de inversiones, garantizando que las decisiones de
inversion estén basadas en una comprension precisa del riesgo y del potencial de rendimiento de

los activos.
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La adopcion de la NIIF 9 por el IHSS contribuye significativamente a una representacion
mas transparente y precisa del riesgo crediticio en su portafolio de inversiones. Este enfoque
proactivo en el deterioro de valor y la gestion de riesgos crediticios facilita una administracion
financiera robusta y alineada con los intereses de sus beneficiarios y la estabilidad del fondo de
pensiones a largo plazo. La NIIF 9 provee herramientas esenciales para valorar de manera realista
los activos financieros y manejar eficientemente el riesgo crediticio, fortaleciendo la estabilidad
financiera y mejorando la calidad de las decisiones de inversion del IHSS.
2.4.1.3. LA NORMA INTERNACIONAL DE CONTABILIDAD DEL SECTOR PUBLICO 26
(NICSP 26) EN LA CLASIFICACION DE ACTIVOS, DETERIORO Y RIESGOS
CREDITICIOS

La Norma Internacional de Contabilidad del Sector Publico 26 (NICSP 26) es clave en la
contabilidad y auditoria del sector publico, centrada en la clasificacién de activos, evaluacién del
deterioro y gestion de riesgos crediticios. Como lo manifiestan sus articulos 1y 2, su proposito
esencial es facilitar la identificacion temprana de pérdidas potenciales y asegurar una
representacion fidedigna de la posicién financiera de los activos. Esta norma también detalla las
condiciones bajo las cuales pueden revertirse dichas pérdidas y establece los requisitos de
divulgacion de informacion. Se aplica a entidades que presentan sus estados financieros siguiendo
el principio de acumulacion, con algunas exclusiones especificas (Deloitte, 2020).

El Articulo 14 de la NICSP 26 distingue entre activos generadores y no generadores de
efectivo, basandose en su capacidad para producir un rendimiento comercial, esta distincion es
crucial para tomar decisiones estratégicas efectivas en la administracion de activos y evaluar su
rendimiento y sostenibilidad a largo plazo. Alineado, en su Articulo 20, la norma define el
"deterioro de valor" como la pérdida de beneficios econdmicos futuros o del potencial de servicio
de un activo més alld de la depreciacion ordinaria. Se considera que un activo ha sufrido un
deterioro cuando su valor contable supera su importe recuperable, lo que implica una disminucion
en los beneficios econdmicos futuros o en su potencial de servicio (Deloitte, 2020).

Es preciso, aclarar que, aunque la NICSP 26 no aborda directamente las pérdidas esperadas
relacionadas con los riesgos crediticios, en sus Articulos 91 y 92 sugiere una evaluacion indirecta
de estos riesgos mediante el analisis de deterioro. La norma establece que se debe reconocer una

pérdida por deterioro en una unidad generadora de efectivo si su importe recuperable es inferior al
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importe en libros, lo que implica un analisis detallado de los flujos de efectivo futuros y los riesgos
relacionados (Deloitte, 2020).

La NICSP 26 juega un rol fundamental en la contabilidad y gestion financiera del sector
publico, proporcionando un marco para la correcta clasificacion de activos, asi como para la
identificacion y el manejo del deterioro de valor. Si bien no se enfoca directamente en las pérdidas
esperadas por riesgos crediticios, su metodologia en la evaluacion del deterioro conlleva una
consideracion implicita de estos riesgos. La aplicacion efectiva de esta norma es vital para asegurar
la transparencia, responsabilidad y sostenibilidad financiera en el sector publico.

2.4.2. MARCO LEGAL NACIONAL
2.4.2.1. LEY GENERAL DE LA ADMINISTRACION PUBLICA

La Ley General de la Administracion Publica en Honduras establece un marco legal
integral para la gestion de la administracion publica, que incluye entidades como el Instituto
Hondurefio de Seguridad Social (IHSS). Los Articulos 1y 2 de la ley proporcionan directrices para
la estructura y funcionamiento tanto centralizado como descentralizado de la administracion
publica. Ademas, el Articulo 3 aborda el proceso de creacion, modificacion o supresion de érganos
administrativos, asegurando que estas acciones se basen en la factibilidad econémico-
administrativa y en la satisfaccion de fines publicos (Ley General de Administracion Publica,
2010).

La relevancia de esta ley para el IHSS y su portafolio de inversiones se destaca en el
Articulo 48, que reconoce a entidades como el IHSS como parte de la Administracion
Descentralizada, dotandolas de personalidad juridica y patrimonio propio. Esto implica que el
IHSS tiene la potestad de gestionar sus recursos financieros, incluyendo su portafolio de
inversiones, de acuerdo con los principios de seguridad, rendimiento y utilidad social y econémica,
tal como se establece en la Ley del Seguro Social, especialmente en sus articulos 66 y 67 (Ley
General de Administracion Pablica, 2010; (Ley del Seguro Social, 2005).

Esta capacidad de gestion autonoma y responsabilidad en la toma de decisiones de
inversion permite al IHSS invertir sus fondos de manera prudente y efectiva, alineandose con los
principios de la NIIF 9 para la clasificacion y medicion de activos financieros. Al operar bajo el
marco legal proporcionado por la Ley General de la Administracién Publica, el IHSS asegura que
sus inversiones y operaciones financieras no solo cumplan con los estdndares contables

internacionales, sino que también contribuyan al bienestar econdmico y social de sus beneficiarios.
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2.4.2.2. LEY DEL SEGURO SOCIAL DE HONDURAS Y SU RELACION CON EL
PORTAFOLIO DE INVERSIONES Y LA NIIF 9

La Ley del Seguro Social de Honduras, a través de sus articulos 66 y 67, proporciona un
marco detallado para la gestion de inversiones del IHSS, integrdndose con las directrices de la
NIIF 9. El Articulo 66 establece que las inversiones de los fondos deben realizarse buscando las
mejores condiciones de seguridad y rendimiento, con un enfoque en la utilidad social y econémica,
en sintonia con la NIIF 9 que demanda una contabilizacion y clasificacion precisas de los activos
financieros, valorando su rendimiento y riesgo (Ley del Seguro Social, 2005).

Por otro lado, el Articulo 67 especifica las opciones de inversion permitidas, incluyendo
bienes muebles e inmuebles y valores en instituciones financieras solventes, subrayando la
necesidad de cumplir con criterios de seguridad, rendimiento y liquidez. Este enfoque alinea las
decisiones de inversion del IHSS con las précticas contables modernas, asegurando la valoracion
adecuada y el reconocimiento de las inversiones en los estados financieros, considerando aspectos
clave como el riesgo de crédito y la liquidez (Ley del Seguro Social, 2005).

La gestion del portafolio de inversiones del IHSS, guiada por la Ley del Seguro Social,
debe equilibrar la seguridad, rendimiento y utilidad social y econémica de las inversiones, en linea
con los principios establecidos en dicha ley. La NIIF 9 complementa estos principios al
proporcionar un marco para la valoracion y clasificacién de activos financieros, enfatizando un
modelo de pérdida esperada y un enfoque en el valor razonable. Esta integracion con la NIIF 9 no
solo promueve una gestion financiera prudente, sino que también se alinea con los intereses de los
beneficiarios del seguro social, siendo crucial para la sostenibilidad y eficacia del sistema de
pensiones en Honduras.
2.4.2.3. LEY SOBRE NORMAS DE CONTABILIDAD Y AUDITORIA DE HONDURAS:
ADOPCION E IMPLEMENTACION DE LAS NIIF Y NIA'Y SU IMPACTO

La implementacion de la Ley sobre Normas de Contabilidad y Auditoria de Honduras
representa un paso significativo hacia la armonizacion de las practicas contables y de auditoria en
Honduras con las normativas internacionales. Esta ley en su Articulo 1 manifiesta su objetivo de
adoptar e implementar las NIIF's y las Normas Internacionales de Auditoria (NI1A), con el fin de
garantizar la transparencia y comparabilidad de la informacion contable y financiera a nivel

nacional e internacional. El Articulo 2 amplia su ambito de aplicacion principalmente al sector
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privado y, en lo conducente, a la Administracién Publica, independientemente de su nivel de
autonomia o desconcentracion administrativa (La Gaceta, 2004).

Los Articulos 3 a 6 establecen la creacion y las facultades de la Junta Técnica de Normas
de Contabilidad y Auditoria, un ente especializado encargado de garantizar el cumplimiento de la
ley. Esta Junta tiene la autoridad para adoptar las NIIF y NIA y hacer los cambios necesarios para
su implementacion y aplicacion en la preparacion y presentacion de estados financieros, de esta
forma creando la plataforma para la adopcién y aplicacion de la NIIF 9, la cual es esencial para
asegurar la integridad, transparencia y comparabilidad de la informacion financiera en Honduras,
abordando de manera integral la clasificacién de activos, el reconocimiento del deterioro, la
gestion de perdidas esperadas y la evaluacion de riesgos crediticios(La Gaceta, 2004).
2.4.2.4. REGLAMENTO DE INVERSIONES DE LOS FONDOS PUBLICOS DE PENSIONES
POR PARTE DE LOS INSTITUTOS PUBLICOS DE PREVISION SOCIAL

El Reglamento de Inversiones de los Fondos Publicos de Pensiones en Honduras es un
marco normativo esencial disefiado para guiar a los Institutos Publicos de Prevision Social en la
administracion prudente y eficaz de los recursos de pensiones. Este reglamento, detallado en sus
articulos, establece criterios técnicos y normas prudenciales para asegurar inversiones seguras y
rentables, como lo enfatiza su articulo 1, la importancia de adherirse a principios de prudencia,
seguridad, rendimiento, liquidez y diversificacion del riesgo en todas las inversiones, garantizando
asi la proteccion y el crecimiento sostenible de los fondos de pensiones (CNBS, 2020).

El Articulo 8 de este reglamento aborda el "Principio Especifico de Valoracién", que
establece que las metodologias de inversion deben ser coherentes con el valor presente neto y otros
factores como la liquidez, el riesgo de crédito y la volatilidad. Este principio asegura que las
inversiones se evallen correctamente, considerando tanto el riesgo como el potencial de
rendimiento. Aunado el Articulo 35 destaca las responsabilidades especificas de la Auditoria
Interna, encargadndose de supervisar que las decisiones tomadas por el Comité de Inversiones
cumplan con los requisitos de la ley, el reglamento, la politica de inversiones y el programa
correspondiente (CNBS, 2020).

El Reglamento de Inversiones de los Fondos Publicos de Pensiones por parte de los
Institutos Pablicos de Prevision Social en Honduras es un instrumento vital para la gestién
responsable y eficiente de los fondos de pensiones. A través de la implementacion de este

reglamento, que incluye principios de valoracion rigurosos y un fuerte enfoque en la auditoria y el
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cumplimiento normativo, se busca asegurar que las inversiones realizadas con los recursos de
pensiones sean seguras, rentables y alineadas con el interés a largo plazo de los beneficiarios. Su
aplicacion efectiva es clave para el sostenimiento y la integridad del sistema de pensiones en
Honduras.

2.4.25. MANUAL CONTABLE PARA LOS INSTITUTOS PUBLICOS DE PREVISION
SOCIAL

El "Manual Contable para los Institutos Pablicos de Prevision Social” en Honduras es una
herramienta vital que guia a estos institutos en la gestion contable de sus recursos financieros,
basado en las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) y las normas prudenciales
de la Comision Nacional de Bancos y Seguros, el manual se centra en la contabilizacion y
presentacion de operaciones financieras de estas instituciones, con el fin de mantener una
supervision efectiva y unificar la presentacion de estados financieros bajo estandares
internacionales (CNBS, 2018).

Una parte crucial de la gestion contable es la evaluacion y calculo del deterioro de activos,
este ocurre cuando el valor contable de un activo excede su valor recuperable, es decir, la cantidad
que la institucion espera obtener del activo durante su vida Gtil o mediante su venta. El
reconocimiento oportuno del deterioro es esencial para presentar una imagen fiel del estado
financiero de la institucion. El deterioro de activos se presenta cuando el valor contable de un
activo supera su valor recuperable, el manual estipula que los institutos de prevision social deben
evaluar regularmente sus activos para detectar indicios de deterioro; esto incluye cambios
significativos en el deterioro fisico, 0 cambios en el uso del activo que puedan impactar su valor
(CNBS, 2018).

La evaluacion del deterioro debe basarse en evidencia objetiva y actual, y siguiendo los
principios de prudencia y representacion fiel; de esta forma si se detecta deterioro, se debe ajustar
el valor contable del activo y reconocer una pérdida por deterioro en el estado de resultados. Este
proceso implica calcular la pérdida incurrida como la diferencia entre el valor en libros del activo
en el momento del deterioro y su valor presente de flujos de caja futuros estimados, ajustado por
la tasa de interés efectiva original o vigente. Este minucioso proceso de evaluacion y calculo del
deterioro es fundamental para los Institutos Publicos de Prevision Social, permitiéndoles mantener

una gestion financiera prudente y transparente, asegura que los estados financieros reflejen la
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realidad economica de los activos, protegiendo asi los intereses de afiliados y beneficiarios (CNBS,
2018).

2.4.2.6. EVALUACION Y CALCULO DEL DETERIORO EN EL MARCO DE LAS NORMAS
PRUDENCIALES PARA INSTITUTOS PUBLICOS DE PREVISION SOCIAL EN
HONDURAS

Las Normas para la Evaluacion y Clasificacion de la Cartera Crediticia emitidas el 29 de
marzo de 2022, mediante la Circular CNBS No0.003/2022, mejor conocida como las “Normas
Prudenciales" para los Institutos Publicos de Prevision Social en Honduras establecen un marco
robusto para la evaluacion de activos financieros; segun estas normas, los institutos deben evaluar
al final de cada periodo si existe evidencia objetiva de deterioro en activos financieros medidos al
costo amortizado (CNBS, 2022) .

Segun las Normas Prudenciales el calculo de la pérdida por deterioro se realiza comparando
el valor en libros del activo con el valor presente de los flujos de efectivo futuros estimados,
descontados a la tasa de interés efectiva original; este enfoque permite identificar la pérdida real
de valor del activo financiero o del grupo de activos financieros, reflejando con precision la
situacion financiera de la institucién.Una vez identificado el deterioro, se procede al
reconocimiento inmediato de la pérdida en el resultado del periodo, esto se hace directamente
reduciendo el valor en libros del activo o a través de una cuenta correctora, este reconocimiento
afecta la cuenta de "Gastos por Deterioro de Activos Financieros” en el estado de resultados,
asegurando que los estados financieros reflejen fielmente la realidad econémica de la institucién
(CNBS, 2022).

Las Normas Prudenciales son importantes enfatizan la necesidad de una evaluacion anual
y continua de los activos para detectar cualquier indicio de deterioro, de igual forma establecen un
marco riguroso para la evaluacién y célculo del deterioro de activos financieros, esencial para
mantener la integridad y la sostenibilidad del sistema de pensiones. Su aplicacion efectiva asegura
la transparencia y la fiabilidad de los estados financieros, fortaleciendo la confianza en el sistema

financiero y protegiendo los recursos de pensiones (CNBS, 2022).
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CAPITULO I1l. METODOLOGIA

El presente capitulo detalla la metodologia empleada en este estudio, la cual se ha disefiado
para garantizar la congruenciay fiabilidad de los resultados; se presentara la matriz metodoldgica,
la cual es una herramienta que permite organizar y sistematizar la informacion necesaria para la
investigacion. También, se detallara el esquema de operacionalizacion de variables de estudio, el
cual establece las variables independientes, dependientes y sus dimensiones que seran
consideradas en la investigacion.

Se explicaréa el enfoque y los métodos de investigacion utilizados, incluyendo el alcance de
la investigacion, el disefio y la poblacion de la investigacion. Por altimo, se detallarén las técnicas,
instrumentos y procedimientos aplicados en la investigacion, incluyendo la recoleccion de datos,
el analisis de ratios financieros y la medicion del deterioro de los instrumentos financieros. Esto
asegurara la objetividad y la precision de los resultados obtenidos.

3.1. CONGRUENCIA METODOLOGICA

La matriz de congruencia metodolégica, segun Rojas (2010), es una herramienta que
analiza e interpreta la operatividad tedrica de un proyecto de investigacion, organizando elementos
clave del proceso investigativo para asegurar coherencia y conexion logica entre ellos. Pedraza
(2001) complementa esta vision, destacando que la matriz de congruencia metodolégica estructura
y alinea las etapas de la investigacién, proporcionando una visién panordmica que facilita verificar
la consistencia entre los componentes del proyecto. Loreto y Lugo (2018) resaltan su importancia
en la definicion operacional, subrayando su papel en la verificacion de la congruencia entre los
objetivos de investigacion y en el establecimiento de una estructura l6gica y coherente en el
estudio.

Por lo precitado, en la investigacion "Analisis del deterioro de instrumentos financieros del
portafolio de inversiones del IHSS al afio 2022", la matriz metodoldgica ayudara a alinear los
objetivos, preguntas de investigacion, y variables, garantizando que todos los elementos de estudio
estén interconectados y contribuyan a una comprension integral del tema. La matriz proporcionara
una guia clara para el desarrollo de la investigacion, asegurando que cada paso, desde la
formulacion del problema hasta la recoleccion y analisis de datos, esté alineado con el propdsito

general del estudio.
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3.2. MATRIZ METODOLOGICA
Tabla 3: Matriz Metodoldgica

Objetivos

Especificos

Elaborar la
implementacion
de la medicion
del deterioro

Andlisis del | del portafolio
deterioro de |de inversiones
instrumentos | del IHSS,
financieros | considerando
del sus deficiencias
portafolio de | actuales, con el
inversiones | propésito de
del IHSS al | garantizar una
afo 2022 valoracion
precisay

transparente de
estos activos
financieros.

1. Analizar el impacto de la
falta de implementacién de
normativas en la
transparencia y valoracion
de los activos financieros
del IHSS, con especial
énfasis en el deterioro del
portafolio de inversiones.

2.ldentificar las areas de
mejora derivadas de la
ausencia de directrices y
procedimientos claros en la
gestion del deterioro del
portafolio de inversiones
del IHSS, y proponer
estrategias para mejorar la
identificacion precisa de los
activos financieros
afectados.

3. Desarrollar un plan de
accion para la implantacién
del anélisis de deterioro
sistematicos en el portafolio
de inversiones,
estableciendo medidas para
prevenir la manipulacion de
beneficios, con el objetivo
de mejorar la gestion del
deterioro en el portafolio de
inversiones del Instituto.

1. ;De qué manera la no

Preguntas de
Investigacion

Independiente

Variables

Dimensiones

items

implementacion de
normativas influye en la
transparencia y valoracion
de los activos financieros
del IHSS, especialmente en
el deterioro del portafolio
de inversiones?

2. ¢Cual es el impacto de la
falta de directrices claras en
la gestion del IHSS respecto
al deterioro de su portafolio,

Condiciones
Macroeconémicas

Inflacion

indice de Precios al

Consumidor (IPC)

Riesgo de Mercado

Riesgo de Tasa de Interés

Riesgo tipo de Cambio

Liquidez del sistema

Disponibilidades

mensuales del Sistema

y cémo repercute en la
identificacion exacta de

activos afectados?

3. ¢De qué manera la
introduccioén de un sistema
de andlisis de deterioro
puede influir en la precision
del valor de los activos y
prevenir practicas contables
indebidas, contribuyendo
asi a una gestion mas eficaz
del portafolio de
inversiones?

financiero Financiero Nacional
Crecimiento Producto Interno Bruto
Econdmico (PIB)

Dependiente Dimensiones items
Rendimiento Tasa de interés Efectiva

Deterioro del
Portafolio de
Inversiones

Riesgo Emisor

Calificacion crediticia

Riesgo de Liquidez

Liquidez (Liquidez del

activo basada en el
volumen invertido)

Fuente: Elaboracidn propia.
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3.3.ESQUEMA DE VARIABLES DE ESTUDIO

En el ambito de la investigacion, las variables representan elementos definidos y
mensurables que son fundamentales para el estudio, estas se dividen en dos tipos primordiales:
variables independientes y variables dependientes. Las variables dependientes son aquellas cuyas
alteraciones o cambios son resultado de la influencia ejercida por las variables independientes; por
otro lado, las variables independientes son aquellas que actian como factores de influencia o
causantes de cambios en las variables dependientes, pero que, a su vez, no se ven alteradas por
otros elementos dentro del estudio (Creswell, 2014).

Dada su relevancia, es crucial en cualquier investigacion determinar y definir
adecuadamente las variables que seran objeto de estudio, con el fin de comprender y analizar las
relaciones e interacciones que ocurren entre ellas, en este contexto, es importante identificar las
variables involucradas en la investigacion en curso:

Tabla 4: Variables y dimensiones de investigacion.

Variable Independiente X
Condiciones Macroeconémicas
Inflacion X1
8
c .
2 Riesgo de Mercado X2
c
£ | Liquidez del sistema financiero | X3
[a)
Crecimiento Econémico Xa
Variable Dependiente Y
Deterioro del Portafolio de Inversiones
@ Rendimiento Y1
[
2
€ | Riesgo Emisor Y2
£
o Riesgo de Liquidez Ys

Fuente: Elaboracion propia.

La figura 3, muestra como las " Condiciones Macroeconémicas " (variable independiente)

influye en el “Deterioro del Portafolio de Inversiones " (variable dependiente):

Condiciones Macroeconémicas Deterioro del Portafolio de Inversiones

Figura 4: Esquema de relacion correlacional bivariada.

Fuente: Elaboracion propia adaptado de Hernandez et al. (2014)
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3.4.0PERACIONALIZACION DE LAS VARIABLES

Tabla 5: Operacionalizacion de Variables

2014).

activo haya sido adquirido.

Variable Definicién Conceptual Definicién Operacional Dimension | Indicadores Escala
Patrones y tendencias generales en | monitoreo y andlisis cuantitativo de indicadores Inflacion indice de Precios al Métrica
la economia, incluyendo factores clave como el crecimiento econémico, la Consumidor (IPC)

@ como el crecimiento econdmico, la | inflacion, el desempleo, y las politicas fiscales y Riesgo de Tasa de Métrica
= inflacion, el desempleo, y las monetarias. Este proceso involucra la recoleccion | Riesgo de Interés

'-g politicas fiscales y monetarias; estas | de datos estadisticos, su interpretacion y la Mercado Riesgo tipo de Métrica

g condiciones son esenciales para comparacion con tendencias histdricas y Cambio
3z Condicione§ _ entender el d,esempeﬁo general de proyeccic_)nes fgturas. Se utiliza para ev_aluar la Liquidez del Disponibilidades
£ | Macroecondémicas | una economia y son fundamentales | salud y direccion de una economia, y sirve como | S1UIGeZ Q&L 1 o 2les del .
2 para formular politicas econémicas | base para la toma de decisiones en politica :_lstemg Sistema Financiero | Metrica
= (Mankiw 2014; Samuelson y econdmica, planificacion empresarial y analisis | T"NANCIEI0 1 - <ional
g Nordhaus, 2010). de inversiones. Los andlisis derivados de estas
condiciones son cruciales para anticipar cambios | Crecimiento | Producto Interno Métrica
en el entorno econdémico y ajustar estrategiasy | Econémico | Bruto (PIB)
politicas correspondientemente.
Implica reconocer anticipadamente | se refiere al proceso de evaluar y registrar en los
las pérdidas crediticias esperadas en | estados financieros las pérdidas crediticias que se Tasa de interés )
@ los instrumentos flna}nueros, este espera incurrir en el_futuro en relacion con los Rendimiento | Efectiva Meétrica
S enfoque, se aplica a instrumentos de | instrumentos financieros. Esto se hace en el
S deuda, ya sean valorados a precios | momento actual, antes de que las pérdidas se
§ Deterlor_o del de merc:}d_o oal cos_to amortlzgdq. rea!lcer_],efectlvamente. El proceso m_1pllga la Riesgo Calificacion )
A | Portafolio de Su proposito es registrar las pérdidas | aplicacion de este concepto a cualquier tipo de . g Ordinal
- o . . . . . Emisor crediticia
% Inversiones crediticias previstas durante la vida | instrumento de deuda. El objetivo es contabilizar
© atil del activo financiero, en especial | estas pérdidas potenciales a lo largo de la vida Liquidez (Liauid
< cuando el riesgo crediticio se del activo financiero, con especial atencion a Ri q q '?u' t?Z (b'qu('j ez
> incrementa notablemente post- situaciones en las que el riesgo de crédito L_'esgg € Ie a(l: IVO Dasada en | \satrica
adquisicion (IFRS Foundation, aumenta significativamente después de que el 1quidez ien:(;)rtlijc;g?n

Fuente: Elaboracion propia
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3.5.HIPOTESIS

Para este estudio tendremos la siguiente Hipotesis General: Existe una correlacion
significativa entre las condiciones macroecondémicas y la implementacion de normativas
financieras en el Instituto Hondurefio de Seguridad Social (IHSS), y esta relacion impacta
directamente en la precision de la valoracion del deterioro del portafolio de inversiones en el
Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte (RIVM) del IHSS.
3.6.ENFOQUE Y METODOS

3.6.1. ENFOQUE DE LA INVESTIGACION

El enfoque cuantitativo, como lo destaca Torres (2016) y Hernandez et al. (2014), comienza
con la identificacion de un problema de estudio, seguida de una revision exhaustiva de la literatura
existente, posteriormente, se procede a la formulacién de hipotesis y la definicion de variables.
Para la recoleccion de datos numéricos, se emplean instrumentos estructurados, permitiendo asi
una comprension mas completa y detallada del tema bajo estudio. En esta misma linea Creswell
(2014), manifiesta que la investigacion cuantitativa se fundamenta en los principios del
positivismo, enfocandose en el uso de datos cuantitativos para describir y explicar fendmenos. En
este estudio en particular, se ha optado por la revisién documental de datos métricos de informes
del RIVM del afio 2022, reportados por el comité de inversiones del IHSS.

3.6.2. ALCANCE DE LA INVESTIGACION

Este estudio, de naturaleza explicativo-correlacional, se enfoca en para identificar patrones
y tendencias entre la variable dependiente e independiente, observando y analizando las
caracteristicas de la medicion del deterioro del portafolio de inversiones del Régimen de Invalidez,
Vejez y Muerte del Instituto en la gestion del portafolio de inversiones del IHSS durante el afio
2022. Siguiendo a Hernandez et al. (2014), Cohen et al. (2018) y Creswell (2003), la investigacién
correlacional es empleada para identificar y analizar las relaciones entre variables en su contexto
natural sin manipularlas. Conforme a Latorre et al. (2005) este enfoque no solo facilita una
descripcion detallada de las variables involucradas, sino que también permite explorar sus
interconexiones de manera cuantitativa, brindando una comprensién mas profunda de la dinamica
entre estas variables.

3.6.3. DISENO DE LA INVESTIGACION

La metodologia adoptada en esta investigacion es de tipo no experimental, lo que implica

gue no se manipulan activamente las variables ni se establecen grupos de control. Carrasco (2017)
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describe este enfoque como uno en el que los fendmenos se observan en su estado natural, sin
intervencion del investigador. Esta metodologia es ideal para estudios descriptivos y
correlacionales donde el objetivo es observar, registrar y analizar las relaciones y condiciones tal
como ocurren en la realidad.

Ademas, Hernandez et al. (2014) destacan que, en un disefio no experimental, el
investigador no ejerce control sobre las variables, sino que simplemente observa los fenémenos tal
como se presentan en su contexto natural, 1o que permite un estudio mas realista y aplicable de los
fendmenos de interés. En el contexto de este estudio, el disefio no experimental es fundamental
para evaluar de manera objetiva la gestion del portafolio de inversiones del Régimen de Invalidez
Vejez y Muerte del IHSS, sin influir en su operacion o resultados.

3.6.4. METODOS DE LA INVESTIGACION

Disef\o d_e Enfo_que.: , Alcance: Exr_)licativo-
Investigacion Cuantitativo Correlacional

v

Disefio de la Técnicas de
investigacion: No recoleccion
experimental de datos

Datos
Cuantitativos

l

Analisis de Contenido

Figura 5: Método de la investigacion

Fuente: Elaboracion propia
3.7.POBLACION

Segun Carrasco (2017), la poblacion en una investigacion se define como el conjunto
completo de sujetos o elementos que se relacionan directamente con el tema y la problematica
estudiada; para este estudio especifico, la poblacion esta compuesta por los informes del comité

de inversiones correspondientes a la gestion y administracion de instrumentos financieros del
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Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte del IHSS del afio 2022, estos informes son fundamentales
para comprender y analizar la gestion y administracion de los instrumentos financieros en el
ambito del estudio.
3.8.TECNICAS, INSTRUMENTOS Y PROCEDIMIENTOS APLICADOS

3.8.1. RECOLECCION DE DATOS

Carrasco (2017) define las técnicas de recoleccion de datos como todos los procedimientos
y procesos utilizados para reunir datos necesarios en una investigacion; estos métodos posibilitan
el cumplimiento de los objetivos de la investigacion al proporcionar la informacion requerida. En
este contexto, se ha seleccionado analisis de contenido como el método de recoleccion de datos.

Lev y Gu (2016), describen que el analisis de contenido aplicado a datos financieros y
contables consiste en examinar detalles cuantitativos especificos en los estados financieros,
reportes anuales, declaraciones regulatorias y otra informacion divulgada por las organizaciones;
el objetivo es extraer datos numéricos relevantes como ingresos, costos, activos, pasivos, flujos de
caja, métricas financieras, etc., para luego categorizarlos y analizarlos aplicando técnicas
estadisticas y modelos financieros. Esta técnica de recoleccion de datos permite revelar tendencias,
ratios, riesgos y oportunidades relacionadas a las inversiones y desempefio financiero de las
organizaciones, esta es una técnica fundamental en analisis de portafolios de inversidn que es el
fin de esta investigacion.

3.8.2. ANALISIS DE RATIOS FINANCIEROS Y MEDICION DEL DETERIORO

Se calcularan ratios que son indicativos del deterioro financiero, como la razén de cobertura
de intereses, el rendimiento de los activos, y el ratio de apalancamiento. Estos ratios
proporcionaran una perspectiva cuantitativa del rendimiento y la solidez del portafolio de
inversiones. El deterioro se medira utilizando el modelo de pérdida esperada de la NIIF 9, que se
basa en tres etapas para reconocer el deterioro del valor de los instrumentos financieros. Se
estimard la pérdida crediticia esperada como la diferencia entre el valor contractual de los flujos
de caja y los flujos de caja que el IHSS espera recibir y se tomara en cuenta el historial de crédito
dado a las diferentes entidades del sistema financiero nacional, las condiciones actuales y las
previsiones econdémicas futuras para calcular las pérdidas esperadas.

3.8.3. TRIANGULACION DE LOS DATOS ESTADISTICOS CUANTITATIVOS

Se compararan y contrastaran los resultados cuantitativos para aumentar la validez y

fiabilidad de los hallazgos, se investigara la correlacion entre los ratios financieros y los
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indicadores de deterioro del portafolio, ademas de que se analizara la regresion para predecir el
impacto de varios factores econdémicos y financieros en la pérdida esperada y en la valoracion del
deterioro del portafolio. Lo anterior de manera que se sinteticen todos los hallazgos de forma que
aborde la hipdétesis y los objetivos de la investigacion, proporcionando una vision clara de la
gestion actual del deterioro del portafolio de inversiones del RIVM del IHSS y recomendando
estrategias de mejora basadas en los resultados.
3.9.FUENTES DE INFORMACION

3.9.1. FUENTES PRIMARIAS

Yin (2014) enfatiza la importancia de las fuentes primarias en la investigacion,
caracterizandolas como proveedoras de "evidencia directa sobre el tema de interés". Al adherirse
a esta perspectiva, este estudio emplea la revision de informes oficiales del Instituto Hondurefio
de Seguridad Social disponibles en su portal de transparencia y pagina web institucional, este
enfoque metodoldgico garantiza la obtencidn de datos fiables y pertinentes al ambito de estudio.

3.9.2. FUENTES SECUNDARIAS

Hart (1998) define las fuentes secundarias como aquellos recursos que sintetizan,
interpretan o analizan la informacion obtenida de fuentes primarias; estas son cruciales para
proporcionar una perspectiva adicional y contextualizar la informacion original. En este estudio,
se realizo6 una revision bibliogréafica, utilizando fuentes secundarias para enriquecer y profundizar
la comprensién del tema. Se revisaron investigaciones previas, literatura académica, articulos de
revistas especializadas y leyes como referencias a la implementacion de la NIIF y NIIF 9, para

construir una base tedrica y estadistica robusta y un marco referencial completo para el analisis.
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CAPITULO IV. RESULTADOS Y ANALISIS

En este capitulo se presentan los resultados y analisis obtenidos a partir de la aplicacion de
las técnicas cuantitativas al estudio del deterioro del portafolio de inversiones del Instituto
Hondurefio de Seguridad Social; se describe el plan de analisis cuantitativo, incluyendo analisis
univariado y multivariado, y se detallan los procesos de preparacion de los 432 instrumentos del
portafolio y de los indicadores macroeconémicos considerados. Se presentan analisis de los
resultados descriptivos para comprender la tendencia central, la dispersion y la forma de las
distribuciones de los datos, asi como pruebas de normalidad. Se calcula el coeficiente de
correlacion de Rho Spearman para evaluar la relacion entre condiciones macroeconémicas y
deterioro del portafolio.

4.1. PLAN DE ANALISIS CUANTITATIVO

Los informes del comité de inversiones correspondientes a la gestion y administracion de
instrumentos financieros del Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte del IHSS del afio 2022 son
esenciales para evaluar la gestion y el desempefio de las inversiones financieras del IHSS,
proporcionando informacién critica para entender las dinamicas y resultados de sus politicas de
inversion en ese periodo. En este apartado, se aplicaran técnicas estadisticas para analizar los datos
de 436 instrumentos de inversion del RIVM, tras un andlisis descriptivo para comprender la
tendencia central, la dispersion y la forma de las distribuciones de los datos. Posteriormente es
necesario el andlisis univariado y multivariado.

4.1.1. ANALISIS UNIVARIADO

a) Caracteristicas principales: En este analisis se resumira las caracteristicas

principales de la muestra (Johnson, A. y Dean W., 2007; Moore, et al. 2014):

e Medidas de Tendencia Central: Las medidas de tendencia central son estadisticas que
representan el punto central de un conjunto de datos. Incluyen la media, la mediana y la
moda.

¢ Medidas de Dispersion: Indican qué tan extendidos estan los valores en un conjunto de
datos; incluyen la desviacion estandar, la varianza y el rango

¢ Andlisis de Forma de Distribucion: Examina la forma de la distribucion de los datos;
incluye la asimetria y la curtosis.

b) Determinacion de la distribucion de los datos: Siguiendo a Adhikari et. al (1993),

en primer lugar, se verificara si los datos tienen una distribucién normal, esto se puede
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hacer con pruebas de normalidad como la de Shapiro-Wilk, si la muestra es menor o igual
a 50 items, o el test de Kolmogorov-Smirnov, si la poblacion a analizar en el estudio es
de mas de 50 items.
4.1.2. ANALISIS MULTIVARIADO
Una vez aplicada la prueba de normalidad y los datos resultan ser normales, se podran usar
técnicas paramétricas como la prueba T de Student en el caso de que los grupos sean mas de dos,
se empleard ANOVA,; de lo contrario, se aplicaran técnicas no paramétricas como Correlacion de
Rho Spearman, Mann-Whitney o Kruskal-Wallis, dependiendo del nimero de grupos a comparar
(Lopez et al., 2017). Se realizara un analisis de correlacion para determinar la fuerza y direccion
de la relacion entre las variables independientes y dependientes. Para predecir como la medicion
del deterioro afecta la gestion del portafolio, se efectuard un analisis de regresion. El tipo de
regresion (lineal, no lineal o multiple) dependera de la naturaleza de la relacion entre las variables
(Adhikari et al. 1993 y Lopez et al., 2017).
Para aplicar el analisis debido a la muestra, es necesario continuar con la metodologia
especificada por Adhikari et al. (1993) y Lopez et al. (2017), la cual se muestra en la siguiente
figura:

Prueba de Normalidad

— N<50 Prueba de Shapiro-Wilk

N >50-»468

Prueba de Kolmogorov-Smirnov

P-valor

-T de Student

 eroos Datos Paramétricos -Correlacién de Pearson
-Regresion Lineal

-ANOVA

P<0.05—» 0.00 A

ceptar o
Rechazar
Hipétesis

l -Correlacién de Spearman
-U Mann Whitney
s -Tde
Datesho e " Kruscall Wallis
-Chi Cuadrado

-Mc. Nemar

Analisis de
Resultados

Andlisis de
Objetivos de
Estudio

Figura 6: Metodologia de Analisis de Datos Univariado y Multivariado
Fuente: Elaboracion propia adaptada de (Adhikari et al. 1993 y Lopez et al., 2017).
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4.1.3. ANALISIS DE RESULTADOS

Posterior de realizar las pruebas estadisticas, se analizan los resultados para interpretar las
relaciones o diferencias encontradas en los datos y proceder de esta forma con el analisis de
deterioro del Portafolio de Inversiones del RIVM (Lopez et al., 2017):

- Hipdtesis: Segun los resultados, se decide si aceptar o rechazar la hipotesis
planteada en la investigacion.
- Anadlisis de Objetivos de Estudio: Este es el Gltimo paso, donde se examinan los
objetivos de la investigacion a la luz de los resultados obtenidos.

El flujo del proceso es secuencial y 16gico, comenzando por determinar la distribucién de
los datos, eligiendo las pruebas estadisticas apropiadas y terminando con la interpretacion y
conclusion basada en los resultados estadisticos obtenidos.
4.2 RESULTADOS Y ANALISIS DE LAS TECNICAS APLICADAS

4.2.1. PREPARACION DE LOS DATOS DEL PORTAFOLIO DE INVERSIONES

Para el andlisis respectivo de los datos obtenidos del portafolio de inversiones al afio 2022,
fue necesario efectuar el célculo del rendimiento obtenido tedrico de las inversiones adjudicadas;
para ello, se utilizaron diversas fuentes para el calculo correspondiente de las inversiones, ademas,
con base a los plazos en dias que presentaba cada instrumento de inversion. Por ejemplo, para el
calculo de bonos, se utiliz6 la férmula proporcionada por un ente emisor de estos instrumentos, y
el mismo indicaba que célculo se basa en el capital inicial invertido, multiplicado por la tasa de
interés establecida para cada serie de bonos y ajustado por el numero de dias del periodo de interés,
que se divide entre 360 dias para determinar la proporcion del afio que corresponde al periodo
(Banco Financiera Comercial Hondurefia S.A., 2020):
Ecuacion 1: Interés a Devengar

Plazo en diaS)

Capital Invertido * Interes Nominal * ( 360

100
Para el calculo de los Certificados de Depd6sito a Plazo Fijo, tanto en délares como en

Intereses a Devengar =

Lempiras, se utilizé la siguiente formula, que de igual forma es proporcionada por parte de uno de
los emisores con los que el IHSS ha adjudicado diferentes instrumentos de inversion:

Ecuacion 2: Interés a Devengar
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Capital Invertido * Interes Nominal x (Plazo en dias)
365 dias al afio

En cuanto al calculo de las Letras existentes dentro del portafolio, el cual se basa en el

Intereses a Devengar =

monto principal, la tasa de interés y el plazo en dias; la formula toma el monto principal y lo
multiplica por la tasa de interés anual y por el nimero de dias del plazo del instrumento, luego, se
divide el resultado entre los dias del afio (normalmente 360 dias comerciales) para obtener los
intereses devengados (Chu, 2019):

Ecuacién 3: Rendimiento

Plazo de Vencimiento en dias
Rendimiento = Capital Invertido * (1 + Interes Nominal) 360

Para el caso de los instrumentos financieros de Cuentas de Cheques, Acciones y Propiedad,
Planta y Equipo, se optd por calcular el interés compuesto, esto para poder observar la tasa de
rendimiento que pudiese generarse. Lo anterior en vista de que el interés compuesto se distingue
por su capacidad de sumar los intereses obtenidos al capital inicial para el siguiente periodo de
inversion; esto conlleva que el monto de interés acumulado con cada periodo de capitalizacion es
superior al que se generaria mediante el interés simple, dado que el interés anteriormente ganado
también produce intereses (Céspedes, 2011):
Ecuacion 4: Rendimiento

Rendimiento = Capital Invertido * (1 + Interes Nominal)P!az0 de Tiempo en Dias

Es imperativo sefialar que los instrumentos del portafolio de inversiones adjudicados en
ddlares, ya han sido valorados en la moneda local, eliminando asi la necesidad de una conversion
adicional y permitiendo la aplicacion directa de las formulas correspondientes. Ademas, cabe
resaltar que, de los 436 registros examinados en el portafolio, se descartaron tres: un item
correspondiente a una "Cuenta de Cheques" que no presentaba informacién de inversion ni tasas,
junto con un fideicomiso y un préstamo otorgado al Centro Civico Gubernamental. A pesar de la
necesidad de evaluar la aplicabilidad del deterioro en las ultimas dos categorias, la falta de
informacion detallada aumenta el riesgo de errores involuntarios en su calculo.

Sobre la base el rendimiento tedrico obtenido de cada instrumento de inversién, se procedid
a evaluar la tasa de rendimiento sobre el capital invertido para cada instrumento financiero, ya que
la rentabilidad de cualquier instrumento de inversion, como podrian ser acciones, bonos o
certificados de depdsito, entre otros; se calcula a través de la diferencia entre las ganancias
obtenidas y el capital inicial invertido, dividida por este ultimo. Este calculo no se limita solo a

58



ganancias de capital, sino que también puede incluir dividendos o intereses recibidos, ofreciendo
una medida mas integral del retorno. Es importante tener en cuenta que, si bien el apalancamiento
puede aumentar los rendimientos potenciales, también incrementa el riesgo de pérdidas
significativas (Gitman, 2009).

Por lo tanto, el rendimiento sobre el capital invertido ofrece una perspectiva del beneficio
obtenido en relacion con el dinero real desembolsado, sin considerar el valor total del contrato o
la posicion en el mercado; esta relacion se representa mediante la siguiente férmula:

Ecuacion 5: Tasa de Rendimiento sobre Capital Invertido
Tasa de Rendimiento sobre Capital Invertido

__ Rendimiento Obtenido — Capital Invertido

Capital Invertido
En relacion con la calidad crediticia, se estandarizaron las diversas calificaciones para
mantener una uniformidad. Estas se organizaron de manera ordinal, asignandoles categorias
numeéricas para facilitar su comprension y andlisis. Asi, las distintas calificaciones de riesgo se
clasificaron de la siguiente manera:

Tabla 6: Clasificacion Ordinal de Riesgos

Calificaciones Crediticias
Tipologia | Calificacion Numérica | Tipologia Calificacion Numérica
AAA 1 BB 12
AA+ 2 BB- 13
AA 3 B+ 14
AA- 4 B 15
A+ 5 B- 16
A 6 CCC+/CCC/CCC- 17
A- 7 cC 18
BBB+ 8 C 19
BBB 9 RD/D 20
BBB- 10 No Aplica 21
BB+ 11 No Tiene Calificacidn Crediticia 22

Fuente: (Fitch Ratings, 2023)
4.2.2. PREPARACION DE LOS DATOS MACROECONOMICOS

En virtud de complementar la informacién matricial y certera para cada instrumento de
inversion, se procedié a sincronizar cada dato macroecondmico con la fecha especifica en la que
se adquirio cada instrumento de inversion, alineando asi los datos con las respectivas condiciones

macroeconomicas del periodo de desarrollo del estudio.
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Para la inflacion del afio 2022, se prepararon los datos de forma mensual y se tomd como

condicion el valor de la inflacion interanual para cada mes, dando como resultado la siguiente tabla

8 que describe la Inflacion Interanual Mensual para el afio 2022:

Tabla 7: Inflacion Interanual Mensual para el afio 2022

Mes Inflacion Interanual Mensual para el afio 2022
Enero 6.20%
Febrero 6.40%
Marzo 7.00%
Abril 8.40%
Mayo 9.10%
Junio 10.20%
Julio 10.90%
Agosto 10.40%
Septiembre 10.00%
Octubre 10.20%
Noviembre 10.40%
Diciembre 9.80%

Fuente: Elaboracion propia, obtenida de Banco Central de Honduras, 2023.

Asi también para el precio del dolar en el afio 2022, se ordenaron los datos de forma

mensual y los mismos se cargaron a cada fila correspondiente a la compra de cada instrumento de

inversion de acuerdo al mes de adjudicacién como se muestra en la siguiente tabla:

Tabla 8: Precio del Délar Mensual Para el Afio 2022

Mes Precio del D6lar en HNL
Enero L 245998
Febrero L 24.6627
Marzo L 24.5458
Abril L 245077
Mayo L 24.5469
Junio L 24.5636
Julio L 24.6024
Agosto L 245795
Septiembre L 247116
Octubre L 24.7957
Noviembre L 24,7920
Diciembre L 24,7337
Promedio L 24.6368

Fuente: Elaboracion propia, obtenida de Banco Central de Honduras, 2023.

En cuanto a la Tasa de Politica Monetaria, los datos recopilados mostrados en la Tabla 10,

se dieron de forma cuasi diaria para el afio 2022, lo que facilito de igual forma cuadrar la fecha de

la tasa de interés de referencia de acuerdo a la fecha de adquisicion de cada instrumento financiero.

Tabla 9: Tasa de Politica Monetaria para el afio 2022.

Fecha Tasa de Politica
31/01/2022 3.00%
28/02/2022 3.00%
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Fecha Tasa de Politica
31/03/2022 3.00%
30/04/2022 3.00%
31/05/2022 3.00%
30/06/2022 3.00%
31/07/2022 3.00%
31/08/2022 3.00%
30/09/2022 3.00%
31/10/2022 3.00%
30/11/2022 3.00%
31/12/2022 3.00%

Fuente: Elaboracion propia, obtenida de Banco Central de Honduras, 2023.

Para las Disponibilidades de Liquidez del Sistema Financiero Nacional mostradas en la
Tabla 11, estos datos se trataron de forma mensual y el emparejamiento por ende se realizd de
acuerdo al mes en que se adquirié el instrumento de inversion.

Tabla 10: Liquidez Mensual del Sistema Financiero Nacional para el Ao 2022.

M Disponibilidades CNBS en Millones de Lempiras del Sistema
es . . A
Financiero Nacional 2022

Enero L. 124,396.88
Febrero L.122,072.67
Marzo L.129,381.79
Abril L.123,777.57
Mayo L.118,363.14
Junio L.120,582.45
Julio L.116,029.77
Agosto L.117,484.38
Septiembre L.114,359.26
Octubre L.114,058.13
Noviembre L.113,650.85
Diciembre L.113,289.56

Fuente: Elaboracion propia, obtenida de la Comision Nacional de Bancos y Seguros, 2024.

En cuanto al PIB, se obtuvo de forma trimestral, tal y como se observa en la Tabla 12, por
lo que la asociacion de datos se ejecuto de acuerdo al trimestre en que se adjudico cada instrumento
de inversion.

Tabla 11: Producto Interno Bruto Trimestral para el Afio 2022.

Mes PIB Trimestral 2022
Trimestre 1 0.80%
Trimestre 2 1.30%
Trimestre 3 2.10%
Trimestre 4 3.30%

Fuente: Elaboracion propia, obtenida de Banco Central de Honduras, 2023.



4.2.3. RESULTADOS DESCRIPTIVOS DEL PORTAFOLIO DE INVERSIONES

Para evaluar los datos que se obtuvieron del informe del portafolio de inversiones del
RIVM reportado al afio 2022 por parte del IHSS, se procedié con un analisis de los estadisticos
descriptivos, en aras de conocer de forma general, el estado y composicion de dicho portafolio.

Tabla 12: Estadisticos Descriptivos del Portafolio de Inversiones.

N Rango Minimo Maximo  Media Desv. Desviacién
Rendimiento Teobrico 432 1047.14 .01 1047.15 81.6144 124.09600
Obtenido (Millones HNL)
Monto Invertido en Moneda 310 1042.10 1.40 1043.50 93.8104 124.98797
Nacional (Millones HNL)
Monto Invertido en Moneda 122 260.80 .01 260.81 31.2573 46.28765
Extranjera (Millones HNL)
Tasa de Rendimiento Sobre 419 .39 .00 .39 .0408 .06032
Capital Invertido
Calificacion de la Emision 432 21 1 22 6.38 5.668
N valido (por lista) 0

Fuente: Elaboracion Propia, obtenida de SPSS 25.
Como puede observarse en la Tabla 13, que la media en cuento al Rendimiento Teorico

Obtenido es de 81.61 millones de lempiras, a una tasa de rendimiento sobre capital invertido del
4.08%. Asi también se observa que se han invertido una media de 93.81 millones de lempiras en
inversiones en moneda nacional y 31.25 millones de lempiras en inversiones en moneda extranjera.

También se observa un rango de inversion impresionante, con un maximo que alcanza los
1047.15 millones de lempiras en rendimiento tedrico. Esto refleja una diversidad considerable en
el tamafio de las inversiones manejadas. A su vez, se aprecia una amplia variabilidad en las
inversiones, tanto en moneda nacional como extranjera, con montos que oscilan desde poco méas
de 0.01 millones de lempiras hasta por encima de los 1000 millones. Esta variabilidad es capturada
por las desviaciones estandar, las cuales son relativamente altas, indicando una dispersion
significativa en las cantidades invertidas.

La calificacion de la emisién oscila entre 1y 22, lo que implica que dentro del portafolio
hay instrumentos con calificaciones de riesgo diversificadas, desde muy seguros (Calidad
Crediticia Mas Alta) hasta otros con mayor riesgo (No tiene calificacion de riesgo). No obstante,
la media se mantiene en un rango que denota una inclinacion hacia instrumentos de inversién con
un alto nivel de solvencia, indicando que la media de los instrumentos de inversion cuenta con

calificaciones de calidad crediticia alta, entre 6y 7(A 'y A-).
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Histograma Simple de Monto Invertido en Moneda Nacional (Millones HNL)

Meclia = 93.5104
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Figura 7: Histograma de Inversion en Moneda Nacional
Fuente: Elaboracion propia, obtenido de SPSS 25.

En la Figura 7, se observa que la mayoria de las inversiones estan agrupadas en el extremo
inferior de la escala, principalmente en el primer intervalo, lo que indica que hay una cantidad
significativa de inversiones menores comparativamente, indicando que los datos no se comportan
normalmente. La frecuencia disminuye rapidamente para montos mas elevados, lo que sugiere que
inversiones de mayor cuantia Sson menos comunes.

La linea de la curva sobre las barras indica la distribucién de los datos; aungue tiene un
pico en el extremo inferior, la curva no sigue la forma de campana tipica de una distribucion
normal, lo que indica una distribucion sesgada hacia la derecha, con una cola mas larga hacia los
montos mas altos. Esto es consistente con la presencia de unas pocas inversiones de valores muy
altos en comparacion con el resto; ademas, existe una variabilidad significativa en el monto de las
inversiones. El alto valor de la desviacion estandar en relacion con la media sugiere que los montos

estan muy dispersos y que hay una variabilidad considerable en las cantidades invertidas.
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Figura 8: Histograma de Inversién en Moneda Extranjera
Fuente: Elaboracién propia, obtenido de SPSS 25.

La figura 8, muestra que la mayoria de las inversiones en moneda extranjera estan
concentradas en el rango mas bajo, con una cantidad significativa de inversiones de menos de 50
millones de lempiras; a medida que los montos de inversion aumentan, la frecuencia de estas
disminuye, como se evidencia por las barras cada vez mas bajas del histograma.

La curva de densidad estimada de la distribucidn, que se asemeja a la forma de una
distribucion no normal, pero sesgada hacia la derecha, lo que sugiere que hay unos pocos valores
altos que se desvian del promedio, pero la mayoria de las observaciones estan agrupadas hacia los

montos menores.
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Histograma Simple de Tasa de Rendimiento Sobre Capital Invertido
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Figura 9: Histograma de % Tasa de Rendimiento Sobre Capital Invertido.
Fuente: Elaboracion propia, obtenido de SPSS 25.

En la figura 9, se observa el histograma de rendimiento sobre capital invertido, el cual
indica que la mayoria de las tasas de rendimiento estan agrupadas cerca de la media y hay una
menor frecuencia de tasas mas altas o mas bajas. Esto se ve en la concentracion de barras alrededor
del 0% y una disminucién gradual hacia los extremos. El perfil del histograma no se asemeja a una
curva normal; es asimétrico, con una cola hacia la derecha, indicando un sesgo positivo en las tasas
de rendimiento. Es decir, hay una pequefia cantidad de inversiones que generan rendimientos muy
altos en comparacion con la mayoria. La desviacion estandar relativamente baja en comparacion
con la media y sugiere que, aunque hay variaciones en la tasa de rendimiento, estas no son

extremadamente amplias.
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Figura 10: Histograma de la Tasa Nominal.
Fuente: Elaboracion propia, obtenido de SPSS 25.

Para la Tasa Nominal, mostrada en la figura 10, se utilizaron los 436 datos del portafolio
para poder observar la totalidad de las tasas nominales, por ende, se observa un promedio de 5 %
de interés nominal anual, con un 3.3% de desviacidn estandar, sugiriendo que hay una variabilidad
moderada de las tasas de interés nominal promedio ofertadas por los entes del sistema financiero
nacional. La mediana es del 3.50%. por lo que el 50% de las tasas de interés nominal son menores
o iguales al 3.50% Yy el otro 50% son mayores; la moda es del 2.00%, tasa mas frecuentemente

observada.
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Figura 11: Histograma de Calificaciones de Riesgo.
Fuente: Elaboracién propia, obtenido de SPSS 25.

En la figura 11, se muestra el histograma de calificacion de riesgo de cada instrumento, y
el mismo no muestra una distribucién normal y parece estar sesgado hacia las calificaciones mas
altas. Esto puede indicar que el portafolio estd siendo gestionado para minimizar el riesgo de
crédito, prefiriendo emisiones con mayor solvencia y menor riesgo de incumplimiento. Las barras
correspondientes a las calificaciones mas altas (por ejemplo, 1 es “AAA”, y 2 que podria ser
“AA+" son prominentes, lo que sugiere que una porcion significativa del portafolio esta
compuesta por emisiones consideradas de alta calidad crediticia con un riesgo bajo de
incumplimiento. Esto podria interpretarse como una gestion de portafolio cautelosa que evita en
gran medida las inversiones de alto riesgo.

4.2.4. RESULTADOS DESCRIPTIVOS DE CONDICIONES MACROECONOMICAS

Para evaluar los datos que se obtuvieron de fuentes del Banco Central de Honduras y de la
Comision Nacional de Bancos y Seguros, se procedié con un analisis de los estadisticos
descriptivos, en aras de conocer de forma general el comportamiento macroeconémico de

Honduras.
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Tabla 13: Estadisticos Descriptivos de Condiciones Macroecondémicas.

Desv.

N Minimo Maximo Media Desviacion
Inflacién Trimestral 432 .06 A1 .0940 .01265
Interanual
Tasa de Politica Monetaria 432 .03 .07 .0346 .01063
Valor del Délar 432 2451 24.80 24.6500 .10200
Variacién del PIB Trimestral 432 .0050000 .0120000 .008219907 .0024113560
Liquidez del Sistema 432 113289.56 129381.79 117973.5450 4831.84222
Financiero (Millones HNL)
N valido (por lista) 432

Fuente: Elaboracion Propia, obtenida de SPSS 25.
La tabla 14, referente a los estadisticos descriptivos de Condiciones Macroeconémicas,

sugiere que, en cuanto a la Inflacion trimestral interanual, oscila con valores entre 6% y 11%, y
una media de 9.4%, esta tasa representa el cambio porcentual en el nivel de precios durante un
afo, pero medido trimestralmente. La desviacion estandar de 1.265% indica que las variaciones
trimestrales en la tasa interanual son relativamente estables. La tasa de politica monetaria presenta
un rango de 3.00% a 7.00%, con un promedio de 3.46%, la baja desviacion estandar de 1.063%
indica que las decisiones de politica monetaria han mantenido una tasa de interés referencial
relativamente constante.

Asi mismo, en cuando al PIB, se observa una tasa promedio de crecimiento de 0.82199%,
con una desviacion estandar de 0.02411356%, lo que indica que el crecimiento econémico es bajo
pero estable, sin grandes picos o caida. EI VValor del Délar refleja el tipo de cambio entre el lempira
y el dolar estadounidense con una media de 24.6500 lempiras por délar y una desviacion estandar
de 0.10200. La relativa estabilidad en la media sugiere que el tipo de cambio se mantuvo bastante
consistente.

En cuanto a la Liquidez del Sistema Financiero, los datos representan el total de activos
liquidos disponibles en el sistema financiero de Honduras, en millones de lempiras. El minimo de
113,289.56 millones y el méximo de 129,381.79 millones, con una media de 117,973.5450
millones, indica la cantidad de recursos liquidos que estan disponibles para préstamos y otras
operaciones financieras. Una desviacion estandar de 4,831.84222 millones de lempiras refleja la
variacion en la liquidez disponible, lo que podria afectar la facilidad con la que el sistema

financiero puede responder a las demandas de retiradas o préstamos.
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Histograma Simple de Inflacion Mensual Interanual
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Figura 12: Histograma de Inflacion Mensual Interanual.
Fuente: Elaboracién propia, obtenido de SPSS 25.

En la figura 12, se muestra el histograma de Inflacion Mensual Interanual, la forma del
histograma y la curva no indican una distribucién normal perfecta; parece haber un ligero sesgo
hacia los valores méas bajos, dado que la barra a la izquierda de la media es mas alta que la de la
derecha. Esto podria significar que, en més ocasiones, la tasa de inflacion tiende a ser mas baja
que la media en lugar de mas alta. Por ende, se puede observar una concentracion predominante
de adjudicaciones de instrumentos financieros en trimestres caracterizados por una inflacion
interanual elevada. Especificamente, se identifica que un nimero significativo, que asciende a mas
de 200 instrumentos, fue asignado en los periodos donde la inflacién interanual rozaba el umbral
del 10%.
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Histograma Simple de Tasa de Politica Monetaria
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Figura 13: Histograma de la Tasa de Politica Monetaria.
Fuente: Elaboracién propia, obtenido de SPSS 25.

En el histograma de la tasa de politica monetaria mostrado en la figura 13, la curva no se
ajusta bien a las barras, lo que indica una distribucion sesgada en lugar de una normal. La
desviacion estandar es de 1.063%, lo que muestra poca dispersion alrededor de la media de 3.46%,
indicando que la tasa de politica monetaria fue relativamente estable durante el periodo analizado.
El sesgo a la izquierda del histograma implica que hay mas observaciones con tasas mas bajas que
la media y menos observaciones con tasas mas altas.

La distribucidn de la adjudicacion de instrumentos financieros, reflejada en el histograma,
revela una marcada preferencia por periodos en los que la tasa de politica monetaria se situaba
alrededor del 3%. Esta tendencia dominante, evidenciada por la asignacion mayoritaria de
instrumentos durante tales condiciones, sugiere que las decisiones de inversion estuvieron

potencialmente influenciadas por un entorno de politica monetaria mas laxa.
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Histograma Simple de Liquidez del Sistema Financiero (Millones HNL)
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Figura 14: Histograma de Liquidez del Sistema Financiero.
Fuente: Elaboracion propia, obtenido de SPSS 25.

En la figura 14, se muestra el histograma de liquidez del sistema financiero, en donde la
mayoria de las observaciones se agrupan alrededor del rango de 113,000 a 116,000 millones de
lempiras, como lo indica la barra mas alta. Hay menos frecuencia en los rangos de liquidez méas
altos y mas bajos, mostrando que hay variaciones, pero no son la norma. La media, marcada en
117,973.545 millones de lempiras, es el promedio de liquidez en el sistema financiero de todas las
observaciones, mientras que la desviacion estandar de 4,831.84222 millones de lempiras, esto
significa que, aunque la mayoria de las observaciones estan cerca de la media, hay una variacion
considerable en la liquidez en el sistema financiero. El gréfico claramente no muestra una
distribucion normal, ya que hay un sesgo hacia los valores mas bajos de liquidez, y la distribucion
es asimétrica con algunas observaciones en los rangos mas altos. Ademas, este histograma sefiala
una asignacion significativa de instrumentos cuando la liquidez se ubicaba por debajo de los
115,000 millones de Lempiras. Tedricamente, en escenarios de liquidez reducida, se anticiparia
que las tasas de interés de los instrumentos de inversion se incrementen para reflejar la escasez de
capital disponible. Sin embargo, curiosamente, la modalidad y el promedio de las tasas de interés

de los instrumentos adjudicados se sitGan en torno al 3.5% y 5%, respectivamente, tal como se
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ilustran en la Figura 10, parecen contradecir la expectativa teorica, sugiriendo una oportunidad
potencialmente subdptima de aprovechamiento de las tasas de interés por parte de los inversores
en periodos de liquidez limitada.

4.2.5. PRUEBA DE NORMALIDAD

Segun Adhikari et. al (1993), la finalidad de la prueba de normalidad es verificar si un
conjunto de datos sigue una distribucion normal; en el contexto de este estudio, se analizaron 436
instrumentos financieros del Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte del IHSS del afio 2022,
reportados por el Comité Ejecutivo de Inversiones, por lo que, para evaluar la normalidad de la
muestra, se empleo la prueba de Kolmogorov-Smirnov, la cual brindo los siguientes resultados:

Tabla 14: Prueba de Kolmogorov-Smirnov para una muestra de los datos del portafolio de
inversiones.

Monto Monto
Rendimiento Invertidoen Invertidoen Tasa de
Tedrico Moneda Moneda Rendimiento
Obtenido Nacional Extranjera  Sobre Calificacion
(Millones (Millones (Millones Capital de la
HNL) HNL) HNL) Invertido Emision
N 432 310 122 419 432
Pardmetros normales  Media 81.6144 93.8104 31.2573 .0408 6.38
Desv. 124.09600  124.98797 46.28765 .06032 5.668
Desviacién
Maximas diferencias  Absoluto 279 247 .297 276 275
extremas Positivo 279 247 297 276 275
Negativo -.255 -.230 -.250 -.250 =171
Estadistico de prueba 279 247 297 276 275
Sig. asintética(bilateral) .000° .000° .000° .000° .000°

Fuente: Elaboracion Propia, obtenida de SPSS 25.

Como se observa en la tabla 14, sobre la prueba de normalidad del portafolio de
inversiones, el valor de alfa (Sig. Asintética) para cada uno de los datos del portafolio de
inversiones es menor a 0.05, esto implica que las dimensiones de las variables dependientes bajo
estudio no se ajustan a una distribucion normal.

Tabla 15: Prueba de Kolmogorov-Smirnov para una muestra de los datos de Condiciones
Macroeconomicas.

Inflacion Tasa de Valor Liquidez del
Trimestral Politica del Variacién del  Sistema Financiero
Interanual Monetaria  Dolar PIB Trimestral (Millones HNL)
N 432 432 432 432 432
Pardmetros Media .0940 .0346 24.6500 .008219907 117973.5450
normales®P Desv. .01265 .01063 .10200 .0024113560 4831.84222
Desviacién
Maximas diferencias Absoluto .397 .504 220 279 .233
extremas Positivo 244 .504 220 279 233
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Inflacion Tasa de Valor Liquidez del

Trimestral Politica del Variacion del  Sistema Financiero
Interanual Monetaria  Dolar PIB Trimestral (Millones HNL)
Negativo -.397 -.332 -.162 -.198 -.166
Estadistico de prueba .397 .504 220 279 233
Sig. asintdtica(bilateral) .000° .000° .000° .000° .000°

Fuente: Elaboracion Propia, obtenida de SPSS 25.
En el anélisis de las condiciones macroecondmicas, los resultados de las pruebas de

normalidad indican que los valores de significancia asintdtica para cada variable son inferiores a
0.05. Esto nos lleva a concluir que las variables independientes examinadas no siguen una
distribucion normal.

Lo anterior indica que para ambas variables (dependiente e independiente) la prueba de
normalidad parte de la suposicion inicial, o hipotesis nula, de que la distribucion de la muestra es
normal. Sin embargo, la significancia observada para cada elemento en la investigacion fue de
0.000. Este resultado, siendo inferior al umbral de 0.05, conduce al rechazo de la hipotesis nula,
lo que nos lleva a la conclusion de que los datos no se ajustan a una distribucién normal, como se
evidencia en las tablas anteriormente descritas. Por lo tanto, se debe emplear métodos estadisticos
no paramétricos para los analisis de correlacion en este estudio, por ende, se opta a utilizar como
siguiente paso, la prueba de correlacién de Rho Spearman para el andlisis subsiguiente.

4.2.6. COEFICIENTE DE CORRELACION DE RHO SPEARMAN

Un coeficiente de correlacion se utiliza como un indicador estadistico para evaluar el grado
de asociacion entre dos o mas variables. Un valor cercano a cero de este coeficiente sugiere que
existe poco o ningun vinculo entre las variables en cuestion (Bastidas, 2018).

Es importante mencionar que, para interpretar el coeficiente de correlacion de Spearman,
es prudente apoyarse en cierta categorizacion de resultados (Mayorga, 2022):

Tabla 16: Nivel de Categorizacidon Coeficiente de Correlacion Rho de Spearman.

CONCEPTO NIVEL DE CORRELACION

Perfecta 1

Muy Alta De +£0.800 a £0.99
Alta De +0.600 a +0.79
Moderada De +0.400 a £0.59
Baja De +0.200 a +0.39
Muy Baja De +£0.000 a £0.19
Nula 0

Fuente: (Mayorga, 2022).
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Para el analisis de la correlacion de Rho Spearman, es necesario convertir cada dato de
cada indicador en unca categoria ordinal, de forma de que cada variable sea la suma de cada
indicador. Para ello sera de utilidad la recodificacion de variables para categorizacién de variables
que ofrece el paquete de IBM SPSS. Una vez categorizadas las variables, se procede a el analisis
de correlacion, dando los siguientes resultados:

Tabla 17:Correlacion de Rho Spearman.

DETERIORO EN EL

MACROECONMICAs  PORTAFOLIO — DE
INVERSIONES
Rho de Coeficiente del.000 192
Spearman CONDICIONES correlacion
MACROECONMICAS Sig. (bilateral) . .000
N 432 432
DETERIORO EN g:c?ﬁ];llzggtﬁ de .192 1.000
IPI\?\F;ETF’;‘SFICC’)','\I'SS Sig. (bilateral) .00 .
N 432 432

Fuente: Elaboracion Propia, obtenida de SPSS 25.
Con base a la Tabla 17, se puede observar que las Condiciones Macroeconémicas tienen

relacion con el Deterioro en el Portafolio de Inversiones, con un valor de Sig.(bilateral) de 0.00
por ende se concluye que es estadisticamente significativa., poseyendo un coeficiente de
correlacion de Spearman de 0.192, lo que indica que es una correlacion baja.

El coeficiente rho es una medida que indica qué tan fuertemente relacionadas estan dos
variables. Este valor puede estar entre -1 y 1. Cuando rho es 0, significa que no hay ninguna
relacion entre las variables. Si rho se acerca a +1, indica que hay una correlacion fuerte y positiva,
lo que significa que cuando una variable aumenta, la otra también tiende a aumentar. Por otro lado,
si rho es cercano a -1, indica que hay una correlacion fuerte pero negativa, lo que implica que
cuando una variable aumenta, la otra tiende a disminuir (Mayorga, 2022).

Segun la tabla 17, el indice de correlacién arroja un valor positivo, indicando que es una
relacion directa, positiva y débil. Es decir, cuando una variable aumenta, la otra tiende a aumentar
también, pero esta tendencia no es muy fuerte. Desde una perspectiva econdémica, puede
interpretarse como que las condiciones macroecondmicas tienen cierta influencia en el desempefio
de los portafolios de inversion, ademas de que es posible que el deterioro en el portafolio de
inversion sea también influenciado por factores especificos del mercado, decisiones de inversion

individuales, entre otros aspectos. Este resultado sugiere que mientras es importante considerar el
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entorno macroecondémico al tomar decisiones de inversion, también deben prestar atencién a otros

factores especificos del mercado y a la gestion de riesgos en sus inversiones.
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CAPITULO V. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

En este capitulo, se presentan los hallazgos més relevantes obtenidos a través del estudio;
alineados con los objetivos de estudios y la hipétesis formulada.
5.1.CONCLUSIONES

1. Existe una relacion positiva, aunque débil, entre las condiciones macroeconémicas
y el deterioro del portafolio de inversiones del Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte del IHSS,
sugiriendo que otras variables macroecondmicas y la falta de implementacion de normativas
financieras adecuadas, también influyen. La implementacién de la NIIF 9 ofrece una perspectiva
renovada en la contabilizacién de instrumentos de cobertura, buscando sincronizar los requisitos
contables con las practicas de gestién y administracion de riesgos, enfocandose en la eficacia y el
impacto de estos instrumentos. Para lograr esto, es crucial reconocer las razones detras de cualquier
ineficacia y determinar la proporcion de cobertura (Bastidas, 2018).

2. Es de suma necesidad desarrollar procedimientos robustos y claros, adaptandose a
un entorno macroeconémico cambiante para mejorar la gestion del portafolio; la adaptacion
dindmica y proactiva en la gestion del portafolio es esencial para calcular las expectativas de
pérdida crediticia integrando escenarios macroecondmicos en el modelo y utilizando la tasa de
interés efectiva para actualizar las previsiones de flujos de caja futuros (Cortez, 2020).

3. Evaluar la informacion del mercado y el entorno empresarial es fundamental para
predecir el futuro de los valores en el mismo, identificando posibles sobrevaloraciones o
subvaloraciones. Se debe tener precaucion con la posible alteracion de datos por parte de los
emisores o personas con informacion privilegiada.

4. La correlacion encontrada entre factores internos y macroeconémicos resalta la
necesidad de considerar ambos aspectos en el analisis de inversiones para mejorar la gestion de
riesgos y la valoracion de activos. Markowitz, en su libro sobre gestidn de carteras, sugieren que
un enfoque integral y sistematico para el andlisis de inversiones puede mejorar significativamente
la gestion de riesgos y la valoracion de activos. Esto implica no solo mejorar procedimientos
internos, sino también incorporar analisis macroeconomicos en la estrategia de gestion (Lafosse,
2007).

5. Retomando la Hipotesis General en este estudio es: La interaccion entre las
condiciones macroeconomicas y la inadecuada implementacion de normativas financieras en el

Instituto Hondurefio de Seguridad Social (IHSS) tiene un impacto significativo en la precision de
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la valoracion del deterioro del portafolio de inversiones en el Régimen de Invalidez, Vejez y
Muerte (RIVM) del IHSS. Se acepta la hipotesis general de que la interaccion entre las condiciones
macroecondmicas y la implementacion inadecuada de normativas financieras tiene un impacto
significativo en la valoracion del deterioro del portafolio de inversiones.

La falta de implementacion adecuada de normativas financieras puede afectar
negativamente la precision en la valoracién de activos, resaltando la importancia de un enfoque

integral que considere factores macroeconémicos y de cumplimiento normativo.
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CAPITULO VI. APLICABILIDAD

En este apartado, se presenta una propuesta derivada de la investigacion realizada; se
identifica y describe el nombre de la propuesta, se presenta su justificacion, se delimita su alcance
con un objetivo general y objetivos especificos, se describe la propuesta y su desarrollo, se explican
las medidas de control, se establece un cronograma de implementacién y se detalla el presupuesto
necesario. Por ultimo, se analiza la concordancia de los segmentos de la tesis con la propuesta para
garantizar la coherencia con los hallazgos y conclusiones de la investigacion.
6.1.NOMBRE DE LA PROPUESTA

Modelo de Medicion del Deterioro de Instrumentos Financieros de Inversion en el
Portafolio del IHSS para el Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte, con Enfoque en la Aplicacion
de la NIIF 9.

6.2. JUSTIFICACION DE LA PROPUESTA .....cooviiiieerseseesteeniesiesessissesessessensnss s, 78
6.3. ALCANCE DE LA PROPUESTA ....cotviisiiieteieees st esisses sttt 79
6.3.1. OBJETIVO GENERAL .....oocvuivictieeeeee sttt nes s 79
6.3.2. OBJETIVOS ESPECIFICOS .......oveveeeeieieeeeesiereese st es st 79
6.4. DESCRIPCION Y DESARROLLO ......oovviieieieeseeeeseseeste s, 80
6.4.1. DESCRIPCION......cocvieiiiieeiieeiee ettt eses e ses sttt ene st ne sttt ens st ene s 80
6.4.2. DESARROLLO ..ottt 811
6.4.2.1. VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN ORI ......c.oovviiiieiiiseeseeseveenenes 84
6.4.2.2. COSTO AMORTIZADO .......oooieeeeeeetoeieeeeeeeeseese st 85
6.5. MEDIDAS DE CONTROL ...oouieieveteteietsee st s s sse s, 86
6.7. CRONOGRAMA DE IMPLEMENTACION Y PRESUPUESTO .......cocooovvicicreeeeenes 86

6.2.JUSTIFICACION DE LA PROPUESTA

Tras analizar los resultados de la seccidn 4.2, se ha observado la necesidad de implementar
medidas para mejorar la medicién del deterioro en los instrumentos financieros del portafolio de
inversiones del Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte del IHSS, de acuerdo con lo estipulado en
la NIIF 9. Esta medida es crucial debido a su impacto en el estado de situacion financiera y en el
estado de resultados integrales, ya que afecta el rendimiento de cada instrumento financiero en el
portafolio.

Ademas, la correlacion entre las condiciones macroeconomicas y el deterioro del portafolio

de inversiones es evidente; Por ejemplo, al considerar la tasa de inflacion interanual, que en 2022
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alcanzé un promedio del 9.08%, se puede observar su efecto directo sobre la tasa de rendimiento
de estos instrumentos financieros; esta tasa, que promedié un 4.08% en las fechas analizadas,
experimentaria una disminucion al ajustarla por la inflacion, debido a los efectos conocidos que
este indicador economico tiene en el valor del rendimiento.

Asi tambien, al momento de considerar y analizar la liquidez del sistema financiero y su
potencial impacto en el rendimiento del portafolio, como un elemento integral de las condiciones
macroecondmicas, la liquidez puede influir significativamente en el portafolio a través de las
fluctuaciones en las tasas nominales ofrecidas por los instrumentos de inversion del sistema
financiero. Estos cambios en las tasas pueden alterar el rendimiento del portafolio, ya sea por un
incremento o una disminucion de estas.
6.3.ALCANCE DE LA PROPUESTA

Proponer el modelo para la evaluacion y medicion del deterioro de los instrumentos
financieros dentro del portafolio de inversiones del Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte del
IHSS, alineado con las directrices de la NIIF 9, proporcionando una herramienta para que el
Comité Ejecutivo de Inversiones del IHSS y las &reas relacionadas puedan implementarlo
efectivamente.

6.3.1. OBJETIVO GENERAL

Desarrollar un modelo integral para la evaluacion y medicion del deterioro de los
instrumentos financieros dentro del portafolio de inversiones del RIVM del IHSS, alineado con
los principios establecidos en la Norma Internacional de Informacién Financiera 9, con el fin de
proporcionar una herramienta efectiva para que el Comité Ejecutivo de Inversiones del IHSS y las
areas relacionadas puedan implementarlo de manera precisa.

6.3.2. OBJETIVOS ESPECIFICOS

- Capacitar al personal del IHSS en la interpretacion y aplicacion de la NIIF 9, a través de

la implementacion de una metodologia de medicién del deterioro de los instrumentos de
inversion, con el objetivo de mejorar la comprension y alineacion con los estandares
internacionales de reporte financiero.

- Establecer un marco de referencia solido para la toma de decisiones financieras en el

IHSS, mediante la integracion de los principios de la NIIF 9 para el anélisis y gestion del
deterioro de los instrumentos financieros, garantizando que dicho marco sea operativo y

practico para su aplicacion en la institucion.
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- Implementar una herramienta de monitoreo y evaluacion que permita medir la eficacia
del modelo de medicion de deterioro de los instrumentos financieros en el IHSS, con el
objetivo de identificar &reas de mejora y ajustar las estrategias de inversion de acuerdo
con los cambios en las condiciones macroecondmicas y las proyecciones financieras
futuras.

6.4.DESCRIPCION Y DESARROLLO

6.4.1. DESCRIPCION

El desarrollo de una propuesta de modelo para la evaluacion y medicion del deterioro de
los instrumentos financieros dentro del portafolio de inversiones del Régimen de Invalidez, Vejez
y Muerte del IHSS, alineado con las directrices de la NIIF 9, se debe gestionar y administrar en
las siguientes etapas:

Etapa I: Preparacién e Investigacion

Esta etapa tiene como objetivo principal establecer un conocimiento sélido sobre la Norma
Internacional de Informacién Financiera 9 (NIIF 9), asi como recopilar toda la documentacion
relevante sobre los instrumentos financieros de la entidad. Se llevaran a cabo sesiones de
capacitacion sobre la NIIF 9 para el personal relevante, incluyendo contadores y analistas
financieros. Paralelamente, se iniciara la recopilacion de documentos relacionados con los
instrumentos financieros existentes en la entidad, que seran fundamentales para las etapas
posteriores del proceso.

Etapa IlI: Evaluacion de Clasificacion

Durante esta fase se revisard minuciosamente la clasificacion actual de los instrumentos
financieros del Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte del IHSS, para determinar su adecuacion
con respecto a los requerimientos de la NIIF 9.

Se compararan las politicas contables actuales con los principios establecidos en la NIIF 9,
identificando aquellos instrumentos que requieran ser reclasificados; esta revision se llevara a cabo
en estrecha colaboracidn con el equipo contable y de auditoria interna.

Etapa I11: Desarrollo de Criterios

En esta etapa se desarrollaran criterios especificos de clasificacion de acuerdo con los

lineamientos de la NIIF 9, los cuales serviran como base para la toma de decisiones respecto a la

clasificacion de los instrumentos financieros del Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte del IHSS.
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Se trabajara en la creacion de una matriz de decision que contenga los criterios clave para
la clasificacion de los instrumentos financieros, considerando aspectos como el tipo de
instrumento, su plazo de vencimiento, y otras caracteristicas relevantes.

Etapa IV: Implementacion de Modelo de Deterioro

Se procedera a establecer un modelo interno para calcular el deterioro de los activos
financieros, de acuerdo con los principios establecidos en la NIIF 9; alineado se desarrollard una
herramienta de calculo de deterioro personalizada, la cual ser4 sometida a pruebas piloto para
evaluar su efectividad y precision; durante esta fase, se realizaran ajustes seglin sea necesario para
garantizar la adecuada aplicacion del modelo.

Etapa V: Integracion de Datos de Mercado

En esta etapa se integrara el andlisis de datos de mercado en el modelo de calculo de
deterioro, con el fin de tomar en consideracion las condiciones econdémicas externas, para lo cual,
se llevara a cabo un analisis exhaustivo de los datos de mercado relevantes, los cuales seran
incorporados al modelo de calculo de deterioro. Ademas, se actualizardn las politicas y
procedimientos de la entidad para reflejar estos nuevos datos y anélisis.

V1. Monitoreo y Revision

Se establecera un proceso continuo de monitoreo y revision del modelo de célculo de
deterioro para asegurar su precision y relevancia en todo momento, por lo que es necesario el
desarrollo de revisiones periodicas del modelo de calculo de deterioro, ajustando la estrategia de
inversion segun sea necesario en funcion de los resultados obtenidos. Este proceso seré continuo
y estard en constante evolucién para adaptarse a las cambiantes condiciones del mercado y los
requisitos regulatorios.

Etapa VII. Documentacion y Reporte

Finalmente, se mantendrd una adecuada documentacién de todo el proceso de
implementacion de la NIIF 9, asi como se cumplira con los requisitos de reporte establecidos por
la normativa. Aunado, se elaborara una guia detallada de documentacién que incluya todos los
aspectos relevantes del proceso de implementacion. Ademas, se establecerd un cronograma para
la generacion de reportes periddicos, asegurando el cumplimiento con los requerimientos de la
NIIF 9 en términos de documentacion y reporte.

6.4.2. DESARROLLO

Previo al desarrollo, es necesario describir la matriz del qué y como:
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Tabla 18: Matriz del Que y Como

Qué Cémo
Revision de la clasificacién de los
instrumentos financieros de acuerdo a
la NIIF 9.

Revisar y actualizar los criterios utilizados para clasificar los instrumentos
financieros de inversion.

Proponer evaluaciones periédicas de la frecuencia con la que los
instrumentos del portafolio se estan negociando y las proyecciones de
dicha frecuencia

Clasificar cada instrumento financiero de acuerdo a su categoria: si s un
Calcular el deterioro del valor de los | instrumento de deuda, de patrimonio o si esta destinado a ser mantenido
instrumentos financieros del | hasta el vencimiento.

portafolio de inversiones Proponer el calculo del deterioro de los instrumentos financieros de forma
mensual, empleando las calificaciones de riesgo y las estimaciones de
pérdida esperada.

Incorporar el andlisis de la pérdida esperada en la evaluacion de los
instrumentos financieros.

Fuente: Elaboracion propia.

Para la revision de la clasificacion de los instrumentos financieros de acuerdo a la NIIF 9,
es necesario tomar en cuenta las disposiciones de la NIIF 9 para entender los requerimientos de
clasificacion y medicién, incluyendo las condiciones para clasificar los activos financieros al costo
amortizado o al valor razonable. Por ende, si un activo se reclasifica de "Costo Amortizado” a
"Valor Razonable con Cambios en Resultados"”, cualquier diferencia entre el costo amortizado y
el valor razonable en la fecha de reclasificacion (sea ganancia o pérdida) se reconocera en el estado
de resultados del periodo actual.

Caso contrario al pasar un activo de "Valor Razonable con Cambios en Resultados™" a
"Costo Amortizado", el valor razonable se convierte en el nuevo costo amortizado (valor en libros
bruto) del activo. Este cambio no afecta los resultados del periodo ya que no se reconoce ninguna
ganancia o pérdida en el momento de la reclasificacion. Cuando un activo cambia de "Costo
Amortizado™ a "Valor Razonable con Cambios en Otro Resultado Integral”, las ganancias o
pérdidas resultantes se reconocen en el estado de resultados del periodo en que ocurre la
reclasificacion.

En caso de una reclasificacion de "Valor Razonable con Cambios en Otro Resultado
Integral” a "Costo Amortizado”, las ganancias o pérdidas acumuladas previamente y reflejadas en
el patrimonio se eliminan del valor razonable en la fecha de reclasificacion y se ajustan en los
resultados del ejercicio en curso. O en caso que un activo se mueva de "Valor Razonable con
Cambios en Otro Resultado Integral" a "Valor Razonable con Cambios en Resultados”, las
ganancias o pérdidas que previamente se registraron en el patrimonio se reclasifican al estado de

resultados del periodo como un ajuste.
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Para calcular el deterioro del valor de los instrumentos financieros del portafolio de
inversiones, y, se debera examinar la frecuencia con la que los instrumentos del portafolio se estan
negociando, asi como las proyecciones de dicha frecuencia, con esto se podra revelar si los
instrumentos no se estan realizando potenciales ganancias de capital, si hay condiciones
economicas que impiden un rendimiento éptimo, o si existen riesgos de liquidez debido a cambios
en las tendencias del mercado.

La institucion a traves de la Unidad de Gestion de Inversiones debera realizar este analisis
comparativo anualmente, complementandolo con un seguimiento mensual detallado de cada
inversion que permita identificar la moneda de inversion, fechas de compra y vencimiento,
variacion en el valor del instrumento durante el periodo evaluado y el tiempo transcurrido desde
la compra hasta el presente, ademas de analizar los factores externos como la liquidez del mercado,
condiciones econémicas Yy el precio actual del mercado, ya que estos pueden influir en la viabilidad
del rendimiento de un instrumento, lo cual apoyara en la toma de decisiones informadas sobre la
compra de instrumentos financieros en el futuro.

Respecto a la clasificacion de cada instrumento financiero, esta se realizar en funcién de
si el instrumento es considerado un activo de deuda, un activo de patrimonio, o si se pretende
conservar hasta su fecha de vencimiento. Este proceso clarificara la naturaleza de los flujos
financieros asociados a estos instrumentos y su finalidad, ya sea para la acumulacion de pagos
seglin términos contractuales, la combinacién de acumulacion de estos pagos y la potencial venta
de los instrumentos, o la aplicacién de distintas tacticas comerciales. Por lo anterior, y con base al
analisis de los instrumentos financieros del portafolio, los cuales se identificaron que la mayoria
son Unicamente pagos de principal e intereses (SPPI) se propone la siguiente clasificacion:

Tabla 19: Propuesta de Clasificacion de los Instrumentos de Inversién

o Tipo de Instrumento
Nombre del Instrumento Clasificacion Moneda de Deuda o
Patrimonio
Bono Gubernamental en Moneda Valor razonable con cambios en otro
Nacional resultado integral HNL Deuda
Bono Corporativo en Moneda Nacional Valor razqnable con cambios en otro
P resultado integral HNL | Deuda
) ) Valor razonable con cambios en otro
Bono Corporativo en Moneda Extranjera | yesyltado integral USsSD Deuda
Certificado d_e Deposito a Plazo Fijo en Costo amortizado HNL Deuda
Moneda Nacional
Certificado de Depésito a Plazo Fijo en .
Moneda Extranjera Costo amortizado usbD Deuda
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Tipo de Instrumento

Nombre del Instrumento Clasificacion Moneda | de Deuda o
Patrimonio

Bono Gubernamental en Moneda Valor razonable con cambios en otro

Extranjera resultado integral uUsb Deuda

Bono del Sector Publico en Moneda Valor razonable con cambios en otro

Extranjera resultado integral Usb Deuda

Valor razonable con cambios en otro
resultado integral

Valor razonable con cambios en
otro resultado integral

Cuentas de Cheques en Moneda Nacional | Costo amortizado HNL Deuda
Cuentas de Cheques en Moneda Extranjera | Costo amortizado uUsD Deuda
Fuente: Elaboracion propia.

Letra del Banco Central de Honduras HNL Deuda

Acciones en Moneda Nacional HNL Patrimonio

En cuanto a la propuesta del célculo del deterioro mensual incorporando el anélisis de la
pérdida esperada en la evaluacion de los instrumentos financieros, se propone que para el
respectivo calculo se incluya el concepto de pérdida crediticia esperada a 12 meses, lo que se
refiere a las pérdidas esperadas en un instrumento financiero que pueden ocurrir dentro de los 12
meses siguientes a la fecha de reporte y es importante para captar el riesgo de pérdida a corto plazo.
Asi también, tomar en cuenta la pérdida crediticia esperada durante la vida del activo, considerando
las pérdidas potenciales durante toda la vida util del instrumento financiero, cubriendo todos los
eventos posibles de deterioro que podrian ocurrir.

Aunado, es importante tomar en cuenta la identificacion del incumplimiento, lo anterior
amparado en la NIIF 9, en donde se manifiesta que un activo financiero se considera en
incumplimiento si el pago total de las obligaciones al IHSS es improbable sin que esta Institucion
tenga que tomar medidas como la adjudicacion de garantias, en caso que existiesen y/o hay un
retraso de pago de mas de 90 dias en cualquier obligacion crediticia significativa. Dicho célculo
debe efectuarse con una periodicidad mensual y anual, lo que permitird prever el riesgo de
incumplimiento y facilitara una gestion proactiva y efectiva de las inversiones del banco.

6.4.2.1. VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN ORI

Para el célculo del deterioro mediante valor razonable con cambios en otro resultado
integral (ORI), de aquellos instrumentos que apliquen a dicho célculo, se debe efectuar primero lo
siguiente:

a. Calcular la ganancia o pérdida del instrumento, restando el precio del instrumento en

el mercado menos el precio de compra del instrumento:

Ganancia (Pérdida) = Precio del Mercado — Precio de Compra
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Es importante mencionar que este calculo se hara con todos los instrumentos de inversién
aplicables a valor razonable con cambios en otro resultado integral, una vez calculados, se sumara
por cada instrumento la ganancia o pérdida obtenida.

Si el valor razonable es menor que el costo original ajustado por cualquier amortizacion y
pérdida por deterioro previamente reconocida, se reconoce una pérdida por deterioro.

b. En caso de que existan variaciones, debera de registrarse la valuacion con cambios en

Otro Resultado Integral.

6.4.2.2. COSTO AMORTIZADO

Para el calculo del deterioro mediante de costo amortizado, para aquellos instrumentos que
apliquen al mismo, se debe realizar mediante los siguientes pasos:

a. Establecer el importe en libros de los activos financieros.

b. Determinar la tasa real del instrumento financiero desde la perspectiva del acreedor,
ajustando la tasa nominal para reflejar los costos administrativos, la inflacion, los
impuestos financieros, devaluacion en caso que sean instrumentos en moneda
extranjera y cualquier comision asociada con la intermediacion de casas de bolsa, entre
otros costes relevantes.

c. Calcular el valor presente de los flujos de efectivo futuros estimados, descontados a la
tasa de interés real del instrumento. Esto con el fin de estimar las pérdidas crediticias
esperadas, las cuales se calculan como la diferencia entre todos los pagos contractuales
que se esperan del instrumento financiero y los pagos que la entidad espera recibir,
descontados a la tasa de interés efectiva original del activo.

d. Determinar si hay alguna pérdida por deterioro comparando el valor presente con el
importe en libros:

e Etapa 1: Para activos financieros que no han tenido un aumento significativo en el riesgo
de crédito desde el reconocimiento inicial, las pérdidas crediticias esperadas se miden
como las pérdidas esperadas en los siguientes 12 meses.

e Etapa 2: Si desde el reconocimiento inicial ha habido un aumento significativo en el riesgo
de crédito, pero no hay evidencia de deterioro o incumplimiento, se miden las pérdidas
crediticias esperadas durante la vida esperada del activo.

e Etapa 3: Para activos con evidencia objetiva de deterioro, se reconocen las pérdidas

crediticias esperadas durante la vida restante del activo, sin necesidad de observar un
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aumento significativo en el riesgo de crédito.

e. Realizar el calculo del deterioro mensualmente para monitorear y gestionar

adecuadamente las variaciones en la calidad crediticia y el riesgo de incumplimiento.

f. Registrar el deterioro como una provision en el estado de situacion financiera, y

cualquier cambio en la provision se reconoce en el estado de resultados.
6.5.MEDIDAS DE CONTROL
Tabla 20: Medidas de Control

Control

Medidas de Control

Revision de clasificacion
de instrumentos
financieros segun NIIF 9

Implementar un proceso de revision periodica para asegurar que todos los instrumentos
financieros se clasifiquen de acuerdo con los Gltimos criterios de NIIF 9. Esto debe incluir
la revision de los criterios actuales y su actualizacion para alinearlos con los estandares.

Calculo del deterioro de
instrumentos financieros

Establecer un sistema para el calculo mensual del deterioro de los instrumentos financieros
del portafolio, basado en las calificaciones de riesgo actualizadas y las estimaciones de
pérdida esperada. Incorporar analisis de mercado y frecuencia de transacciones para ajustar
las estimaciones de deterioro.

Crear una politica o procedimiento para clasificar cada instrumento financiero como deuda
0 patrimonio y segun si se mantiene hasta el vencimiento, guiada por las caracteristicas
contractuales y los objetivos de negocio de la inversion.

Establecer procedimientos para evaluar y registrar el valor razonable de los instrumentos
financieros y los cambios en estos valores en otro resultado integral, con ajustes regulares
basados en las condiciones de mercado actuales.

Disefiar y mantener un sistema de valoracion para determinar el valor razonable de los
instrumentos financieros con cambios reconocidos en los resultados del periodo. Registrar
tanto ganancias como pérdidas basandose en la diferencia entre el valor razonable y el costo
amortizado o el Ultimo valor razonable reportado.

Fuente: Elaboracion propia.

6.6.CRONOGRAMA DE IMPLEMENTACION Y PRESUPUESTO

Para lograr implementar el modelo de medicion de deterioro de los instrumentos de

inversion del portafolio del RIVM del IHSS, se puede desarrollar el siguiente plan de accion:
Tabla 21: Plan de Accién

Meses

Concepto Objetivo Acciones 112]3]4]5]|6|7]8

Establecer conocimiento | Capacitaciones sobre NIIF 9; recopilacién de
Etapa | iy - - .

sobre NIIF 9. documentacion de instrumentos financieros.
Etapa Il Revisar clasificacion Comparar politicas contables actuales con NIIF

parar p

actual de instrumentos | 9; identificar instrumentos que requieren

financieros. reclasificacion.
Etapa 1l Crear criterios de . .

e . Desarrollar matriz de decision para la

clasificacion segiin NIIF e o .

9 clasificacion de instrumentos.
Etapa IV Establecer un modelo Desarrollar herramienta de calculo de

para calcular deterioro. | deterioro; pruebas piloto.
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Meses

Concepto Objetivo Acciones 112|3|4|5|6|7|8|9
Etapa V Integrar analisis de Elaborar, actualizar politicas y procedimientos.
mercado en el modelo.
Etapa VI Establecer revision Revisiones periodicas; ajustar estrategia de
continua del modelo. inversion.
Etapa VI Mantener L, Guia de documentacion; cronograma de
documentacion y
. reportes.
cumplir con reportes.
Fuente: Elaboracién propia.
Tabla 22: Presupuesto
Descripcion Unidad Costo Unitario Costo Total
Capacitaciones sobre NIIF 9 3 sesiones L 20,000.00 L 60,000.00
Asesoria Financiera Especializada 1 contrato L 100,000.00 L 100,000.00
Recopilacion y Analisis de Documentacidon | 1 proyecto L  30,000.00 L  30,000.00
Elaboracion del Modelo, pruebas y Ajustes 1 proyecto L 40,000.00 L 40,000.00
del Modelo
Capacitacion en Nuevas Herramientas 2 sesiones L  15,000.00 L  30,000.00
Elaboracion de Documentacion y Reportes | 1 proyecto L  20,000.00 L  20,000.00
Otros gastos-Mejoras o czjlrr}blos que se 1 L 20.000.00 L 20,000.00
puedan presentar para el éxito del Plan.
TOTAL L 300,000.00

Fuente: Elaboracion propia.

Para otros gastos, se considera la inversion de L20,000.00, esta para casos extraordinarios,
en los cuales sea necesario aumentar la cantidad de sesiones de las capacitaciones enfocadas en la

NIFF o en la capacitacion de nuevas herramientas.
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6.7.CONCORDANCIA DE LOS SEGMENTOS DE LA TESIS CON LA PROPUESTA

Tabla 23: Concordancia de los Segmentos de la Tesis con la Propuesta

Tema Objetivos Teorias de : Variables : Poblacion Conclusiones Tema Objetivos
General sustento Dependiente | Independiente OG: General
@ Analizar la La Teoria de Deterioro del | Condiciones Informes del | La carencia de normativas y o Desarrollar
I implementacion de la Seleccion del | Portafolio de | Macroeconémicas [ comité de factores macroeconomicos < = |Mmodelo para
= medicion del deterioro del [ Portafolio de [ Inversiones inversiones de | afectan el valor de los activos | ¢ @ |evaluar deterioro
° portafolio de inversiones | Markowitz la gestion y del IHSS. Cortez (2020) = de instrumentos
] del IHSS, considerando administracion | destaca incertidumbre S S | financieros del
2 sus deficiencias actuales, de econdmica y riesgos de L & | RIVM del IHSS,
E;» con el proposito de instrumentos | mercado, mientras que la Z 5 [enlineacon
£ garantizar una valoracién financieros del | NIIF 9 propone alinear 8 < [NHF9, para
3 precisa y transparente de RIVM del contabilidad con gestion de g £ implementacién
= estos activos financieros. IHSS del afio | riesgos, crucial para cobertura | @ 8 | precisa.
2 2022 (Bastidas, 2018). g §>
g Especificos Dimensiones | Dimensiones Técnica OE = o | Especificos
% 1. Analizar el impacto Rendimiento | Inflacion Anélisis de OEL: Es vital implementar 2 g‘ i 1.Capacitar en
S de la falta de Contenido métodos dindmicos para % N % NIIF 9 al
§ § implementacion de gestionar el deterioro del g S © personal,
-2 & | normativas en la portafolio del IHSS, = § 3 mejorando
S x% transparencia y valoracion integrando condiciones § £ Z|comprensiony
.= — | de los activos financieros macroecondmicas y modelos 238 -S| alineacion con
3 del IHSS, con especial internos para predecir oS 8| estandares de
= énfasis en el deterioro del pérdidas crediticias S £ 3| reporte.
GE’ portafolio de inversiones. efectivamente (Cortez, 2020). § 2 <
§ 2. ldentificar las areas Teoria de Riesgo Riesgo de OE?2: El analisis fundamental | & & [2.Establecer
2 de mejora derivadas de la | Evaluacion de | Emisor Mercado de inversiones examina T o |sOlido marco de
g ausencia de directrices y Riesgos factores financieros y 2 g referencia para
o procedimientos claros en la econémicos para detectar 2y |tomade
2 gestion del deterioro del valoraciones inexactas y guiar § % decisiones
) portafolio de inversiones decisiones de inversion, pese | S = [ financierasen
3 del IHSS, y proponer a posibles distorsiones de 2 S | IHSS,
z estrategias para mejorar la informacion. o2 |integrando
@ identificacion precisa de 5 % principios de
7] - . . O =
= los activos financieros st NIIF 9.
g afectados. o
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Tema

Objetivos Teorias de Variables Poblacién Conclusiones
General sustento Dependiente | Independiente OG:
3. Desarrollar un plan de | Teoria de Riesgo de Liquidez del OES3: La correlacion hallada
accion para la Valoracion de | Liquidez sistema financiero impulsa un enfoque de
implantacion del analisis | Titulos Crecimiento gestion de carteras que integre
de deterioro sistematicos Econdmico factores internos y

en el portafolio de
inversiones, estableciendo
medidas para prevenir la
manipulacion de
beneficios, con el objetivo
de mejorar la gestion del
deterioro en el portafolio
de inversiones del
Instituto.

macroeconémicos para
optimizar la valoracion y el
manejo de riesgos.

Tema

Objetivos

General

3.Implementar
herramienta de
monitoreo para
medir eficacia
del modelo,
identificar areas
de mejoray
ajustar
estrategias de
inversion.

Fuente: Elaboracion Propia.
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GLOSARIO

Activo Financiero: Segin Morales (2017), un activo financiero es un derecho contractual que
confiere a su poseedor la capacidad de recibir efectivo u otro activo financiero de otra entidad,
realizar intercambios de activos o pasivos financieros en condiciones potencialmente favorables,
0 un contrato que se liquidara en el futuro con instrumentos de patrimonio de la entidad emisora.

Costo Amortizado: IFRS Foundation (2014), manifiesta que el costo amortizado es la valoracion
de activos y pasivos financieros que refleja el monto con el que se registra un instrumento
financiero en el balance en su primer dia, y posteriormente, se ajusta por la amortizacion
acumulada.

Deterioro de Activos Financieros: Es el proceso de reconocer en los estados financieros una
reduccién del valor esperado del activo, ya sea medido a costo amortizado o a valor razonable
(CNBS, 2018).

Jerarquia de Nivel en Valor Razonable: Segln la NIIF 13, es una jerarquia de tres niveles que
categoriza las fuentes de informacion utilizadas en la medicion del valor razonable, asegurando la
transparencia y consistencia en las valoraciones (IFRS Foundation, 2011).

Manual Contable de Institutos Publicos de Prevision: Es una guia para la gestién contable de
los Institutos Publicos de Prevision Social en Honduras, basada en las NIIF y normas prudenciales
de la CNBS, centrada en la contabilizacion y presentacion de operaciones financieras (CNBS,
2018).

Medicion Posterior de Activos Financieros: Segun la NIIF 9, la medicion posterior de activos
financieros se realiza en funcion de la categoria en la que se clasifica el activo: a costo amortizado,
a valor razonable con cambios en patrimonio neto, o a valor razonable con cambios en resultados
(IFRS Foundation, 2014).

Modelo de Negocio: En el contexto de la NIIF 9, se refiere acomo una entidad gestiona sus activos
financieros para generar flujos de efectivo. Incluye el analisis de escenarios razonablemente
esperados y excluye situaciones de estrés (Deloitte, 2015).

NIC 32: Norma Internacional de Contabilidad que orienta sobre la presentacion y revelacion de
instrumentos financieros en estados financieros, proporcionando directrices sobre su
contabilizacién y clasificacion (IFRS Foundation, 2011).

NIC 39: Norma Internacional de Contabilidad que establecio las bases para el tratamiento contable
de activos y pasivos financieros (IFRS Foundation, 2011).
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NIIF 13: Norma Internacional de Informacién Financiera relativa a la medicion y divulgacion del
valor razonable de activos y pasivos (Deloitte ,2014; PwC, 2016).

NIIF 9: Norma Internacional de Informacion Financiera que trata sobre la contabilizacion y
medicién de los instrumentos financieros, incluyendo la clasificacion, el reconocimiento, y la
medicion del deterioro basado en pérdidas esperadas (IASB,2014; Deloitte, 2015).

Normas Prudenciales: Estas normas son un marco para la evaluacion de activos financieros en
los Institutos Publicos de Prevision Social en Honduras, exigiendo la evaluacion regular de activos
financieros medidos al costo amortizado para detectar evidencia de deterioro (CNBS, 2022).
Portafolio de Inversion: Estructuras financieras disefiadas para minimizar el riesgo y maximizar
los retornos, basadas en la liquidez, rentabilidad y riesgo de los activos financieros seleccionados
(Delgado y Durango, 2018).

Reclasificacion de Activos Financieros: Segun la NIIF 9, la reclasificacion es un evento
excepcional que solo ocurre cuando hay un cambio significativo en el modelo de negocio de la
entidad (IFRS Foundation, 2014).

Tasa Efectiva: La tasa de descuento que iguala los flujos de efectivo futuros esperados de un
activo o pasivo financiero con su valor en libros actual (IFRS Foundation, 2014).

Test de Flujos Contractuales: Proceso de verificacién que asegura que los flujos contractuales
de un activo financiero se componen solo de pagos de principal e intereses sobre el principal
pendiente (Morales ,2017).

Valor Razonable: Para KPMG (2014) y Deloitte (2014), el valor razonable es el precio que se
recibiria por vender un activo o el precio que se pagaria por transferir un pasivo en una transaccion

ordenada entre participantes del mercado en la fecha de medicion.
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SIGLAS Y ABREVIATURAS

CAPM: El modelo de valoracion de titulos.

CNBS: Comisién Nacional de Bancos y Seguros.

IASB: International Accounting Standards Board.

IHSS: Instituto Hondurefio de Seguridad Social.

NIA: Normas Internacionales de Auditoria.

NIC: Normas Internacionales de Contabilidad.

NICSP: Norma Internacional de Contabilidad del Sector Publico.
NIIF 13: La Norma Internacional de Informacién Financiera 13.
NIIF 9: La Norma Internacional de Informacién Financiera 9.
NIIF: Normas Internacionales de Informacién Financiera.
RIVM: Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte.

SPPI: Solo Pago Principal e Intereses.
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ANEXOS

ANEXO 1: ANALISIS DEL ENFOQUE DE MEDICION Y METODO DE CALCULO
DE LA PERDIDA SEGUN MARCO NORMATIVO

Normativa Enfoque de Medicion Meétodo de Calculo de la Pérdida Consideraciones Clave
Fue una de las primeras
S Pérdidas basadas en un modelo de normas en abordar el
Valor razonable inicial, luego T - ;
pérdidas incurridas. Se reconoce una tratamiento de
NIC 39 valor razonable o costo - . : - . .
- , . pérdida cuando hay evidencia de que ha | instrumentos financieros,
amortizado segun categoria - - .
ocurrido. siendo posteriormente
reemplazada por la NIIF 9.
Valor razonable inicial, luego C
. - Cambio significativo
costo amortizado, valor Pérdidas basadas en un modelo de respecto a NIC 39
razonable con cambios en otro | pérdidas esperadas. Se anticipan pérdidas P .
NIIF 9 . S ) Modelo de negocio para
resultado integral, o valor futuras, lo que implica un enfoque mas - :
. . gestion de activos
razonable con cambios en proactivo. A .
financieros.
resultados
- ; . Se centra en como los
No especifica un método de célculo de ; . -
- . o - instrumentos financieros
Presentacion de instrumentos pérdida, se enfoca en la presentacion de e
NIC 32 - . ' . - . deben ser clasificados y
financieros instrumentos financieros como pasivos o
. . presentados en los estados
patrimonio. - -
financieros.
No proporciona un método especifico .
. . . , o : Enfoque en el precio de
Medicidn y divulgacion del para el calculo de pérdidas, pero define el . b
NIF 13 S salida en condiciones
valor razonable valor razonable para la medicion de
) - normales del mercado
activos y pasivos.
. . Aplicable a activos
Manual Pérdidas por deterioro calculadas como fir?ancieros medidos al
Contable de . . la diferencia entre el valor en libros y el . .
. Costo amortizado para activos . - costo amortizado. Refleja
Institutos - . valor presente de los flujos de caja ,
- financieros - un enfoque mas
Publicos de futuros estimados, descontados a la tasa L
L S - o - conservador y tradicional
Prevision de interés efectiva original o vigente. L -
en la medicion de pérdidas
Se aplica a una amplia
gama de activos no
. Pérdida por deterioro como la diferencia | financieros, enfocandose
Deterioro del valor de los . . :
NIC 36 activos entre el valor en libros y el importe en asegurar que los activos
recuperable del activo. no se contabilicen por
encima de su importe
recuperable.
Estimaciones por deterioro aplicadas Aplicable a diferentes
. e sobre el saldo adeudado o la diferencia categorias de deudores,
Normas Evaluacion y clasificacion del

Prudenciales

riesgo crediticio

entre el saldo adeudado y el valor de
avalto de las garantias, segin categoria
de riesgo.

enfocadas en la gestion de
riesgo crediticio y la
solvencia financiera.

Fuente: Elaboracién propia.
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ANEXO 2: CARTA DE COMPROMISO PARA ASESORIA TEMATICA

@ |unitec

Carta de compromiso para asesoria tematica

Sefores Faculiad de Postgrado UMITEC,

Por este medio yow ﬂ aﬁ@ﬁzb 491’1/“&7—#

Idenlidad Mo, _ﬂﬂ?f_-,j 2" I"E%?'Llcenmadu en @f&&ﬁﬁ P}}:}‘I éelﬁ_.’

Caon Maestria &n
—l;}ﬂﬂaﬂ?. e

Con Doclorado en

Hage conslar gue asumo la responsabilidad de asesorar al trabajo de Tesis de

Maestria denominado AMALISIS DEL DETERIORQ DE INSTRUMENTOS

FINAMCIEROS DEL FORTAFOLIO DE INVERSIOMES DEL IHSS AL ARO 2022

A ser desarrollado por el {los) estudiante(s):
CLARITZA VAMESSA OCHOA MARTINEZ

VICTOR ALONZO MELENDEZ GUTIERREZ

Para lo cual me comprometo a realizar de manera oporfuna las revisiones y
facilitar las observaciones gue considere pertinenies a fin de que se logre finalizar

el Irabajo de lesis en el plazo establecido por la Facultad de Postgrado.

Nnmhrew 7E @(W%« %’H‘I’?’?
Momero de leléfono/correo electrénico: _&ma" bﬂﬂ}ﬂ!ﬁ d—"{.ﬁv’-@w iﬁf'

F@wi}
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ANEXO 3: CARTA DE AUTORIZACION DE LA EMPRESA O INSTITUCION

@ €@ |unitec

CARTA DE AUTORIZACION DE LA EMPRESA O INSTITUCION

Nombre y apellido del Director o Gerente: José Gaspir rodrigucz Mendoza

Puesto Laboral: Dirggtor I} jecutive

Empresa o Institucion: Instituto Hondureiio de Seguridad Social

Direecion principal de la Empresa o Institucion: Barrio Abajo, Tegucigalpa M.D.C, Francisco
Morazin

Ciudad: Tegucigalpa Departamento: Francisco Morazin Dia: 09 Mes: noviembre Afio: 2023

Estimado Sefior{a): José Gaspar Rodriguez Mendoza

Reciba un cordial y atento saludo. Por medio de la presente descamos solicitar su apoyo,
dado que somos alumnos de UNITEC y nos encontramos desarrollando ¢l Trabajo de Tesis
previo a obtener nuestro titulo de macstria en Finanzas,

Hemos seleccionado como tema “Andlisis Del Deterioro de Instrumentos Financieros del
Portafolio De Inversiones del THSS al Afe 2022%, por lo que estariamos muy agradecidos
de contar con el apoyo de la institucion que usted representa para poder desarrollar nucstra
investigacion. En particular, dicha solicitud se circunscribe a peticionar que se nos autorice
a realizar: Los sondeos o entrevistas que se requicran para realizar ¢l andlisis
adecuadamente.

A la espera de su aprobacion, me suscribo de Usted.

Atentamente,
Claritza Vanessa Ochoa Martinez Victor Alonzo Meléndez Gutiérrez
Frma, nombre y apefiados Finma, nombee y spellidos
No. de cuenta: 11053047 ey oo
Por este medio, el Institut guridad Social,
Autoriza la realizacién dentro de sus instalaciones o del uso de informacién de la empresa
en ¢l proyecto de investigacion de Tesis de Postgrado ant ionado,
Dr, José uez Men

(Nombre y sello del Director / Gerenie ) M

Corren electrdnico de Direston Geronte
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