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En este articulo vamos a analizar la problematica
contable de los Fondos de Titulizacién Hipotecaria
que, basados en un marco legal relativamente
reciente y precisamente por su novedad, aun no
cuentan con el suficiente desarrollo desde el punto
de vista contable.

Actualmente nos encontramos en esa fase
(superada ya en el caso de otros instrumentos
financieros) en la que ya estan sentadas las bases
legales que han permitido la creacion de los pri-
meros Fondos de Titulizacion Hipotecaria, pero no
estan resueltas las dudas del funcionamiento del
dia a dia desde el punto de vista contable.

Los principios, normas y criterios contables que
recogemos en este articulo no tienen en ningun
caso la consideracion de definitivos. Nuestro obje-
tivo ha sido realizar un ejercicio sobre cual podria
ser el desarrollo contable futuro de la operativa de
estos fondos en base a la experiencia pasada, a la
utilidad econémica y financiera que se les preten-
de otorgar y a las limitaciones y controles que ya
han sido establecidos.

LAS REGLAS BASICAS:
PRINCIPIOS Y NORMAS DE VALORACION

Como punto de partida hay que senalar que la
contabilidad de los Fondos de Titulizacién Hipote-
caria deberia desarrollarse aplicando los princi-
pios contables establecidos en el Plan General de
Contabilidad, que es de aplicacién obligatoria
«cualquiera que sea la forma juridica, individual o
societaria» (1) de las entidades. Tan solo el princi-
pio de «empresa en funcionamiento» es diferente
en este caso, dado que la duracion en el tiempo de
los Fondos de Titulizacion Hipotecaria se debe
encontrar limitada en la propia escritura de consti-
tucion.

En cuanto a los criterios generales de valora-
cion, seria aconsejable atender a lo establecido

por las Normas de Valoracion incluidas en la parte
relativa a la Memoria del Plan General de Contabi-
lidad; y, en aquellos aspectos no contemplados
por dicho Plan, creemos que la legislacion mas
adecuada seria la contenida en la Norma tercera
de la Circular 4/1991 del Banco de Espafia, pues-
to que gran parte de la operativa de los Fondos de
Titulizacion Hipotecaria es asimilable a la de las
entidades financieras.

CONTABILIZACION DE LAS GRANDES
RUBRICAS DE ACTIVO Y PASIVO

Las dos grandes rubricas de los Fondos de Titu-
lizacion Hipotecaria, participaciones hipotecarias
(activo) y bonos de titulizacion hipotecaria (pasi-
v0), deberian recibir un tratamiento especifico:

a) Participaciones hipotecarias

Las participaciones hipotecarias adquiridas por
el Fondo representan para éste derecho de cobro.
En funcién de que su vencimiento sea superior o
inferior a un ano, deberian registrarse en el epi-
grafe «Inmovilizaciones financieras» o en el capi-
tulo «Deudores» del activo circulante, respec-
tivamente.

Cuando el efectivo pagado a la entidad emisora
difiera del nominal de las participaciones, deberia
contabilizarse por este ultimo importe. La diferen-
cia entre el nominal y el efectivo realmente paga-
do se llevaria a una cuenta transitoria de la que se
dispondria en el momento de la disolucion del
Fondo, salvo acuerdo expreso en contra en la
escritura de constitucion del mismo.

La parte con vencimiento inferior a un ano de
las participaciones con vencimiento final superior
a un afo sera traspasada al capitulo de «Deudo-
res» del activo circulante.
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En este sentido, y como soporte extracontable
de las participaciones hipotecarias, seria aconse-
jable que el Fondo dispusiese de registros con
informacion detallada de las participaciones hipo-
tecarias clasificadas por fecha de formalizacion y
de vencimiento de los préstamos hipotecarios liga-
dos a las mismas, por tramos de tipos de interés,
por tipo de bien garante de dichos préstamos hipo-
tecarios, por tipo y finalidad de los mismos, por
distribucién geografica, etc. Ademas, deberia ser
posible reconstruir el movimiento anual de entra-
das, salidas y traspasos del saldo del epigrafe en
el que se reflejan contablemente las participacio-
nes hipotecarias.

b) Bonos de titulizacion hipotecaria

Los bonos de titulizacién hipotecaria emitidos
por el Fondo con vencimiento superior a un afio
tienen la misma consideraciéon que cualquier otra
emision de bonos u obligaciones y, por tanto,
deberian registrarse dentro del capitulo «Acreedo-
res a largo plazo», como débitos representados
por valores negociables.

Los bonos se consideraran suscritos, y es reco-
mendable que figuren, por tanto, en el pasivo del
balance, desde el momento en que, abierto el
plazo de suscripcion, el adquirente haya hecho el
pago o la provisién de fondos, aunque no se haya
cerrado el plazo de suscripcion.

Aquella parte de los bonos que tenga venci-
miento inferior a un ano deberia clasificarse en el
capitulo «Acreedores a corto plazo».

De nuevo, seria necesario que el Fondo dispu-
siese de registros extracontables con informacién
detallada relativa a los bonos de titulizacion hipote-
caria, clasificados por serie, tipo de interés (distin-
guiendo entre fijo y variable), fecha de vencimiento
de cada serie, calendario de amortizaciones de
principal e intereses, etc. Ademas, deberia ser
posible reconstruir el movimiento anual de entra-
das, salidas y traspasos del saldo del epigrafe en
el que se reflejan contablemente dichos bonos.

ASPECTOS CONTABLES
DE OTROS EPIGRAFES

A continuacion, comentamos algunos aspectos
especificos relativos a la valoracion y contabiliza-
cién de determinadas partidas del balance que
pueden ofrecer dudas.

a) Inmovilizado

En cuanto al inmovilizado material, la principal
duda surge respecto al registro de los inmuebles
dados de alta como consecuencia de adjudicacio-
nes por ejecucion de la garantia de un crédito
hipotecario de dudoso cobro.

El criterio mas adecuado en este caso seria
contabilizar el inmueble por su valor de mercado,
estimado por la valoracion independiente de una
entidad de tasacién registrada en el Banco de
Espana, sin exceder del coste del activo que se
compensa. En cualquier caso, y aplicando el prin-
cipio de prudencia valorativa, deberian mantener-
se las provisiones y fondos de saneamiento
especificos que hubieran sido creados con ante-
rioridad a la adjudicacion.

Unicamente seria aconsejable registrar benefi-
cios en el momento de la venta del inmueble adju-
dicado una vez aplicada la correspondiente
provision para insolvencias especificamente dota-
da. En caso de que el inmueble no haya sido ena-
jenado una vez transcurridos dos afos desde su
adjudicacion, deberia registrarse la depreciacion
correspondiente, aplicando para ello el calendario
previsto por la Circular 4/1991 del Banco de Espa-
fia en su norma vigésimo novena, que establece
los siguientes porcentajes de cobertura (siempre
que no se disponga de una tasacién independien-
te actualizada):

Mas de dos afnos, sin exceder de tres ........ 25%
Mas de tres anos, sin exceder de cinco ...... 50%
Mas de cinCo afos ....c.vvveviiieiiiiiaaeen 75%

b) Moneda extranjera

Los Fondos de Titulizacion Hipotecaria podran
realizar inversiones y recibir financiacion en mone-
da extranjera. Los débitos y créditos realizados en
moneda extranjera deberian denominarse conta-
blemente en la moneda en que se vaya a producir
el reembolso, valorada al cambio medio del mer-
cado de divisas de contado de la fecha a que se
refiera el balance o, en su defecto, del dltimo dia
habil de mercado anterior. En el caso de que se
trate de una divisa no cotizada en el mercado de
Madrid, es aconsejable que se apliquen las cotiza-
ciones de los mercados internacionales (tomando
como divisa base el dolar) y, en caso de duda, se
deberia aplicar siempre el principio de prudencia
valorativa.

Las diferencias que se vayan produciendo tanto
al alza como a la baja respecto al cambio histérico
deberan tratarse de la siguiente manera:
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- Siproceden de inversiones financieras tempo-
rales a corto plazo y de alta liquidez, se deberian
registrar con contrapartida en la cuenta de pérdi-
das y ganancias.

+ Si proceden de débitos o créditos, las diferen-
cias negativas se deberian imputar a resultados,
mientras que las positivas se recogerian en una
cuenta de periodificacion de pasivo hasta el
momento en que se realicen o en la medida en
que se vayan reconociendo diferencias en cambio
negativas por igual o superior importe en cada
grupo homogéneo.

- Si proceden de la tesoreria, las diferencias
negativas o positivas se deberian abonar o cargar,
respectivamente, a la cuenta de pérdidas y ganan-
cias.

Cuando una operacion denominada en divisas
esté cubierta con otra operacién a plazo en divi-
sas, el quebranto o beneficio resultante de compa-
rar el cambio original con el cambio asegurado
deberia periodificarse a lo largo de la vida de la
operacion. No obstante, a las fechas de cierre de
los balances intermedios hasta la fecha de finali-
zacioén de la operacion y de su cobertura se refle-
jaria en una cuenta transitoria, del signo que
corresponda, la diferencia entre el tipo de cambio
histérico y el tipo de cambio medio del mercado de
divisas.

c) Inversiones financieras temporales

Los Fondos de Titulizacion Hipotecaria podran
adquirir temporalmente carteras de negociacion
con el fin de cubrir desfases temporales entre el
calendario de vencimiento del principal e intereses
de las participaciones hipotecarias y de los bonos
de titulizacion hipotecaria.

Los valores que adquieran deberian registrarse
en el inicio de la operacién por el precio de adqui-
sicion, que incluiria el total de los desembolsos
dinerarios realizados y/o comprometidos mas los
gastos inherentes a la operaciéon de adquisicion.
No formarian parte del precio de adquisicién ni los
intereses devengados y no vencidos en el
momento de la compra (cupon corrido) ni los inte-
reses por aplazamiento en el pago.

En cada balance intermedio antes del venci-
miento final seria aconsejable ajustar el valor de la
inversion al precio de mercado del dia de balance,
0, en su defecto, del ultimo dia habil anterior a la
fecha de balance. Cuando el mercado cotice
cupén, el precio de mercado no incluiria el cup6n

corrido. Las diferencias que se produzcan por las
variaciones de valoracién a precios de mercado
deberian contabilizarse con contrapartida en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

d) Financiacion subordinada

Los Fondos de Titulizacion Hipotecaria podran
emitir financiacion subordinada con el fin de apor-
tar una mayor garantia a los titulares de los bonos
de titulizacion hipotecaria.

Las financiaciones subordinadas deberian
registrarse en el capitulo «Acreedores a largo
plazo», sin perjuicio de que, cuando el plazo rema-
nente hasta el vencimiento sea inferior a un ano,
se clasificasen como «Acreedores a corto plazo».
Seria aconsejable que se registrasen como parti-
da independiente y recogeran todas las financia-
ciones que, a efectos de prelacion de créditos, se
sitien detras de los acreedores comunes, sea
cual sea su instrumentacion.

e) Provision para insolvencias

Tal y como indicabamos en el apartado de prin-
cipios y normas de valoracion, los Fondos de Titu-
lizacion Hipotecaria deberian aplicar los mismos
criterios establecidos por la Circular 4/1991 del
Banco de Espana, en lo que respecta a la provi-
sién para insolvencias en el caso de que los sal-
dos deudores, y en especial las participaciones
hipotecarias, no sean atendidos a su vencimiento.

En consecuencia, pasarian a la situacién
contable de dudosos, en razén a su morosidad, las
cuotas a cobrar de las participaciones hipotecarias o
préstamos, en general, y los valores de renta fija 'y
demas débitos vencidos y no cobrados cuando hayan
transcurrido tres meses desde su vencimiento.

También se considerarian como de dudoso
cobro los débitos, vencidos o no, en los que se
presenten dudas razonables sobre el reembolso
total en el momento y forma previstos contractual-
mente, sea por incurrir su titular en situaciones
que supongan un deterioro de su solvencia o por
otras causas. Se incluyen, entre otros, los saldos
reclamados judicialmente por el Fondo, aquellos
sobre los que el deudor haya suscitado litigio de
cuya resolucion dependa su cobro y los activos
cuyos titulares estén en situacion de suspensién
de pagos o de quita y espera.

La clasificacion del principal como dudoso impli-
caria, simultaneamente, la de sus intereses y
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comisiones, si procede, pendientes de pago y, en
su caso, la de los gastos pagados reclamables al
interesado.

Siguiendo la normativa del Banco de Espafa se
considerarian de muy dudoso cobro y se darian de
baja del activo del balance, con pase a cuentas de
orden y aplicacion de las provisiones constituidas,
las participaciones hipotecarias, valores de renta
fija y demas saldos deudores, vencidos o no,
cuyos titulares estén declarados en quiebra o con-
curso de acreedores o sufran un deterioro notorio
e irrecuperable de su solvencia, asi como los sal-
dos impagados a los tres afios desde su pase a la
situacion de dudosos; este plazo sera de seis
anos en las operaciones que cuenten con garantia
hipotecaria (participaciones hipotecarias) o cuan-
do medien circunstancias objetivas que mejoren
las expectativas de recuperabilidad.

El pase contable de los activos de muy dudoso
cobro a cuentas de orden no deberia interrumpir
las negociaciones y actuaciones legales tenden-
tes a lograr su recuperacion.

No se deberian registrar como productos, en
tanto no se cobren, los intereses de las operacio-
nes clasificadas como de dudoso cobro. La mo-
rosidad de una cuota deberia suponer la
interrupcién del devengo de intereses de toda la
operacion, asi como el traspaso a dudosos, en el
mismo dia de su vencimiento, de las siguientes
cuotas que resulten impagadas.

A los activos clasificados como dudosos en fun-
cion de su morosidad se les deberia aplicar los
porcentajes de cobertura, en funcion del tiempo
transcurrido desde el vencimiento de la deuda,
establecidos en la norma undécima de la Circular
4/1991 del Banco de Espana, y, en concreto, se
aplicaria a las participaciones hipotecarias el lla-
mado «calendario largo» especifico para aquellas
operaciones con garantia hipotecaria. Estas provi-
siones no seran de aplicacién cuando exista un
valor de tasacién actualizado de la garantia hipo-
tecaria superior al importe de la deuda.

También deberia ser de aplicacion la llamada
«regla del 25 por 100» por la que cuando los
importes vencidos y no cobrados, tanto en con-
cepto de principal como de intereses y gastos,
superan el 25 por 100 de la deuda pendiente de
cobro o bien la deuda impagada tiene una anti-
gliedad total o parcial igual o superior a un ano, es
obligatorio clasificar el riesgo total como de dudo-
So cobro.

Finalmente, la prorroga o reinstrumentacion
simple de las operaciones de reembolso proble-

matico no interrumpiria su morosidad, ni deberia
producir su reclasificacion como operaciones ordi-
narias, salvo que se aporten nuevas garantias.

f)  Operaciones de cobertura

Los Fondos de Titulizacién Hipotecaria pueden
realizar operaciones de cobertura con el objetivo
de reducir el riesgo de tipo de cambio o de tipo de
interés de las transacciones realizadas, siempre y
cuando sean identificadas explicitamente. De
hecho, las operaciones de cobertura adquieren
una importancia decisiva en estas instituciones,
como instrumento limitador del riesgo.

Salvo en las operaciones a plazo con divisas,
tomadas como operaciones de cobertura, cuyo
tratamiento queda descrito en el punto b) anterior,
los beneficios y quebrantos resultantes deberian
llevarse a pérdidas y ganancias de manera simé-
trica a los ingresos y gastos del elemento cubierto.
Entre tanto, los cobros y pagos correspondientes
a las liguidaciones que se hayan efectuado debe-
rian registrarse en una cuenta transitoria a incluir
dentro del capitulo de «Cuentas diversas».

Las normas contables por las que seria aconse-
jable que se rigieran las operaciones de cobertura
son:

» Futuros financieros: Se registrarian en el
momento de la contratacién y hasta el momento
de cierre de la posicién o de vencimiento del con-
trato en el epigrafe «Futuros financieros sobre
tipos de interés» dentro de las cuentas de riesgo y
compromiso, por el nominal de los valores depési-
tos que se contraten.

Los fondos depositados en concepto de margen
inicial tendrian la consideracion contable de dep6-
sito cedido, registrandose en la cuenta «Otras
Cuentas» del epigrafe «Tesoreria» del balance.

Las diferencias de cotizacion que se produzcan
se reconocerian contablemente en la cuenta de
pérdidas y ganancias. Los pagos o diferencias
negativas y los cobros o diferencias positivas que
resulten de estas operaciones se registrarian en
las cuentas de periodificacion, de activo o pasivo
segun proceda. Los saldos periodificados se tras-
pasarian al epigrafe «Cargos por futuros financie-
ros de cobertura» o «Abonos por futuros financieros
de cobertura», del debe y haber, respectivamente,
de la cuenta de pérdidas y ganancias de manera
simétrica al reconocimiento del devengo de los ele-
mentos cubiertos o de los incrementos o disminu-
ciones de valor de los mismos.
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» Opciones contratadas en mercados organiza-
dos: Deberian registrarse en el momento de su
contratacion y hasta el momento de cierre de la
posicion o de vencimiento del contrato, en el epi-
grafe «Opciones sobre tipos de interés» de las
cuentas de riesgo y compromiso, por el valor
nominal de los elementos subyacentes, es decir,
por el nominal sobre el que se calculen los intere-
ses pactados, comprendidos en los contratos de
compraventa de dichas opciones, ya sean de com-
pra (call) o de venta (put).

Los derechos resultantes de las opciones com-
pradas se reflejarian en la cuenta de «Opciones
compradas», que se incluirian dentro del epigrafe
«Cartera de valores a corto plazo». Las diferen-
cias que surjan como consecuencia de la compa-
racion diaria del valor contable con los precios de
mercado, deberian contabilizarse en una cuenta
transitoria dentro del capitulo de «Ajustes por
periodificacion», del activo o pasivo del balance,
segun proceda, traspasandose el saldo a las
cuentas «Quebrantos en opciones» 0 «Productos
en opciones», del debe o haber, respectivamente,
de la cuenta de pérdidas y ganancias, de manera
simétrica al reconocimiento del devengo de los
productos y costes de los elementos cubiertos, o

de los incrementos o disminuciones de valor de los
mismos.

» Los acuerdos sobre tipo de interés futuro y las
permutas financieras deberian recogerse en las
correspondientes rubricas de las cuentas de ries-
go y compromiso. Los pagos o diferencias negati-
vas y los cobros o diferencias positivas que
resulten de estas operaciones de cobertura se
registrarian en las cuentas de «Ajustes por perio-
dificacion» de activo o pasivo, segun proceda. El
saldo se traspasaria a la cuenta de pérdidas y
ganancias dentro de la cuenta «Otros» del capitu-
lo «Gastos financieros», si el resultado es pérdida,
o dentro de la cuenta «Otros» del capitulo «Bene-
ficios en venta y amortizacién de activos financie-
ros», si el resultado es beneficio, de manera
simétrica al reconocimiento del devengo de los
productos o costes de los elementos cubiertos o
de los incrementos o disminuciones de valor de los
mismos.

NOTA

(1) Articulo 2.° del RD 1643/1990, de 20 de diciembre, por
el que se aprueba el Plan General de Contabilidad.
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