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                                                         Resumen 

El artículo describe la metodología para analizar la sensibilidad en la toma de decisiones de un 

proceso de reestructuración de pasivos bajo escenarios de crisis, producto de los cambios en las 

condiciones normales de mercado o hechos que reflejan dificultades de liquidez en los flujos de 

caja de una empresa en Colombia, lo que conlleva a cualquier entidad, realizar un nuevo 

perfilamiento de su deuda. Su resultado es aplicable a cualquier entidad que realice evaluaciones 

críticas de hipótesis de negocio en marcha o que se encuentren en un proceso de reestructuración 

según ley 1116 de 2006. La investigación, corresponde a un caso de estudio de una empresa 

privada que se encuentra en proceso de Re perfilamiento y contempla una técnica de estimación y 

materialidad de la operación, conocida según las IFRS como la prueba de 10%, práctica que puede 

emplearse como método de evaluación de costos y beneficios para la toma de decisiones, basado 

en el análisis financiero internacional, por lo que aportará a los profesionales en Contaduría y 

Administración, los aspectos a reconocer en la negociación de los instrumentos de deuda y cuáles 

deben ser los criterios de medición para disminuir su impacto en la preparación de los estados 

financieros. 

 

Palabras Claves: Reestructuración, costo amortizado, valor razonable, materialidad, 

sensibilidad, prueba del 10%, Normas Internacionales de Información Financiera. 

 

                                                      Abstract 

This paper describes the methodology to analyze the sensitivity in decision-making of a liability 

restructuring process under crisis scenarios, as a result of changes in normal market conditions or 

events  that  reflect  liquidity difficulties in the cash  flows of  a  company. company in Colombia, 

                                                 
1 Ingeniero Financiero de la Universidad Autónoma de Bucaramanga, Especialista en Finanzas Corporativas CESA, 

Operador bursátil certificado CESA-INCOLDA, Magister en Finanzas de la Universidad de Santander. Certificado 

Internacionalmente por la Association of Chartered Certified Accountants “ACCA” en NIIF Plenas (2022); 

Investigador del grupo ECONFI Universidad Popular del Cesar y del Grupo CIEMPIES de la Universidad de 

Santander. Docente investigador del programa de Contaduría Pública y Economía en la Universidad Popular del Cesar, 

docente del programa de Administración Financiera de la Universidad de Santander. Email: 

jjulianariza@unicesar.edu.co, ORCID: https://orcid.org/0000-0002-0530-472X.  
2 Contador Público de la Universidad Cooperativa de Colombia. Especialista en Finanzas de la Universidad Autónoma 

de Bucaramanga. Especialista en Gerencia Tributaria de la Universidad Santo Tomas. Magister en Finanzas de la 

Universidad de Santander. Contador certificado Internacionalmente por el Instituto de Contadores Públicos de 

Inglaterra y Gales “ICAEW” en NIAs (2020), por la Association of Chartered Certified Accountants “ACCA” en NIIF 

Plenas (2018), por el Instituto de Contadores Públicos de Inglaterra y Gales “ICAEW” en NIIF para Pymes (2016). 

Docente del programa de Contaduría Pública de la Universidad Popular del Cesar. Email: 

mandrespena@unicesar.edu.co, ORCID ID: https://orcid.org/0000-0002-3362-0586  
 

Recepción: 10 de diciembre de 2022 / Evaluación: 20 de enero de 2023 / Aprobado: 15 de marzo de 2023 

 

https://orcid.org/0000-0002-0530-472X
mailto:mandrespena@unicesar.edu.co
https://orcid.org/0000-0002-3362-0586


33 
 

AGLALA ISSN 2215-7360   
2023; Enero-Junio. Vol. 14, N°1. PP. 32-50 

which entails any entity, carry out a new profiling of its debt. Its result is applicable to any entity 

that carries out critical evaluations of business hypotheses in progress or that are in a restructuring 

process according to Law 1116 of 2006. The investigation corresponds to a case study of a private 

company that is in process of reprofiling and contemplates a technique of estimation and 

materiality of the operation, known according to IFRS as the 10% test, a practice that can be used 

as a method of evaluation of costs and benefits for decision-making, based on international 

financial analysis, Therefore, it will provide Accounting and Administration professionals with the 

aspects to be recognized in the negotiation of debt instruments and what the measurement criteria 

should be to reduce their impact on the preparation of financial statements. 

 

Keywords: Restructuring, amortized cost, fair value, materiality, sensitivity, 10% test, 

International Financial Reporting Standards 

 

                                                   Introducción 

En el entorno económico actual, permanentemente las organizaciones reestructuran sus 

pasivos financieros en condiciones sustancialmente diferentes, generando beneficios o mayores 

pérdidas. Sin embargo, estas valoraciones de los nuevos compromisos, no son medidas en términos 

financieros desde su reconocimiento inicial, y los impactos económicos se reflejan en los estados 

financieros en periodos posteriores, incrementando el riesgo de liquidez de las organizaciones.   

Ante este escenario, las normas internacionales de información financiera, estructuran el 

procedimiento de valoración de condiciones sustancialmente diferentes que producen resultados 

negativos o positivos por la diferencia de valor entre pasivos iniciales y las nuevas condiciones 

que generan proponer modificaciones a la deuda, revelando a los distintos usuarios de los estados 

financieros, la gestión de la gerencia en la administración de la liquidez. En todo caso, a la par del 

procedimiento planteado, es necesario proyectar las variables subyacentes de las nuevas 

condiciones, mediante un análisis de sensibilidad, a fin de evaluar la aceptación de un proceso de 

reestructuración de pasivos a la fecha de negociación, todo esto enmarcado, en la aplicación de 

políticas de la administración del riesgo financiero que debe establecer la gerencia en su 

departamento financiero o de riesgos, si es el caso. 

En efecto, una adecuada negociación de una nueva deuda u obligación, permitirá a la entidad, 

detectar la capacidad de pago con la que podrá asumir sus obligaciones, en cuanto al plazo y el 

costo financiero a la fecha de negociación que debe asumir para reducir el riesgo de contraparte. 

Cabe señalar, que el método de recomposición de deuda, se emplea por medio de un análisis de 

sensibilidad tornado y araña, que busca identificar aquellas variables del modelo, que pueden ser 

objeto de una modificación, comparándolas con las condiciones que han sido pactadas al inicio del 

crédito. En cuanto a la reestructuración de pasivos, ésta se concibe como un proceso de 

conciliación entre deudor y acreedor, a fin de conseguir una solución financiera respecto a las 

condiciones que la entidad originaria presenta en el tiempo en que se modifica la deuda, para 

aquellas variables más representativas, como el capital, plazo e interés. De este modo, un proceso 

de reestructuración de pasivos, permite dentro de la planeación financiera en una entidad, poder 

volver a la liquidez y anticipar los sobrecostos que pueda enfrentar una empresa ante riesgos que 

se muestran en su entorno, revirtiendo los resultados negativos y de esta manera evitar que entren 

en un proceso de fracaso empresarial en épocas de crisis económica nacional, tal como lo sugiere 

la autora (Mora Espejo, 2014) en su publicación “Declive organizativo, fracaso y reestructuración 

organizacional en empresas colombianas”.  
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                                         Materiales y métodos 

En las operaciones mercantiles, de compra o venta de bienes y servicios es común negociar, 

financiando las operaciones a tasas de interés, por arriba o por abajo a las normalmente fijadas en 

el mercado.  Al evaluar este aspecto en la preparación de la información financiera, es fundamental 

definir que son tasas de mercado, que, de acuerdo al consejo técnico de la contaduría pública, en 

el concepto 536 de 2014 establece: “El emisor de las Normas de información financiera no define 

que son tasas de mercado, sin embargo es la tasa que refleja el retorno promedio para transacciones 

similares en un mercado referente, esta definición requiere que, al analizar la tasa aplicable a una 

operación, debe valorarse cuál es el mercado en el que se efectúa con el fin de utilizar la tasa que 

sea adecuada” (pública, 2014) 

La norma de información financiera, NIIF 9 aplicable al grupo 1 de preparadores de 

información financiera en Colombia,  en el párrafo B4.3.8, numeral h (IFRS, 2019), referencia el 

término “tasa de mercado de interés” como tasa vinculada al concepto de valor razonable como se 

define en la NIIF 13 que corresponde a la Medición del Valor Razonable y se describe en el párrafo 

GA64 de la NIC 39 como la tasa de interés “para un instrumento similar (similar en cuanto a la 

moneda, plazo, tipo de tasa de interés y otros factores) con una calificación crediticia parecida” 

(Foundation, NIIF 9, 2019) 

Conforme a los lineamientos anteriores, surge la discusión de cómo reflejar en los estados 

financieros de una entidad, la base metodológica para negociar instrumentos financieros con tasas 

diferentes al mercado, o en condiciones sustancialmente diferentes a las pactadas en la medición 

inicial, por lo que puede presentarse los siguientes contextos: 

Obtención de pasivos financieros a tasas subsidiadas 

Operaciones de venta de bienes y servicios con cobros de interés por debajo de las tasas de mercado 

Reestructuración o re-perfilamiento de pasivos en condiciones sustancialmente diferentes (costos, 

tasas, plazos)   

Intercambio de instrumentos financieros activos y pasivos con condiciones diferentes (tasas y 

plazos) 

Analizando estas situaciones, el presente artículo permite describir el reconocimiento y 

medición, y además realizar el análisis de sensibilidad de las operaciones por concepto de 

reestructuración o Re perfilamiento de pasivos financieros en condiciones sustancialmente 

diferentes, teniendo en cuenta los requerimientos incluidos en las NIIF Plenas y Pymes adoptadas 

en Colombia. En la publication “A Transformation Strategy for Financial Instruments according 

to the Requirements of International Standards” (Ponomareva, Svetlana & Mel'nikova, Anna, 

2016) indican la importancia de los cambios significativos en la práctica de la contabilidad 

financiera en el mundo debido a la introducción de las normas internacionales de información 

financiera, por supuesto los instrumentos financieros derivados son los más complejos. 

En contraste con lo anterior, al analizar esta propuesta de investigación, también se debe 

definir el término de “sustancialmente diferente”, que, de acuerdo al diccionario de la real 

academia española, sustancialmente, es un adverbio, que significa de manera sustancial.  Esta 

definición de sustancial está implícitamente referenciada a conceptos de materialidad o 

importancia relativa en la preparación de estados financieros, la cual se define como: “La 

información es material y por ello es relevante, si su omisión o su presentación errónea pueden 

influir en las decisiones económicas que los usuarios tomen a partir de los estados financieros” 

(IFRS, 2016). 

De este modo, la elaboración de información financiera está delimitada a factores de 

materialidad y además, se podría originar las siguientes interrogantes de tipo contable o financiero: 
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¿cuándo una cifra es sustancialmente diferente de otra?; ¿cuándo el reconocimiento de una 

negociación de reestructuración es sustancialmente diferente?; ¿Por qué es importante comparar 

las condiciones financieras en la fecha de reestructuración y Re perfilamiento de pasivos 

financieros?; ¿Qué riesgos se materializan por la no revisión de condiciones sustancialmente 

diferentes?; ¿La omisión de estos requerimientos configuran errores materiales en los estados 

financieros?. 

Responder estas preguntas, invitan a dar una mirada a la Norma Internacional de Auditoria 

Financiera 320, que expone el principio de materialidad y justifica la definición de materialidad 

específica, de la siguiente forma: “La importancia relativa o materialidad para la ejecución del 

trabajo se refiere a la cifra o cifras determinadas por el auditor, por debajo del nivel de la 

importancia relativa establecida para los estados financieros en su conjunto, al objeto de reducir a 

un nivel adecuadamente bajo la probabilidad de que la suma de las incorrecciones no corregidas y 

no detectadas supere la importancia relativa determinada para los estados financieros en su 

conjunto” (IAASB, 2009) 

La anterior definición, delega en el criterio profesional del auditor financiero, la 

determinación de la materialidad y a su vez, ofrece niveles de materialidad, conocidas como: i) 

materialidad general, ii) materialidad específica. Sin embargo, referirse a los niveles de 

materialidad específica, es direccionarse al importe determinado sobre categorías específicas de 

operaciones, saldos en cuentas o revelaciones. De igual modo, referenciar el término de 

materialidad específica en un proceso de reestructuración de pasivos, se debe expresar en el 

concepto que ofrece las Normas Internacionales de Información Financiera, que desde luego, estas 

las denominan como condiciones sustancialmente diferentes y describe este escenario, con un 

margen predeterminado de comparación que puede darse entre los cambios de la deuda anterior y 

el producto de una nueva negociación, fijando un asunto material en la variación superior al 10% 

en la comparación de las condiciones. 

En la regulación contable los pasivos financieros están clasificados en la categoría de 

instrumentos financieros.  Los pasivos financieros o créditos bancarios son las magnitudes de 

efectivo aceptadas a título de mutuo y se reconocen por el importe de su saldo a capital.  Los costos 

por préstamos y otros gastos atribuibles que no aumentan el capital se reconocen por aparte en el 

resultado del ejercicio. (Martinez, 2015) 

Para la presentación en estados financieros, las obligaciones financieras se revelan como 

pasivos financieros, Los pasivos financieros deben reconocerse cuando la entidad se vuelve parte 

del contrato.  En nuestra interpretación de lo anterior, no se observan dificultades para identificar 

el momento de reconocimiento de los pasivos financieros básicos, dado que podría concluirse que 

el principio general del reconocimiento de estos señala que deben reconocerse cuando se recibe el 

dinero o el bien o servicio que genera la correspondiente obligación contractual (Salazar, 2015). 

 

                                            Regulación internacional 

Según la autora López, Cristina Gutiérrez en su publicación (¿Permitían los estados 

financieros predecir los resultados de los test de estrés de la banca española? Una aplicación del 

modelo logit, s. f.) hace un  recomendación respecto a la aplicación de los modelos estadísticos 

sugeridos en el Acuerdo de Basilea II, “como sustituto del primer Acuerdo de Convergencia de 

Capitales, supuso la combinación de 3 modelos de supervisión internacional (normativo, de 

discreción supervisora y centrado en la disciplina de mercado) definidos en torno al cálculo de los 

recursos propios exigibles para la cobertura de riesgos de crédito, de mercado y operacional, 

permitiendo el empleo de modelos estándares o de modelos más avanzados y de carácter interno 
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(pilar 1), la revisión supervisora de la adecuación de dichas cifras (pilar 2) y un mayor suministro 

de información que sometiera a las entidades a la disciplina del mercado (pilar 3). Basilea II 

coincide con los inicios de la crisis financiera actual. Sus limitaciones y su excesiva prociclicidad, 

junto con los problemas financieros subrayados por la caída de Lehman Brothers, motivaron 

sucesivas convocatorias en forma de cumbre mundial sobre mercados financieros y economía 

mundial, una de las cuales refrendó el nuevo Basilea III, publicado finalmente en diciembre de 

2010 y centrado en reforzar la solvencia e incorporar nuevas medidas de liquidez”. 

 

                                                 Metodología 

El tipo de investigación utilizado fue de naturaleza concluyente y descriptivo con enfoque 

cuantitativo, su delimitación no acepta tratar suposiciones o predecir impactos (González, 2019), 

asimismo, durante la investigación fue empleada información técnica  aplicada en casos de estudio 

para realizar la medición de los instrumentos financieros. 

 

Descripción de la investigación 

Esta investigación combina los requisitos técnicos de las Normas Internacionales de 

Información Financiera, especialmente los instrumentos financieros. Luego, mide cómo aplicar 

los requisitos técnicos a un caso práctico, por lo que es aplicable a cualquier tipo de empresa en 

Colombia. 

 

Población y muestra 

La aplicación de un caso que los autores han tomado en consideración en su práctica 

profesional acerca de la adopción del marco normativo vigente en empresas colombianas, permite 

que se pueda definir que la población y muestra es la misma. De igual manera, el presente caso 

está enfocado al concepto de Accounting Managment and Finance de la Reestructuración de 

pasivos y su efecto en la probabilidad de default de una entidad, como metodología que espera 

suplir el análisis de la viabilidad futura de pago en las nuevas condiciones reestructuradas de 

conformidad con los indicadores que las entidades financieras definen como covenants, dicho de 

otra manera, aquellos aspectos a tener en cuenta para el seguimiento de los acuerdos del préstamo, 

definidos con anterioridad durante la vigencia del préstamo. 

     

                                           Análisis de resultados 

Diseñar un procedimiento de restructuración de pasivos financieros, es uno de los principales 

impactos cuantitativos que se puede considerar dentro de la estructura financiera de una entidad, 

según (Giner Inchausti, 2014),  señala que “el IASB establece que las entidades deben indicar de 

forma expresa que sus estados financieros cumplen las NIIF. En efecto, la NIC, 1 Presentación de 

Estados Financieros, en su párrafo 16 exige que las entidades hagan una declaración explícita y 

sin reservas del cumplimiento de las NIIF”, en tal sentido, conviene citar el concepto técnico de 

las Normas Internacionales de Información Financiera en el párrafo B3.3.6 de la NIIF 9, establece 

cuando en determinadas circunstancias la renegociación o nuevo perfilamiento  de un pasivo 

financiero, es muy diferente a  lo inicialmente pactado, para este cambio de condiciones se incluye 

cualquier tipo de costo incurrido o de transacción y se descuentan los nuevos flujos negociados, a 

la tasa de interés efectiva original del instrumento.  Si el resultado del descuento a valor presente 

es variable al menos en un 10% al saldo de la renegociación, la norma lo considera como un cambio 

sustancial en las condiciones inicialmente negociadas (Foundation, Las Normas NIIF Ilustradas 

Parte A, 2019).  
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El párrafo anterior, expone una pauta de materialidad específica a considerar en la 

elaboración de informes financieros, de cómo se debe sintetizar el análisis en las condiciones que 

son “sustancialmente diferentes”, respecto a la restructuración o Re perfilamiento de pasivos 

financieros, dado que invita a valorar el cambio de condiciones en términos porcentuales.  De igual 

forma, el párrafo B3.3.6 de la NIIF 9 propone el tratamiento en los estados financieros, de lo cual 

establece que cuando el intercambio de las condiciones es sustancialmente diferente, porque el 

valor presente de los flujos actuales, menos el monto sujeto de la restructuración, generan una 

diferencia  superior al 10%, el efecto de la transacción se considera de naturaleza material e 

impactara el estado de resultado en la fecha de la restructuración, lo cual representa las condiciones 

sustancialmente diferentes.  Por lo contrario, si la variación de la deuda es inferior a un 10% las 

nuevas condiciones se amortizarán a lo largo del tiempo del instrumento financiero. (IFRS, 2017).” 

Entonces, si realizar la evaluación del 10% arroja un porcentaje superior, la entidad debe 

cancelar el pasivo financiero anterior y registrar uno nuevo pasivo que cumpla con las condiciones 

del test, de tal forma, que el efecto de evaluar la diferencia entre el valor presente del nuevo crédito 

versus el anterior, sea positivo, es decir, un resultado igual o menor al 10%. La baja de balance de 

pasivos financieros se regula en la NIIF 9 (“Instrumentos Financieros”), concretamente en los 

párrafos: 3.3.1 a 3.3.4 y B3.3.1 a B3.3.7. Sin embargo, en el caso de no tener condiciones 

sustancialmente diferentes, el pasivo financiero no se dará de baja en el estado de situación 

financiera, hasta tanto la obligación no se haya extinguido, satisfecha, cancelada o bien haya 

expirado.  

Dentro de este contexto, la validación del cambio de condiciones en las NIIF para PYMES 

establece en el párrafo 11.37 lo siguiente: “Si un prestamista y un prestatario intercambian 

instrumentos financieros con condiciones sustancialmente diferentes, las entidades contabilizarán 

la transacción como una cancelación del pasivo financiero original y el reconocimiento de uno 

nuevo” (IFRS, 2019).  

No es casualidad, pero esta limitante porcentual está inscrita en otros apartes del estándar y 

llama la atención porque en otras disciplinas como lo es la auditoria, las tasas de materialidad 

comúnmente no son superiores a este umbral del 10%. En efecto, otro ejemplo que aclara la 

definición anterior, es la presentación de información financiera por segmentos, la cual se realiza 

si las partes o segmentos tienen umbrales cualitativos de ingresos y utilidades superiores al 10 por 

ciento. 

Cabe resaltar, que la prueba del 10%, es utilizada comúnmente para la valoración de cambios 

de condiciones y sus ajustes en los estados financieros, es decir, la validación de este test, es usada 

por lo general, en las empresas que ingresan al Régimen de Insolvencia Empresarial (RIE), 

mediante la Ley 1116 de 2006, dado que la restructuración de deuda una vez aceptadas por las 

partes, consiste en liquidar los pasivos financieros al IPC, lo que nos permite afirmar, que muy 

seguramente esta situación revela condiciones sustancialmente diferentes. Al igual en el contexto 

de la economía actual, a causa de la pandemia, existen empresas que se vieron obligadas a tener 

que renegociar la deuda con sus entidades financieras (Ley 1116, 2006). 

En general, si las sociedades que pertenecen al Grupo 1, renegocian sus pasivos financieros, 

considerando la actual crisis derivada de la emergencia sanitaria ocurrida en los años 2020 al 2021, 

deben evaluar si estas modificaciones son realmente sustanciales, lo que la NIIF 9 define como un 

cambio en el valor presente neto de los flujos de efectivo del instrumento de más del 10% 

(Superintendencia de sociedades, 2020). Por consiguiente, si la modificación da como resultado 

un cambio de más del 10%, la sociedad debe dar de baja el pasivo financiero y reconocer uno 
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nuevo al valor razonable, así como el efecto en resultados por la diferencia entre el pasivo que se 

dio de baja y el que se reconoció (Superintendencia de sociedades, 2020). 

La prueba del 10% consiste en comparar el valor presente de los flujos de efectivo del 

contrato anterior y del contrato modificado; si la variación es superior a diez por ciento, estamos 

ante un cambio sustancial y se debe reconocer nuevo pasivo financiero, dando de baja al anterior 

pasivo (Arminjo, 2019). 

Para ilustrar mejor la metodología de valoración a la prueba del 10%, hay que abordar su 

aplicación, mediante el estudio de un caso práctico para una entidad en Colombia que requiere 

emplear la restructuración de sus pasivos, teniendo en cuenta que presenta altos niveles de 

endeudamiento. 

 

Tabla 1.- Reestructuración pasivo financiero y extensión del plazo en condiciones 

sustancialmente diferentes (cifras en miles). 

 
Nota: Resumen del saldo del crédito inicial y datos de la restructuración 

Fuente: Propia del investigador 

La entidad, presenta un pasivo financiero al corte del 23 septiembre de 2021, con un saldo 

de 2.053.511 millones de pesos, que fue pactado inicialmente con una institución financiera a una 

tasa de interés del DTF + 5%, ante la difícil situación de tesorería que atraviesa la empresa, se 

negocia prolongar el vencimiento hasta el 23 de abril de 2028 con una nueva tasa de negociación 

del 11,30%. Entre tanto, los saldos de la obligación inicial con fecha 23 de septiembre de 2022, 

liquidados a una tasa periódica mensual del 0,7509%, reflejan: 

 

Tabla 2.- Costo amortizado, Obligación inicial. 

 
Nota: Detalle del pasivo financiero inicial, sujeto de restructuración. 

Fuente: Propia del investigador 



39 
 

AGLALA ISSN 2215-7360   
2023; Enero-Junio. Vol. 14, N°1. PP. 32-50 

Según la tabla 03, los saldos de la obligación restructurada con fecha 23 de septiembre de 

2022, están liquidados a una tasa periódica mensual del 0,592% y corresponde al costo amortizado, 

por el método del interés efectivo, del nuevo pasivo financiero restructurado a las condiciones de 

tasa y plazo que pacta la gerencia y que son objeto de valoración financiera para establecer el 

mayor costo o beneficio al valor presente de las nuevas condiciones.   

 

Tabla 3. – Costo Amortizado, restructuración 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Nota: Detalle del pasivo financiero Restructurado, 
nuevas condiciones cuota, tasa y plazo. 
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Tabla 4. – Valor presente de los pagos futuros  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

    Fuente: Propia del investigador 

Nota: Se descuenta a valor presente cada pago del 

nuevo flujo producto de la restructuración. 
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La tabla 4 corresponde al valor presente de los pagos futuros que se generan por la nueva 

propuesta de restructuración. Los pagos incluyen el principal e interés, cuyos importes se 

descuentan a al valor presente tomando la tasa de interés del crédito anterior objeto de 

restructuración.  El resultado es el valor presente de los pagos futuros descontados a la tasa original 

del instrumento financiero, tomando la siguiente ecuación para su cálculo. 

Ecuación para la estimación del Valor Presente de los pagos futuros 

 

𝑽𝒂𝒍𝒐𝒓 𝑨𝒄𝒕𝒖𝒂𝒍 𝒅𝒆𝒍 𝑪𝒓é𝒅𝒊𝒕𝒐 = ∑
𝑽𝒂𝒍𝒐𝒓 𝒅𝒆 𝒍𝒐𝒔 𝑭𝒍𝒖𝒋𝒐𝒔 𝑭𝒖𝒕𝒖𝒓𝒐𝒔

(𝟏 + 𝒊%)𝒏

𝒏

𝒌=𝟎

 

Siendo:  i%: La Tasa implícita o medida del cambio (variación) y, t: el periodo de plazo de 

la reestructuración. 

Para liquidar la parte final de la prueba se compara el total del valor presente de los pagos 

futuros y se compara con el saldo inicial del pasivo a restructurar. 

 

Tabla 5.- Liquidación de la prueba del 10% 

 

 
 

Nota: Comparación entre el monto y el valor presente de los pagos futuros. 

Fuente: Propia del investigador 

Conforme a la valoración, las condiciones en la restructuración del pasivo financiero son 

sustanciales, toda vez que el costo de la restructuración supera el 10% de la materialidad especifica 

de la transacción. En consecuencia, la entidad dará de baja en cuentas el pasivo financiero anterior 

y reconocerá una nueva obligación reflejando el impacto en el estado de resultados del cierre. 

El tratamiento contable de los dos sistemas, el sustancialmente diferente y el no 

sustancialmente diferente se acaban recogiendo como gastos o ingresos las diferencias del valor 

de la deuda, si bien en el primer caso (sustancialmente diferentes) se imputan inmediatamente y 

en el segundo (no sustancialmente diferente) se periodifica la imputación al estado de resultados. 

(Lavandera, 2017).  Conforme al resultado del 10.54% se debe reconocer la obligación al valor 

actual de los flujos de efectivo, siendo el tipo de interés a utilizar el tipo de interés de mercado 

(tipo de interés de características similares).  Desde el punto de vista de la entidad financiera la 

renegociación de créditos, fruto de las dificultades financieras del deudor, puede generar deterioros 

de valor, en el marco de evaluación de modelos de perdidas esperadas de crédito. 

 

Tabla 6.- Liquidación de la prueba del 10% 

 

 
 

Nota: Valor actual de los nuevos flujos de efectivo descontados a interés de mercado.  

Fuente: Propia del investigador. 

Monto a restructurar 2.036.721

Valor presente de los pagos futuros 2.251.423

Diferencia 214.702

Resultado 10,54%

Nuevos pagos 38.422

Tasa de Mercado 0,64%

Cuotas 79

Valor presente de los pagos futuros 2.373.738
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El nuevo valor presente de los pagos futuros será el importe del nuevo pasivo financiero al 

23 de septiembre de 2021, reflejando en el estado de resultados el gasto producto de la nueva 

negociación. 

 

Tabla 7.- Liquidación de la prueba del 10% 

 
Nota: Baja en cuentas del pasivo inicial y el reconocimiento de la nueva obligación.  

Fuente: Propia del investigador. 

 

Según  el autor Berndt, Antje (Berndt et al., 2007), “la crisis financiera mundial mostró que 

los pasivos no básicos pueden resultar extremadamente volátil y, por lo tanto, aumentar la 

fragilidad financiera”, en ese sentido, el reconocer el impacto en los resultados de la restructuración 

efectuada, hace parte del encargo en la aplicación de las políticas de gestión de riesgo de 

insolvencia de una entidad, toda vez que revela a los usuarios de los estados financieros los 

impactos de la deuda generados por condiciones sustancialmente diferentes.  El llamado riesgo de 

crédito o de insolvencia, hace referencia a las incertidumbres en operaciones financieras derivadas 

de la volatilidad de los mercados financieros y del crédito (Padilla, Gestion Financiera, 2019). 

Mientras más corto sea el programa de vencimiento, de las obligaciones de deuda de una 

empresa, mayor será el riesgo de llegar a encontrarse en imposibilidades de hacer frente a los pagos 

de intereses.  Mientras más largo sea el programa de vencimiento, mayor el tiempo que tiene la 

empresa en hacer frente a sus pagos e intereses, y así menos riesgoso será el financiamiento de las 

empresas, si todo lo demás permanece constante (Padilla, Gestion Financiera, 2019). 

 

Análisis de sensibilidad otro punto de vista en la decisión de reestructuración 

Analizar el riesgo de una reestructuración de una deuda, está altamente relacionado con el 

análisis de sensibilidad de dicha operación, donde cada variable del crédito inicial es perturbada y 

a su vez es reemplazada con un valor que previamente se ha especificado en la nueva negociación, 

con lo cual, se pueden obtener diferentes resultados en el que se pueda asociar la viabilidad de la 

operación. Este análisis es muy importante para identificar qué variables tienen mayor impacto en 

el cálculo del porcentaje del 10 por ciento. 

Con esta metodología, se propone emplear como estudio alternativo dentro del proceso de 

reestructuración, un análisis de sensibilidad, en la que se incluya variables críticas que pueden 

influir en el resultado final, variables que implícitamente pueden ser inciertas o que deban ser 

sometidas a un proceso de simulación. Entre las variables más representativas en el análisis, 

podemos incorporar, el nuevo plazo del crédito, las condiciones del nuevo crédito, tales como: la 

prima de riesgo, la modalidad de pago, el spread o los puntos adicionales, asimismo, se deben 

considerarse variables macroeconómicas como, la proyección de la tasa de interés, la calificación 

crediticia, el comportamiento de la inflación, entre otras.  

Conviene subrayar, que las interdependencias entre variables son analizadas mediante el uso 

de correlaciones o tipos de análisis como el análisis tornado o araña, porque refleja el efecto 

estadístico de cada variable sobre el modelo resultante, es decir, el proceso de sensibilización de 

cada variable anterior del modelo, puede tener en cuenta las fluctuaciones del modelo final previsto 

o del resultado final, así como el significado y naturaleza de cada variable. El concepto de 

precedentes, son todas aquellas variables intermedias que logren alterar o perturbar el resultado 

CUENTA DB CR

Pasivo Financiero inicial 2.036.721

Otros gastos financieros 337.017

Pasivo Financiero actual 2.373.738
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Figura 1.- Análisis tornado y araña de las variables precedentes en el proceso de 

reestructuración con la prueba de 10%. 

final del modelo. Por ejemplo, si el modelo consiste de Y = X + Z, donde Z = X1 + X2, entonces 

X, X1, X2 son los precedentes para Y (siendo la variable Z un valor de estimación intermedio, por 

consiguiente, no es una variable precedente). El rango y la cantidad de valores de ruido los 

especifica el analista y se pueden ajustar para probar valores extremos en lugar de pequeñas 

perturbaciones alrededor de los valores esperados, siendo posible que al ejecutar el análisis 

tornado, el valor extremo de una variable, pueda tener un comportamiento no equilibrado entre un 

rango establecido, lo cual pueda presentar en el resultado, alteraciones de cualquiera de las 

variables del modelo cuando se presenten perturbaciones no esperadas en una economía de escala. 

A continuación, se presenta en la Figura 1, los resultados del análisis de sensibilidad (análisis de 

tornado y araña) estableciendo un cuadro comparativo de ambos procedimientos (considerando 

igual y diferente fluctuación) bajo el supuesto de igual fluctuación (±10 %), para las variables de 

(periodo, tasa EA, spread, DTF EA) (Boada & Rómulo, 2020). 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fuente: Elaborado por los autores 

 

Fuente: Propia de los autores con el software Risk Simulator 
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Figura 2.  Resumen Estadístico de la simulación Montecarlo con 1000 pruebas  

 
 

Nota: Resultados simulación Montecarlo 

Fuente:  Propia de los autores con el Risk Simulator 

Las variables inciertas del modelo han sido analizadas con la técnica estadística de análisis 

tornado, el cual mide el impacto en cada variable con base a una previsión objetivo, procedimiento 

que permite establecer las combinaciones posibles, mientras se mantiene las correlaciones entre 

dichas variables y así se elimina los problemas de interdependencia entre las variables que hacen 

son parte del modelo base, demostrando de manera positiva o negativa la variable de estudio que 

corresponde a la prueba del 10% como valor tipificado para evaluar la aceptación de un proceso 

de reestructuración de pasivos. En la figura 1, se observa como la variable plazo o periodo, junto 

con la tasa efectiva del crédito corresponden a las variables que mayor dependencia presenta en el 

resultado del análisis de sensibilidad, razón por la cual las variables seleccionadas representan en 

el modelo, las estimaciones de mayor importancia ante un cambio porcentual respecto a las demás 

variables explicativas. Sin embargo, el análisis tornado y Araña ayudan a identificar los factores 

clave de éxito para los resultados observados, lo que permitirá a su vez, identificar las entradas o 

variables que sirvan de estudio para elaborar la simulación. 
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Tabla 8.- Resultado individual del análisis tornado en las variables explicativas 

 
 

Fuente: Propia del investigador 

 

La tabla 8, organiza todas las entradas que componen el modelo a partir de la de mayor 

impacto sobre la variable objetivo (prueba del 10%), cuyo valor ponderativo en el modelo utilizado 

corresponde al 10,88%. Por su parte, el resultado de las variables precedentes se logra al afectar 

cada dato de referencia que ha sido asociado en un rango consistente, es decir, una variación que 

puede aumentar o disminuir en un ±10%, al valor base en el resultado de la prueba. Estas 

correcciones se estiman una a la vez, derivado a la ley social universal, que incluye explícitamente 

el concepto de ceteris paribus. En palabras del autor Nagel, Ernest  (nagel_cap_1.pdf, s. f.) en el 

libro “la estructura de la ciencia”, la expresión “ceteris paribus” significa: a igualdad de otros 

factores o que otras cosas sean iguales, dando explicación a que ciertos fenómenos resultantes, son 

producto de que otras variables deben permanecer de manera constante.  

En este sentido, el modelo utilizado permite revelar el plazo que se debe emplear para la 

reestructuración del nuevo crédito, valor que debe corresponder a una unidad expresada de manera 

discreta, que será tanto menor, cuanto menor sea la variable de la tasa efectiva mensual, o menor 

sea el valor de la tasa de interés o del spread concertado con la entidad financiera. No obstante, 

este escenario permite emular las dos variables más representativas del análisis, por un lado, el 

periodo o plazo del crédito, tomando como rango, un periodo mínimo de 55 y máximo 375 meses, 

y, por otra parte, se analiza simultáneamente la tasa efectiva mensual, siendo en este caso, un valor 

mínimo de 0,70% y una tasa máxima de 1,5% mes vencido. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



46 
 

AGLALA ISSN 2215-7360   
2023; Enero-Junio. Vol. 14, N°1. PP. 32-50 

Tabla 9.- Resultado del análisis de sensibilidad aplicado al modelo de reestructuración 

 
Fuente: Propio del investigador 

En la tabla 9, se observa como el resultado de una prueba de análisis de sensibilidad, permite 

ubicar la variable explicativa del nuevo plazo, en un rango de tiempo no menor a 90 y un límite 

superior a 105 meses; siendo este rango de tiempo en el cual la entidad debe adjudicar la nueva 

reestructuración del pasivo, evitando así, el uso de recursos financieros a un costo mayor al 0,90% 

mensual, asimismo, al asumir un aumento en el plazo, la entidad incurriría en sobrecostos que 

afectan la solidez financiera de la reestructuración.  Prueba de ello, se ilustra en la tabla 9, el 

incremento del plazo a partir de los 105 meses, en este límite observado el periodo del plazo 

comienza a incrementarse secuencialmente,  es decir, en la medida que se aumenta un 0,1% en la 
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tasa de interés, dicha corrección en el siguiente periodo, supone un porcentaje de variación igual a 

uno de los retrocesos, por lo que el movimiento siguiente en el plazo trazado, presenta 

características similares a la teoría matemática de Fibonacci << 0, 1, 1, 2, 3, 5, 8, 13, 21, 34, 55, 

89, 144, 233, 377, 610, 987, 1.597… >>  

Falcon Sergio & Plaza Ángel en su publicación “Iterated Partial Sums of the k-Fibonacci 

Sequences” (Falcón & Plaza, 2022) especifican que los “k-números de Fibonacci están definidos 

por la relación de recurrencia”, entonces el factor (K) es una generalización de la secuencia de 

Fibonacci llamada k-generalizada. Sea k ≥ 2 un número entero. 

𝑭(𝒌)
𝒏 =  𝑭(𝒌)

𝒏−𝟏 +  𝑭(𝒌)
𝒏−𝟐 + 𝑭(𝒌)

𝒏−𝒌′ 

Con las condiciones iniciales 𝑭(𝒌)
−(𝒌−𝟐) =  𝑭(𝒌)

−(𝒌−𝟑) = ⋯ =  𝑭𝟎
(𝒌)

, 𝑭𝟏 = 𝟏, podemos 

llamar a 𝑭𝒏
(𝒌)

  número de Fibonacci k-generalizado. Por ejemplo, si k = 2, obtenemos la secuencia 

clásica de Fibonacci con los primeros términos distintos de cero (Bravo, 2013): 

𝑭𝟎 = 𝟎, 𝑭𝟏 = 𝟏 𝒚 𝑭𝒏 =  𝑭𝒏−𝟏 +  𝑭𝒏−𝟐 𝒑𝒐𝒓 𝒏 ≥ 𝟐, 
(𝑭𝒏).𝒏  ≥ 𝟎 = { 𝟎, 𝟏, 𝟏, 𝟐, 𝟑, 𝟓, 𝟖, 𝟏𝟑, 𝟐𝟏, 𝟑𝟒, 𝟓𝟓, 𝟖𝟗, 𝟏𝟒𝟒, 𝟐𝟑𝟑, 𝟑𝟕𝟕, 𝟔𝟏𝟎, … } 

La sucesión descrita en la figura 3, fue dada a conocer en Europa por Leonardo Fibonacci 

da Pisa, matemático italiano del siglo XIII, según el autor (Tran-Ngoc et al., 2023) ha sido utilizado 

en numerosas aplicaciones en las ciencias sociales y económicas, como es en el trading de títulos 

valores, al igual que en la ciencia de la computación, matemáticas. En realidad, los números de 

Fibonacci se pueden ver en configuraciones biológicas y muchos lugares de la naturaleza, como 

piñas, margaritas, girasoles,  plantas de tabaco (Kaygin et al., 2011), tales como, las ramas de los 

árboles, la reproducción de los conejos, en la codificación del ADN respecto al crecimiento de 

formas orgánicas complejas, entre algunos ejemplos que se pueden citar en este artículo. 
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Figura 3. Resultado de la secuencia matemática Fibonacci aplicado al análisis de 

sensibilidad Plazo – Tasa EA 

 

 
 

Nota: Comprobación matemática secuencia de Fibonnaci aplicada a la reestructuración del 

pasivo. Se tomó incrementos del 0.10% para sensibilizar la variable (i) tasa de interés. 

(𝑭𝒏).𝒏  ≥ 𝟎 = { 𝟎, 𝟏, 𝟏, 𝟐, 𝟑, 𝟓, 𝟖, 𝟏𝟑, 𝟐𝟏, 𝟑𝟒, 𝟓𝟓, 𝟖𝟗, 𝟏𝟒𝟒, 𝟐𝟑𝟑, 𝟑𝟕𝟕, 𝟔𝟏𝟎, … } 

Fuente: Propio del investigador 
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Discusión y Conclusiones 

El modelo empleado con la prueba del 10% es eficaz y se justifican los resultados obtenidos 

según la teoría. Sin embargo, las pruebas posteriores involucraron comparaciones empíricas 

basadas en observaciones de relaciones entre las variables estudiadas, con el fin de dar mayor 

contundencia a las conclusiones, por tanto, corresponde a un nivel de materialidad especifica 

impuesto por el estándar internacional de información financiera, a fin de validar el real costo de 

las reestructuraciones o reperfilamiento de créditos, esta propuesta revela a los usuarios de los 

estados financieros los costos o beneficios producto de la operación en la fecha de su 

reconocimiento inicial para el caso de variaciones superiores al 10% que significan son 

sustancialmente diferentes.   Esta caracterización genera una oportunidad en la información 

financiera toda vez que permitiría antes de la toma de decisiones cuantificar los impactos futuros.   

Sin embargo, la prueba del 10% puede generar un porcentaje negativo o inferior al 1%, 

cuando las variables de tasa y plazo son inferiores a las inicialmente pactadas, lo cual refleja un 

impacto positivo en la negociación, a criterio de los autores este efecto debe considerarse un 

beneficio en la negociación y se debe reconocer de forma inmediata en el ingreso financiero de la 

entidad a la fecha de restructuración.  Esta situación se puede generar en el caso de las entidades 

que ingresan a ley de reorganización empresarial o reciben algún tipo de subvención 

gubernamental, también puede ser el resultado del efecto positivo de la gestión financiera y de 

negociación con acreedores financieros realizada por la gerencia.  De igual forma el análisis de 

sensibilidad otorga a la gerencia una herramienta que analiza factores predominantes como son, la 

tasa de interés, el plazo, el spread y que permiten determinar zonas de menor impacto a la hora de 

negociar las condiciones de la restructuración, siendo la metodología empleada, un instrumento de 

consulta oportuna a la toma de decisiones.  
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