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Venta de cartera
vencida a valores
de mercado
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Como practica operativa normal, todas las empresas
brindan crédito en la venta de sus bienes y servicios
a sus clientes, a plazos determinados por los
departamentos financieros de las compafiias, segin
la naturaleza de su operacion, su ciclo de conversién
de efectivo, por solicitud de sus clientes o
simplemente derivado a periodos basados en el
calendario (un mes, dos meses, etc.)

Esta facilidad de pago también genera riesgos para la
compafiia, el mas comun es el riesgo de
incobrabilidad de estas cuentas por cobrar, lo cual
afecta las finanzas de las empresas, entre otros
aspectos con:

- Asuncién de gastos adicionales para la
recuperabilidad de los saldos (gastos legales,
de colecturia);

- Necesidad de financiamientos externo;

- Falta de liquidez;

- Desventaja frente a la competencia; entre
otros.

¢Qué hacer cuando parte de la cartera de cuentas
por cobrar cae en situacion de incobrabilidad?

Diversas acciones se pueden realizar al afrontar una
situacion de “default” en la cartera de cuentas por
cobrar, entre ellas se pueden mencionar:

- Gestiones legales de cobros;

- Brindar facilidades adicionales de pagos a los
deudores;

- Constitucion de reservas por incobrabilidad;

- Venta de la cartera vencida; otros.

En el presente articulo, nos enfocaremos en la venta
de cartera vencida.

¢A qué valor se puede vender la cartera de cuentas por
cobrar vencida?

La enajenacion de la cartera vencida es una alternativa
que puede resultar atractiva para las empresas que
afrontan las consecuencias antes mencionadas por el
impago de sus clientes. Ante esto surge la siguiente
consulta écdmo determino el valor de enajenacién de
la cartera vencida?, para ello, es importante realizar un
analisis econémico que determine el valor razonable al
cual se puede transferir la cartera vencida.

La realizacion de un analisis que ayude a soportar el
precio de venta determinado para la cartera es de suma
importancia, ya que diversos seran los
interesados/usuarios de dicho anélisis; por mencionar
algunos: las partes directamente involucradas
(comprador y vendedor), auditores y autoridades
fiscales.

Como primer paso es importante determinar la cartera
vencida a transferir y separarla de aquella cartera de
cuentas por cobrar que aun se encuentra vigente o en
periodo razonable de recuperacion.

Posteriormente, se debe aplicar una metodologia que
cumpla con los requisitos técnicos y legales/fiscales
para asegurar un precio de mercado justo.

Metodologia de Precios de Transferencia

Para la venta de este tipo de activos entre compafiias,
como se ha mencionado, es necesario contar con un

valor determinado por una metodologia técnicamente
razonable, mas aln, si esta transaccion es realizada

entre partes relacionadas; a efectos de contar con

todos los soportes de que la transaccién se ha pactado

a valores de mercado. 02



El enfoque propuesto en el presente articulo
para la determinacion del valor de venta de
una cartera de cuentas por cobrar vencida
considera elementos meramente de mercado;
los cuales, cumplen con los requerimientos
técnicos de precios de transferencia vy fiscales
para soportar los valores de la transaccion.

La metodologia de valuacion que se propone
consiste en la identificacion de instrumentos
financieros de deuda (por ejemplo, bonos),
gue se encuentren en condiciéon de default en
las diferentes bases de datos, como pueden
ser Capital 1Q®, Refinitiv Eikon® o cualquier
otra que brinde informacidn sobre este tipo de
instrumentos.

En estas bases de datos es posible determinar
diferentes datos de los bonos, con los cuales
se van seleccionando los instrumentos que
finalmente serdn usando en el andlisis; por
ejemplo:

- Calificacion crediticia del emisor,
- Moneda de la transaccion,

- Caracteristicas de pago,

- Colaterales y/o garantias,

- Mercado; otros.

Una vez realizado el andlisis previo de
identificacion y seleccion de los bonos en
categoria default, se procede de la siguiente
manera.
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Se identifica el precio inicial al que se
emitieron los bonos y el precio actual de
mercado en situacion de default, se obtiene
la diferencia entre ambos precios y se
determina el porcentaje de descuento
aplicado por el mercado a los bonos en
default; asi para cada instrumento financiero
de deuda.

Con los porcentajes de descuento de todos
los bonos en default, se construye un rango
intercuartil de mercado, este rango
intercuartil de porcentajes se aplica al valor
de la cartera vencida que se pretende
enajenar, para determinar el rango de
mercado a los que la cartera vencida puede
ser transada.

Aplicacién practica

A continuacién un ejemplo numérico para
mayor demostracién:

Bonos en situacion de default seleccionados:

Moneda Fed'\aT ,de Estatus l?rg{:io Precio
emision inicial actual
uUsD 05/01/24 | Default 102.00 74.00
uUsD 10/02/24 | Default 94.00 55.00
usD 25/03/24 | Default 115.00 80.00
usD 04/04/24 | Default 96.00 71.00
uUsD 13/07/24 | Default 101.00 40.00
uUsD 20/08/24 | Default 89.00 62.00
usD 20/10/24 | Default 97.00 66.00

Fuente: Refinitiv Eikon

Luego de contar con los bonos en situaciones
comparables, se obtienen los porcentajes de
descuento:

0y
Precio inicial (A) Precio actual (B) % de descuento

C=B/A
102.00 74.00 72.55%
94.00 55.00 58.51%
115.00 80.00 69.57%
96.00 71.00 73.96%
101.00 40.00 39.60%
89.00 62.00 69.66%
97.00 66.00 68.04%

Fuente: cdlculos propios con informacién de mercado

Suponiendo que el valor de la cartera
vencida es de USD 130,000.00. (Valor A)

Se determina el rango intercuartil de
porcentajes de descuento calculados;
obteniendo el siguiente rango de mercado y
resultado para el valor en que la cartera
vencida puede ser enajenada:

Valor de la
Conceptos Rango de % de cartera vencida a
descuentos (B) valores de
mercado A * B
Cuartil inferior 63.28% USD 82,257.50
Mediana 69.57% USD 90,441.00
Cuartil superior 71.11% USD 92,436.50

Fuente: cdlculos propios con informacién de mercado

El resultado determinado demuestra que la
cartera vencida con un valor en libros de USD
130,000.00 puede ser vendida entre USD
82,257.50 y USD 92,436.50, para cumplir con
los requisitos técnicos v fiscales.

03



La valuacion y venta de una cartera
vencida puede resultar en una
estrategia atractiva para las empresas
gue la presentan, beneficiandose fiscal y
operativamente de esta situacion
adversa a la cual, la propia operatividad
del negocio las ha llevado.
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M3ds informacion:

Federico Paz
Socio de Impuestos y Servicios Legales

fepaz@deloitte.com

Alvaro Miranda
Gerente Senior Precios de Transferencia

ajmiranda@deloitte.com
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Calendario de
Obligaciones.

Manténgase informado sobre:

Obligaciones Tributarias
ante el Ministerio de Hacienda

Obligaciones Tributarias
Municipales

Obligaciones de Administracién
de Néminas

en nuestro Calendario de Obligaciones 2025
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Agosto 2025
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1 2
3 4 5 6 7 8 9
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31

Conoce sobre las obligaciones de Agosto:

Descargar Calendario
de Obligaciones 2025
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Federico Paz Ghendrex Garcia Mario Coyoy
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Rita Vega Emerson Inocente Alvaro Miranda
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Mantente informado.
Descubre Deloitte tax@hand

Descarga la APP

GETITON £ Download on the

Google Play @& AppsStore
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