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Estados Financieros Consolidados

En abril de 2001 el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (Consejo) adopté
la NIC 27 Estados Financieros Consolidados y Contabilizacion de Inversiones en Subsidiarias, la cual
habia sido originalmente emitida por el Comité de Normas Internacionales de
Contabilidad en abril de 1989. La NIC 27 sustituy6 la mayor parte de la NIC 3 Estados
Financieros Consolidados (emitida en junio de 1976).

En diciembre de 2003 el Consejo modificé y denominé nuevamente a la NIC 27 con un
nuevo titulo—Estados Financieros Consolidados y Separados. La NIC 27 modificada también
incorporé las guias contenidas en dos Interpretaciones relacionadas (SIC-12 Consolidacion
— Entidades de Cometido Especifico y SIC-33 Consolidacion y Método de la Participacion — Derechos
de Voto Potenciales y Distribucion de Participaciones en la Propiedad).

En mayo de 2011 el Consejo emitid la NIIF 10 Estados Financieros Consolidados para sustituir
a la NIC 27. La NIIF 12 Informacion a Revelar sobre Participaciones en Otras Entidades, que
también se emiti6 en mayo de 2011, reemplazé los requerimientos de informacién a
revelar de la NIC 27. La NIIF 10 incorpora las guias contenidas en dos Interpretaciones
relacionadas (SIC-12 Consolidacion — Entidades de Cometido Especifico y SIC-33 Consolidacion).

En junio de 2012, la NIIF 10 fue modificada por Estados Financieros Consolidados, Acuerdos
Conjuntos e Informacidn a Revelar sobre Participaciones en Otras Entidades: Guia de Transicion
(Modificaciones a las NIIF 10, NIIF 11 y NIIF 12). Las modificaciones clarifican la guia de
transiciéon de la NIIF 10. Ademds, estas modificaciones proporcionaron una exencién de
transicién adicional en la NIIF 10, limitando el requerimiento de presentar informacién
comparativa ajustada solo para el periodo anual que precede de forma inmediata al
primer periodo en que se aplica la NIIF 10.

En octubre de 2012, la NIIF 10 fue modificada por Entidades de Inversion (Modificaciones a
las NIIF 10, NIIF 12 y NIC 27), que definié una entidad de inversién e introdujo una
excepcién a la consolidacién de subsidiarias concretas para entidades de inversion.
También introdujo el requerimiento de que una entidad de inversién mida esas
subsidiarias al valor razonable con cambios en resultados de acuerdo con la NIIF 9
Instrumentos Financieros en sus estados financieros consolidados y separados. Las
modificaciones, ademds, introducen nuevos requerimientos de informacién a revelar
relativos a entidades de inversién en la NIIF 12 y en la NIC 27.

En septiembre de 2014, la NIIF 10 fue modificada por Venta o Aportacion de Activos entre un
Inversor y su Asociada o Negocio Conjunto (Modificaciones a la NIIF 10 y NIC 28), la cual
abordaba los requerimientos contables en conflicto sobre la venta o aportacién de activos
a un negocio conjunto o asociada. En diciembre de 2015 la fecha de vigencia obligatoria
de las modificaciones anteriores se pospuso de forma indefinida por Fecha de Vigencia de las
Modificaciones a la NIIF 10 y NIC 28.

En diciembre de 2014, se modificé la NIIF 10 mediante Entidades de Inversion: Aplicacion de
la Excepcién de Consolidacion (Modificaciones a las NIIF 10, NIIF 12 y NIC 28). Estas
modificaciones aclaraban qué subsidiarias de una entidad de inversién deben ser
consolidadas en lugar de medirse a valor razonable con cambios en resultados. Las
modificaciones también aclaraban que la exencién de presentar estados financieros
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NIIF 10

consolidados continda aplicandose a las subsidiarias de una entidad de inversién que son
en si mismas entidades controladoras. Esto es asi, incluso si esa subsidiaria se mide a
valor razonable con cambios en resultados por la entidad controladora de mayor nivel
que es una entidad de inversién.

Otras Normas han realizado modificaciones de menor importancia a la NIIF 10,
incluyendo Mejoras Anuales a las Normas NIIF Ciclo 2014-2016 (emitido en diciembre de 2016)
y Modificaciones a las Referencias al Marco Conceptual en las Normas NIIF (emitido en marzo de
2018).
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La Norma Internacional de Informacién Financiera 10 Estados Financieros
Consolidados (NIIF 10) estd contenida en los parrafos 1 a 33 y en los Apéndices A a D.
Todos los parrafos tienen igual valor normativo. Los pdarrafos en
letra negrita establecen los principios bdsicos. Los términos definidos en
el Apéndice A estdn en letra cursiva la primera vez que aparecen en la Norma. Las
definiciones de otros términos estin contenidas en el Glosario de las Normas
Internacionales de Informacién Financiera. La NIIF 10 debe ser entendida en el
contexto de su objetivo y de los Fundamentos de las Conclusiones, del Prélogo a las
Normas Internacionales de Informacién Financiera y del Marco Conceptual para la Informacién
Financiera. La NIC 8 Politicas Contables, Cambios en las Estimaciones Contables y
Errores proporciona una base para seleccionar y aplicar las politicas contables en
ausencia de guias explicitas.
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Norma Internacional de Informacion Financiera 10
Estados Financieros Consolidados

Objetivo

1

El objetivo de esta NIIF es establecer los principios para la presentacién y
preparacion de estados financieros consolidados cuando una entidad controla
una o mds entidades distintas.

Cumplimiento del objetivo

2 Para cumplir el objetivo del parrafo 1, esta NIIF:

(@) requiere que una entidad (la controladora) que controla una o mads
entidades distintas (subsidiarias) presente estados financieros
consolidados;

(b) define el principio de control, y establece el control como la base de la
consolidacién;

() establece la forma en que se aplica el principio de control para
identificar si un inversor controla una participada y por ello debe
consolidar dicha entidad;

(d) establece los requerimientos contables para la preparacién de los
estados financieros consolidados; y

(e) define una entidad de inversién y establece una excepcién de
consolidar ciertas subsidiarias de una entidad de inversion.

3 Esta Norma no trata los requerimientos para contabilizar las combinaciones
de negocios ni sus efectos sobre la consolidacién, incluyendo la plusvalia que
surge de una combinacién de negocios (véase la NIIF 3 Combinacién de Negocios).

Alcance

4 Una entidad que es una controladora presentard estados financieros

A586

consolidados. Esta NIIF se aplica a todas las entidades excepto a las siguientes:

(@)

Una controladora no necesita presentar estados financieros
consolidados si cumple todas las condiciones siguientes:

(1) es una subsidiaria total o parcialmente participada por otra
entidad y todos sus otros propietarios, incluyendo los titulares
de acciones sin derecho a voto, han sido informados de que la
controladora no presentard estados financieros consolidados y
no han manifestado objeciones a ello;

(ii) sus instrumentos de deuda o de patrimonio no se negocian en
un mercado publico (ya sea una bolsa de valores nacional o
extranjera, o un mercado no organizado, incluyendo mercados
locales o regionales);
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(iii) no registra sus estados financieros, ni estd en proceso de
hacerlo, en una comisién de valores u otra organizacién
reguladora, con el propésito de emitir algin tipo de
instrumentos en un mercado publico; y

(iv) su controladora final, o alguna de las controladoras
intermedias, elabora estados financieros consolidados que se
encuentran disponibles para uso publico y cumplen con las
NIIF, en los cuales las subsidiarias se consolidan o miden a valor
razonable con cambios en resultados de acuerdo con esta NIIF.

(b) [eliminado]
(c) [eliminado]
4A Esta Norma no se aplica a los planes de beneficios post-empleo u otros planes

de beneficios a largo plazo a los empleados a los que se aplica la NIC 19
Beneficios a los Empleados.

4B Una controladora que es una entidad de inversién no presentard estados
financieros consolidados si se le requiere, de acuerdo con el parrafo 31 de esta
NIIF, medir todas sus subsidiarias a valor razonable con cambios en resultados.

Control

5 Un inversor, independientemente de la naturaleza de su implicacién en una
entidad (la participada), determinard si es una controladora mediante la
evaluacidn de su control sobre la participada.

6 Un inversor controla una participada cuando estd expuesto, o tiene
derecho, a rendimientos variables procedentes de su implicaciéon en la
participada y tiene la capacidad de influir en esos rendimientos a través de
su poder sobre ésta.

7 Por ello, un inversor controla una participada si, y solo si, éste retine todos
los elementos siguientes:

(@) poder sobre la participada (véanse los parrafos 10 a 14);

(b) exposicion, o derecho, a rendimientos variables procedentes de su
implicacién en la participada; (véanse los parrafos 15y 16); y

(o) capacidad de utilizar su poder sobre la participada para influir en el
importe de los rendimientos del inversor (véanse los parrafos 17 y
18).
8 Un inversor considerard todos los hechos y circunstancias al evaluar si

controla una participada. El inversor evaluard nuevamente si controla una
participada cuando los hechos y circunstancias indiquen la existencia de
cambios en uno o mdas de los tres elementos de control enumerados en el
parrafo 7 (véanse los parrafos B8O a B85).
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10

11

12

13

14

15
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Dos o mds inversores controlan de forma colectiva una participada cuando
deben actuar de forma conjunta para dirigir las actividades relevantes. En
estos casos, dado que ningun inversor puede dirigir las actividades sin la
cooperacién de los otros, ninguno controla individualmente la participada.
Cada inversor contabilizaria su participacién en la participada de acuerdo con
las NIIF correspondientes, tales como la NIIF 11 Acuerdos Conjuntos, NIC 28
Inversiones en Asociadas y Negocios Conjuntos o NIIF 9 Instrumentos Financieros.

Poder

Un inversor tiene poder sobre una participada cuando éste posee derechos que
le otorgan la capacidad presente de dirigir las actividades relevantes, es decir, las
actividades que afectan de forma significativa a los rendimientos de la
participada.

El poder surge de derechos. En ocasiones la evaluacién del poder es sencilla,
tal como cuando el poder sobre una participada se obtiene de forma directa y
unicamente de los derechos de voto concedidos por los instrumentos de
patrimonio, tales como acciones y pueden ser evaluados mediante la
consideracion de los derechos de voto procedentes del accionariado. En otros
casos, la evaluacién serd mas compleja y requerird considerar mas de un
factor, por ejemplo, cuando el poder procede de uno o mdas acuerdos
contractuales.

Un inversor con capacidad presente para dirigir las actividades relevantes
tiene poder incluso si su derecho a dirigir todavia no se ha ejercido. La
evidencia de que el inversor ha estado dirigiendo actividades relevantes puede
ayudar a determinar si el inversor tiene poder, pero esta evidencia no es, en si
misma, concluyente para determinar si dicho inversor tiene poder sobre una
participada.

Si dos o mds inversores ostentan cada uno derechos existentes que le conceden
la capacidad unilateral para dirigir actividades relevantes diferentes, el
inversor que tiene la capacidad presente para dirigir las actividades que
afectan de forma mas significativa a los rendimientos de la participada tiene el
poder sobre la participada.

Un inversor puede tener poder sobre una participada incluso si otras entidades
tienen derechos existentes que les conceden la capacidad presente de
participar en la direccién de las actividades relevantes, por ejemplo, cuando
otra entidad tiene influencia significativa. Sin embargo, un inversor que
mantiene solo derechos protectores no tiene poder sobre una participada, y en
consecuencia no controla a ésta (véanse los parrafos B26 a B28).

Rendimientos

Un inversor estd expuesto, o tiene derecho, a rendimientos variables
procedentes de su implicacién en la participada cuando los rendimientos del
inversor procedentes de dicha implicacién tienen el potencial de variar como
consecuencia del rendimiento de la participada. Los rendimientos del inversor
pueden solo ser positivos, solo negativos o ambos, positivos y negativos.
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Aunque solo un inversor puede controlar una participada, mds de una parte
puede compartir el rendimiento de la participada.Por ejemplo, tenedores de
participaciones no controladoras pueden compartir las ganancias o
distribuciones de una participada.

Vinculacion entre poder y rendimiento

Un inversor controla una participada si el inversor no tiene solo poder sobre la
participada y exposicién o derecho a rendimientos variables procedentes de su
implicacién en la participada, sino que también tiene la capacidad de utilizar
su poder para influir en el rendimiento del inversor como consecuencia de
dicha implicacién en la participada.

Por ello, un inversor con derechos de toma de decisiones determinara si es un
principal o un agente. Un inversor que es un agente de acuerdo con los
parrafos B58 a B72 no controla una participada cuando ejerce derechos de
toma de decisiones que le han sido delegados.

Requerimientos de contabilizacion

19

20

21

22

23

24

25

Una controladora elaborard estados financieros consolidados utilizando
politicas contables uniformes para transacciones y otros sucesos que,
siendo similares, se hayan producido en circunstancias parecidas.

La consolidacién de una participada comenzard desde la fecha en que el
inversor obtenga el control de la participada, cesando cuando pierda el control
sobre ésta.

Los parrafos B86 a B93 establecen guias para la elaboracion de los estados
financieros consolidados.

Participaciones no controladoras

Una controladora presentard las participaciones no controladoras en el estado
de situacién financiera consolidado, dentro del patrimonio, de forma separada
del patrimonio de los propietarios de la controladora.

Los cambios en la participacion en la propiedad de una controladora en una
subsidiaria que no den lugar a una pérdida de control son transacciones de
patrimonio (es decir, transacciones con los propietarios en su calidad de tales).

Los parrafos B94 a B96 establecen gufas para la contabilizacién de las
participaciones no controladoras en los estados financieros consolidados.
Pérdida de control

Cuando una controladora pierda el control de una subsidiaria, ésta:

(a) Dara de baja en cuentas los activos y pasivos de la entidad que ha
dejado de ser subsidiaria del estado de situacién financiera
consolidado.
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26

(b) Reconocerd cualquier inversién conservada en la antigua subsidiaria y
posteriormente contabilizara dicha inversién y los importes adeudados
por la antigua subsidiaria o a ésta, de acuerdo con las NIIF
correspondientes. Esa participacién conservada se medird nuevamente,
como se describe en los pdarrafos B98(b)(iii) y B99A. El valor
nuevamente medido en la fecha en que se pierde el control se
considerard como el valor razonable en el momento del
reconocimiento inicial de un activo financiero de acuerdo con la NIIF 9
o el costo en el momento del reconocimiento inicial de una inversién
en una asociada o negocio conjunto, si procede.

(c) Reconocerd la ganancia o pérdida asociada con la pérdida de control
atribuible a la anterior participacién controladora, como se especifica
en los parrafos B98 a B99A.

Los parrafos B97 a B99A establecen las guifas para la contabilizacién de la
pérdida de control de una subsidiaria.

Determinacion de si una entidad es una entidad de inversion

27

28

A590

Una controladora determinari si es una entidad de inversién. Una entidad
de inversion es una entidad que:

(a) obtiene fondos de uno o mds inversores con el propdsito de prestar
a dichos inversores servicios de gestion de inversiones;

(b) se compromete con sus inversores a que su propdsito de negocio sea
tnicamente la inversién de fondos para obtener rendimientos por la
apreciacién del capital, ingresos de inversiones, o ambos; y

(o) mide y evalia el rendimiento de practicamente todas sus
inversiones sobre la base del valor razonable.

Los parrafos B85A a B85M proporcionan guias de aplicacion relacionadas.

Para evaluar si cumple la definicién descrita en el parrafo 27, una entidad
considerard si tiene las caracteristicas tipicas siguientes de una entidad de
inversion:

(@) tiene mds de una inversién (véanse los parrafos B850 a B85P);
(b) tiene mas de un inversor (véanse los parrafos B85Q a B85S);
() tiene inversores que no son partes relacionadas de la entidad (véanse

los parrafos B85T a B85U); y

(d) tiene participaciones en la propiedad en forma de patrimonio o
participaciones similares (véanse los parrafos B85V a B85W).

La ausencia de cualquiera de estas caracteristicas tipicas no impide
necesariamente que una entidad se clasifique como una entidad de inversién.
Una entidad de inversién que no tiene todas estas caracteristicas tipicas
proporcionard la informacién a revelar adicional requerida por el parrafo 9A
de la NIIF 12 Informacion a Revelar sobre Participaciones en Otras Entidades.
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Si los hechos y circunstancias indican que existen cambios en uno o mds de los
tres elementos que constituyen la definicién de una entidad de inversién, tal
como se describen en el parrafo 27, o en las caracteristicas tipicas de una
entidad de inversion, tal como se describen en el parrafo 28, una controladora
evaluard nuevamente si es una entidad de inversién.

Una controladora que deja de ser una entidad de inversién o pasa a ser una
entidad de inversién contabilizard el cambio en su estatus de forma
prospectiva desde la fecha en la que ocurrié dicho cambio (véanse los parrafos
B100 y B101).

Entidades de inversion: excepcion a la consolidacion

31

32

33

Excepto por lo descrito en el parrafo 32, una entidad de inversién no
consolidard sus subsidiarias ni aplicara la NIIF 3 cuando obtenga el control
de otra entidad. En su lugar, una entidad de inversién medird una
inversion en una subsidiaria al valor razonable con cambios en resultados
de acuerdo con la NIIF 9.

Sin perjuicio del requerimiento del parrafo 31, si una entidad de inversién
tiene una subsidiaria que no es por si misma una entidad de inversién y cuyo
principal propésito y actividades son proporcionar servicios relacionados con
las actividades de inversién de la entidad de inversién (véanse los parrafos
B85C a B85E), debera consolidar esa subsidiaria de acuerdo con los parrafos 19
a 26 de esta NIIF y aplicard los requerimientos de la NIIF 3 para la adquisicién
de cualquier subsidiaria de este tipo.

Una controladora de una entidad de inversién consolidard todas las entidades
que controla, incluyendo las controladas a través de una subsidiaria que sea
entidad de inversién, a menos que la controladora sea en si misma una
entidad de inversion.

1

El parrafo C7 de la NIIF 10 Estados financieros consolidados establece que “Si una entidad aplica esta
NIIF pero no aplica todavia la NIIF 9, cualquier referencia en esta NIIF a la NIIF 9 debera
interpretarse como una referencia a la NIC 39 Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicion
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Apéndice A

Definiciones de términos

Este Apéndice forma parte integrante de la NIIF.

estados financieros
consolidados

control de una
participada

quien toma decisiones

grupo (group)

entidad de inversion

participacién no
controladora

controladora

poder

derechos protectores

actividades relevantes

derecho de
destitucion

subsidiaria

A592

Los estados financieros de un grupo en el que los activos,
pasivos, patrimonio, ingresos, gastos, y flujos de efectivo de la
controladora y sus subsidiarias se presentan como si se tratase
de una sola entidad econdémica.

Un inversor controla una participada cuando estd expuesto, o
tiene derecho, a rendimientos variables procedentes de su
implicacién en la participada, y tiene la capacidad de influir en
esos rendimientos a través de su poder sobre la participada.

Una entidad con derechos de toma de decisiones que es un
principal o un agente para otras partes.

Una controladora y todas sus subsidiarias.

Una entidad que:

(a) obtiene fondos de uno o mds inversores con el propésito
de prestar a dichos inversores servicios de gestién de
inversiones;

(b) se compromete con sus inversores a que su proposito de

negocio sea unicamente la inversiéon de fondos para
obtener rendimientos por la apreciaciéon del capital,
ingresos de inversiones, o ambos; y

(c) mide y evaliia el rendimiento de pricticamente todas
sus inversiones sobre la base del valor razonable.

El patrimonio de una subsidiaria no atribuible, directa o
indirectamente, a la controladora.
Una entidad que controla una o mds entidades.

Derechos existentes que otorgan la capacidad presente de
dirigir las actividades relevantes.

Los derechos disefiados para proteger la participacién de la
parte que mantiene esos derechos sin otorgar a esa parte poder
sobre la entidad con la que esos derechos se relacionan.

A efectos de esta NIIF, las actividades relevantes son aquellas de
la participada que afectan de forma significativa a los
rendimientos de la participada.

Derechos que privan a quien toma decisiones de su autoridad
para tomar decisiones.

Una entidad que estd controlada por otra entidad.
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Los siguientes términos se definen en la NIIF 11 y NIIF 12 Informacion a Revelar sobre
Participaciones en Otras Entidades, NIC 28 (modificada en 2011) o NIC 24 Informacién a Revelar
sobre Partes Relacionadas y se utilizan en esta NIIF con el significado especificado en esas
NIIF:

e asociada

e participacién en otra entidad
e negocio conjunto

e personal clave de la direccién
e partes relacionadas

¢ influencia significativa.
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Apéndice B
Guia de aplicacion

Este apéndice forma parte integrante de la NIIF. Describe la aplicacion de los pdrrafos 1 a 33 y tiene el
mismo valor normativo que las otras partes de la NIIF.

B1 Los ejemplos de este apéndice reflejan situaciones hipotéticas. Aunque algunos
aspectos de los ejemplos pueden darse en hechos y circunstancias de la
realidad, al aplicar la NIIF 10 a situaciones reales se deben analizar las
caracteristicas de cada situacién concreta en detalle.

Evaluacion del control

B2 Para determinar si un inversor controla una participada éste evaluara si
presenta todos los siguientes elementos:

(@) poder sobre la participada;

(b) exposicién, o derecho, a rendimientos variables procedentes de su
implicacién en la participada; y

() La capacidad del inversor de utilizar su poder sobre la participada para
influir en el importe de los rendimientos para dicho inversor..

B3 La consideracién de los siguientes factores puede ayudar a realizar esa
determinacién:

(@) el propésito y disefio de la participada (véanse los parrafos B5 a BS8);

(b) qué actividades son relevantes y la forma en que se toman las
decisiones sobre esas actividades (véanse los parrafos B11 a B13);

() si los derechos del inversor le otorgan la capacidad presente de dirigir
las actividades relevantes (véanse los parrafos B14 a B54);

(d) si el inversor estd expuesto, o tiene derecho, a los rendimientos
variables procedentes de su implicacién en la participada (véanse los
parrafo B55 a B57); y

(e) si el inversor tienen capacidad de utilizar su poder sobre la participada
para influir en el importe de los rendimientos del inversor (véanse los
péarrafos B58 y B72).

B4 Al evaluar el control de una participada, un inversor considerara la naturaleza
de su relacién con otras partes (véanse los parrafos B73 a B75).

Propésito y disefio de una participada

B5 Al evaluar el control de una participada, un inversor considerard el propésito y
disefio de una participada para identificar las actividades relevantes, la forma
en que se toman las decisiones sobre dichas actividades relevantes, quién tiene
la capacidad presente de dirigir esas actividades y quién recibe los
rendimientos de éstas.
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Cuando se consideran el propdsito y disefio de una participada, puede quedar
claro que una participada estd controlada por medio de instrumentos de
patrimonio que otorgan al tenedor derechos de voto proporcionales, tales
como acciones ordinarias de la participada. En este caso, en ausencia de
cualesquiera acuerdos adicionales que alteren la toma de decisiones, la
evaluacién de control se centrard en qué parte, si la hubiera, es capaz de
ejercitar los derechos de voto suficientes para determinar las politicas
financiera y de operacién de la participada (véanse los parrafos B34 a B50). En
el caso mas sencillo, el inversor que mantiene una mayoria de esos derechos
de voto, en ausencia de otros factores, controla la participada.

Para determinar si un inversor controla una participada en casos mds
complejos, puede ser necesario considerar algunos o todos los demds factores
del parrafo B3.

Una participada puede diseflarse de forma que los derechos de voto no sean el
factor dominante para decidir quién controla la participada, como pasa
cuando los derechos de voto se relacionan con las tareas administrativas y las
actividades relevantes se dirigen por medio de acuerdos contractuales. En
estos casos, la consideracién por parte de un inversor del propésito y disefio de
la participada incluird también la de los riesgos para los que la participada fue
disefiada para ser expuesta, los riesgos que se diseflaron para transferir a las
partes involucradas en dicha participada y si el inversor estd expuesto a alguno
o todos de esos riesgos. La consideracién de los riesgos incluye no solo el riesgo
a la disminucién del valor de la inversién sino también el potencial aumento
del valor de ésta.

Poder

Para tener poder sobre una participada, un inversor debe tener derechos
existentes que den al inversor la capacidad presente de dirigir las actividades
relevantes. A efectos de la evaluacién del poder, solo se considerardn los
derechos sustantivos y los que no son protectores (véanse los parrafos B22 a
B28).

La determinacién sobre si un inversor tiene poder dependera de las actividades
relevantes, la forma en que se toman las decisiones sobre dichas actividades
relevantes y los derechos que tienen el inversor y las otras partes en relaciéon
con la participada.

Actividades relevantes y direccion de las actividades relevantes

Para numerosas participadas, sus rendimientos se ven afectados por un rango
de actividades financieras y de operacién. Ejemplos de actividades que,
dependiendo de las circunstancias, pueden ser relevantes incluyen, pero no se

limitan a:

(a) venta y compra de bienes o servicios;

(b) gestion de activos financieros durante su vida (incluyendo cuando haya
incumplimiento);

(c) seleccién, adquisicién o disposicién de activos;
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(d) investigacion y desarrollo de nuevos productos o procesos; y
(e) determinacién de una estructura de financiacién u obtencién de
financiacién.

Ejemplos de decisiones sobre actividades relevantes incluyen pero no se
limitan a:

(@) el establecimiento de decisiones de capital y operativas de la
participada, incluyendo presupuestos; y

(b) el nombramiento y remuneracién del personal clave de la gerencia de
la participada o suministradores de servicios y rescisién de sus servicios
0 empleo.

En algunas situaciones, pueden ser actividades relevantes las que se dan antes
y después de que surja un conjunto concreto de circunstancias o de que tenga
lugar un suceso. Cuando dos o mds inversores tienen la capacidad presente de
dirigir las actividades relevantes y esas actividades tienen lugar en momentos
distintos, los inversores determinardn qué inversores tienen la capacidad de
dirigir las actividades que afectan de forma madas significativa a esos
rendimientos en coherencia con el tratamiento de los derechos de toma de
decisiones simultdneos (véase el parrafo 13). Los inversores reconsiderardn esta
evaluacién a lo largo del tiempo si cambian los hechos o circunstancias
relevantes.
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Ejemplos de aplicacién

Ejemplo 1

Dos inversores crean una participada para desarrollar y comercializar un
producto médico. Un inversor es responsable de desarrollar y obtener la
aprobacién del producto médico por parte del organismo regulador —esa
responsabilidad incluye tener la capacidad unilateral de tomar todas la
decisiones relativas al desarrollo del producto y obtener la aprobacion del
organo regulador. Una vez el regulador ha aprobado el producto, el otro
inversor lo fabricard y comercializard —este inversor tiene la capacidad
unilateral de tomar todas las decisiones sobre la fabricacién y
comercializacién del producto. Si todas las actividades —desarrollo y
obtencién de la aprobacién del regulador, asi como la fabricacién y
comercializacién del producto médico— son actividades relevantes, cada
inversor necesita determinar si es capaz de dirigir las actividades que afectan
de forma mds significativa a los rendimientos de la participada. Por
consiguiente, cada inversor necesita considerar si desarrollar y obtener la
aprobacién del regulador o fabricar y comercializar el producto médico es la
actividad que afecta de forma mas significativa a los rendimientos de la
participada y si es capaz de dirigir esa actividad. Para determinar qué
inversor tiene poder, los inversores consideraran:

(@) el propésito y disefio de la participada;

(b) los factores que determinan el margen de ganancia, ingresos de
actividades ordinarias y valor de la participada, asi como el valor del
producto médico;

() el efecto sobre los rendimientos de la participada de la autoridad para
tomar decisiones de cada inversor con respecto a los factores de (b); y

(d) la exposicién de los inversores a la variabilidad de los rendimientos.

En este ejemplo concreto, los inversores necesitarian considerar también:

(e) la incertidumbre, y el esfuerzo que requiere, la obtencién de la
aprobacién del regulador (considerando que el inversor logre con
éxito el desarrollo y obtencién de la aprobacién del regulador de
productos médicos); y

43)] qué inversor controla el producto médico una vez que se ha superado
la fase de desarrollo.

continid...
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...continuacion

Ejemplos de aplicacion

Ejemplo 2

Un vehiculo de inversién (la participada) se crea y financia con un
instrumento de deuda mantenido por un inversor (el inversor en la deuda) e
instrumentos de patrimonio mantenidos por un nimero de otros inversores.
El tramo de patrimonio se disefia para absorber las primeras pérdidas y
recibir los rendimientos residuales de la participada. Uno de los inversores
del patrimonio quien ostenta el 30 por ciento del patrimonio es también el
gerente del activo. La participada utiliza sus productos para comprar una
cartera de activos financieros, que exponen a la participada al riesgo de
crédito asociado con el posible incumplimiento de los pagos del principal e
intereses de los activos. La transaccién se comercializa al inversor de la
deuda como una inversién con exposicién minima al riesgo de crédito
asociado con el posible incumplimiento de los activos de la cartera debido a
la naturaleza de estos activos y porque el tramo de patrimonio estd disefiado
para absorber las primeras pérdidas de la participada. Los rendimientos de la
participada estdn afectados significativamente por la gestién de la cartera de
activos de la participada, lo que incluye las decisiones sobre la seleccién,
adquisicién y disposicién de los activos dentro de las guias relativas a la
cartera y la gestion en caso de incumplimiento en cualquiera de los activos
de dicha cartera. Todas esas actividades se gestionan por el gerente de los
activos hasta que los incumplimientos alcanzan un proporcion especificada
del valor de la cartera (es decir, cuando el valor de la cartera es tal que el
tramo de patrimonio de la participada se ha consumido). Desde ese
momento, un tercero fiduciario gestiona los activos de acuerdo con las
instrucciones del inversor de la deuda. La gestién de la cartera de activos de
la participada es una actividad relevante de la participada. El gerente de los
activos tiene la capacidad de dirigir las actividades relevantes hasta que los
activos incumplidos alcancen la proporcién especificada del valor de la
cartera; el inversor de la deuda tiene la capacidad de dirigir las actividades
relevantes cuando el valor de los activos incumplidos sobrepase esa
proporcién especificada del valor de la cartera. El gerente de los activos y el
inversor de la deuda necesitan cada uno determinar si son capaces de dirigir
las actividades que afectan de forma mds significativa a los rendimientos de
la participada, incluyendo la consideracién del propdésito y disefio de la
participada, asi como la exposicién de cada parte a la variabilidad de los
rendimientos.

Derechos que otorgan poder a un inversor sobre una participada

El poder surge de derechos. Para tener poder sobre una participada, un
inversor debe tener derechos existentes que le den la capacidad presente de
dirigir las actividades relevantes. Los derechos que podrian dar poder a un
inversor pueden diferir entre participadas.

Ejemplos de derechos que, individualmente o en combinacién, pueden dar a
un inversor poder incluyen pero no se limitan a:
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(a) derechos en forma de derechos de voto (o derechos de voto potenciales)
de una participada (véanse los parrafos B34 a B50);

(b) derecho a nombrar, reasignar o cesar a miembros del personal clave de
la gerencia de una participada que tengan la capacidad de dirigir las
actividades relevantes;

(c) derecho a nombrar o cesar a otra entidad para que dirija las actividades
relevantes;
(d) derecho a dirigir la participada para realizar transacciones en beneficio

del inversor, o vetar cualquier cambio en éstas; y

(e) otros derechos (tales como derechos de toma de decisiones
especificadas en un contrato de gerencia) que otorga al tenedor la
capacidad de dirigir las actividades relevantes.

Generalmente, cuando una participada tiene un rango de actividades
financieras y de operacién que afectan de forma significativa a los
rendimientos de la participada y cuando se requiere continuamente una toma
de decisiones sustantiva con respecto a estas actividades, seran los derechos de
voto o similares lo que otorguen poder a un inversor, bien individualmente o
en combinacién con otros acuerdos.

Cuando los derechos de voto puedan no tener un efecto significativo sobre los
rendimientos de una participada, tales como cuando los derechos de voto
relacionados tinicamente con tareas administrativas y acuerdos contractuales
determinen la direccién de las actividades relevantes, el inversor necesitard
evaluar esos acuerdos contractuales para determinar si tiene derechos
suficientes que le den poder sobre la participada. Para determinar si un
inversor tiene derechos suficientes para darle poder, el inversor considerard el
propésito y disefio de la participada (véanse los pdrrafos B5 a B8) y los
requerimientos de los parrafos B51 a B54 junto con los parrafos B18 a B20.

En algunas circunstancias puede resultar dificil determinar si los derechos de
un inversor son suficientes para darle poder sobre la participada. En estos
casos, para facilitar la evaluacién del poder a realizar, el inversor considerard
la evidencia de si tiene la capacidad factible de dirigir unilateralmente las
actividades relevantes. Se prestard atencién, aunque no se limitard, a los
siguientes aspectos, que, considerados conjuntamente con sus derechos y los
indicadores de los parrafos B19 y B20, pueden proporcionar evidencia de que
los derechos del inversor son suficientes para otorgarle poder sobre la
participada:

(a) El inversor puede, sin tener el derecho contractual a hacerlo, nombrar
o aprobar al personal clave de la gerencia de la participada que tiene la
capacidad de dirigir las actividades relevantes.

(b) El inversor puede, sin tener el derecho contractual a hacerlo, dirigir la
participada para realizar transacciones significativas en beneficio del
inversor, o puede vetar cualquier cambio en éstas.
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(c) El inversor puede dominar los procesos de nominacién para la eleccién
de miembros del 6rgano de gobierno de la participada o la obtencién
de delegaciones de derechos de voto de otros tenedores.

(d) El personal clave de la gerencia de la participada son partes
relacionadas del inversor (por ejemplo, el ejecutivo principal de una
participada y el ejecutivo principal del inversor son la misma persona).

(e) La mayoria de los miembros del érgano de gobierno de la participada
son partes relacionadas del inversor.

Algunas veces habrd indicaciones de que el inversor tiene una relacion
especial con la participada, que sugiere que éste tiene algo mds que una
participacién pasiva en dicha participada. La existencia de cualquier indicador
individual, o una combinacién particular de indicadores, no significa
necesariamente que se cumpla el criterio de poder. Sin embargo, tener algo
mdas que una participaciéon pasiva en la participada puede indicar que el
inversor tiene otros derechos relacionados suficientes para otorgarle poder o
proporcionar evidencia de la existencia de poder sobre la participada. Por
ejemplo, los siguientes elementos sugieren que el inversor tiene algo mdas que
una participacién pasiva en la participada lo que, en combinacién con otros
derechos, puede indicar poder:

(@) El personal clave de la gerencia que tiene la capacidad de dirigir las
actividades relevantes son empleados actuales del inversor o lo han
sido anteriormente.

(b) Las operaciones de la participada dependen del inversor, tal como en
las situaciones siguientes:

(i) La participada depende del inversor para financiar una parte
significativa de sus operaciones.

(ii) El inversor garantiza una parte significativa de las obligaciones
de la participada.

(iii) La participada depende de los servicios criticos, tecnologia
suministros o materias primas del inversor.

(iv) El inversor controla activos tales como licencias o marcas
registradas que son criticas para las operaciones de la
participada.

(v) La participada depende del inversor en materia de personal

clave de la gerencia, tales como cuando el personal del inversor
tiene conocimientos especializados de las operaciones de la
participada.

() Una parte significativa de las actividades de la participada involucran o
estdn realizadas en nombre del inversor.

(d) La exposicion del inversor, o los derechos, a rendimientos procedentes
de su implicacién con la participada es desproporcionadamente mayor
que sus votos u otros derechos similares. Por ejemplo, puede haber una
situacién en la que se otorgue a un inversor, o se exponga, a mds de la
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mitad de los rendimientos de la participada pero mantenga menos de
la mitad de los derechos de votos de ésta.

Cuanto mayor sea la exposicion del inversor, o los derechos, a la variabilidad
de los rendimientos procedente de su implicacién en una participada, mayor
serd el incentivo del inversor para obtener derechos suficientes que le den
poder. Por ello, estar mds expuesto a la variabilidad de los rendimientos es un
indiciador de que el inversor puede tener poder. Sin embargo, la medida de la
exposicion del inversor no determina, en si misma, si un inversor tiene poder
sobre una participada.

Cuando los factores establecidos en el parrafo B18 y los indicadores
establecidos en los parrafos B19 y B20 se consideran conjuntamente con los
derechos del inversor, se dard mayor peso a la evidencia de poder descrita en
el parrafo B18.

Derechos sustantivos

Un inversor, al evaluar si tiene poder, considerard solo los derechos
sustantivos relacionados con una participada (mantenidos por el inversor y
otros). Para que un derecho sea sustantivo, el tenedor debe poseer la capacidad
factible de ejercer ese derecho.

La determinacién de si los derechos son sustantivos requiere juicio
profesional, teniendo en cuenta todos los hechos y circunstancias. Los factores
a considerar para llevar a cabo esa determinacién incluyen pero no se limitan
a:

(a) Si existen barreras (econémicas o de otro tipo) que impidan al tenedor
(o tenedores) el ejercicio de los derechos. Ejemplos de estas barreras
incluyen pero no se limitan a:

(1) Penalizaciones financieras e incentivos que impedirian (o
disuadirian) al tenedor del ejercicio de sus derechos.

(i) Un precio de ejercicio o conversién que crea una barrera
financiera que impediria (o disuadirfa) al tenedor del ejercicio
de sus derechos.

(iii) ~ Términos y condiciones que hacen improbable que los derechos
fueran ejercidos, por ejemplo, condiciones que reducen el
limite temporal de su ejercicio.

(iv) La ausencia de un mecanismo razonable, explicito, en los
documentos de constitucién de una participada o en las leyes o
regulaciones aplicables que permitiria al tenedor ejercer sus
derechos.

(v) La incapacidad del tenedor de los derechos de obtener la
informacién necesaria para ejercer sus derechos.

(vi) Barreras operativas o incentivos que impedirian (o disuadirian)
al tenedor del ejercicio de sus derechos (por ejemplo, la
ausencia de otros gerentes con voluntad o capacidad de
proporcionar servicios especializados o proporcionar los
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servicios y hacerse cargo de otras participaciones mantenidas
por el gerente implicado).

(vii)  Requerimientos legales o de regulacién que impiden al tenedor
el ejercicio de sus derechos (por ejemplo, cuando se prohibe a
un inversor extranjero el ejercicio de sus derechos).

(b) Cuando el ejercicio de los derechos requiere el acuerdo de mas de una
parte, o cuando los derechos se mantienen por mds de una parte, si
existe 0 no un mecanismo que proporciona a esas partes la capacidad
factible de ejercer sus derechos de forma colectiva en el caso de que
decidan hacerlo asi. La ausencia de tal mecanismo es un indicador de
que los derechos pueden no ser sustantivos. Cuantas mds partes estén
obligadas a ponerse de acuerdo para ejercer los derechos, menos
probable serd que esos derechos sean sustantivos. Sin embargo, un
consejo de administracién cuyos miembros son independientes
de quien toma decisiones puede servir como mecanismo para que
numerosos inversores actiien de forma colectiva en el ejercicio de sus
derechos. Por ello, es mds probable que derechos de destitucién
ejercitables por un consejo de administracién independiente sean
sustantivos, que si los mismos derechos fueran ejercitables
individualmente por un gran nimero de inversores.

() Si la parte o partes que mantienen los derechos se beneficiarian del
ejercicio de esos derechos. Por ejemplo, el tenedor de derechos de voto
potenciales en una participada (véanse los pdarrafos B47 a B50)
considerard el precio de ejercicio o conversién del instrumento. Las
cldusulas y condiciones de los derechos de voto potenciales son mads
probables que sean sustantivos cuando el instrumento tiene un precio
favorable o el inversor se beneficiaria por otras razones (por ejemplo,
mediante la realizacién de sinergias entre el inversor y la participada)
del ejercicio o conversién del instrumento.

Cuando las decisiones sobre la direccién de las actividades de relevancia
necesitan realizarse, para ser sustantivos, los derechos también necesitan ser
ejercitables. Usualmente, para ser sustantivos, los derechos necesitan ser
ejercitables en el presente. Sin embargo, algunas veces los derechos pueden ser
sustantivos, aun cuando los derechos no sean ejercitables en el presente.
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Ejemplos de aplicacién

Ejemplo 3

La participada tiene reuniones anuales de accionistas en las se toman
decisiones para dirigir las actividades relevantes. Sin embargo, los accionistas
que de forma individual o colectiva mantienen al menos el 5 por ciento de
los derechos de voto pueden convocar una reunién extraordinaria para
cambiar las politicas existentes sobre las actividades relevantes, aunque los
requerimientos de convocatoria a los otros accionistas implican que esta
reunioén no podrd celebrarse antes de 30 dias. Las politicas sobre las
actividades relevantes pueden cambiarse solo en reuniones de accionistas
programadas o extraordinarias. Esto incluye la aprobacién de ventas
significativas de activos, asi como la realizacién o disposicién de inversiones
significativas.

Los anteriores hechos y circunstancias ocurridos se aplican a los ejemplos 3A
a 3D que se describen a continuacién. Cada ejemplo se considera de forma
aislada.

Ejemplo 3A

Un inversor mantiene una mayoria de derechos de voto en la participada. Los
derechos de voto del inversor son sustantivos porque el inversor es capaz de
tomar decisiones sobre la direccién de las actividades relevantes cuando
necesitan tomarse. El hecho de que vayan a transcurrir 30 dias antes de que
el inversor pueda ejercer sus derechos de voto no impide que el inversor
tenga la capacidad presente de dirigir las actividades relevantes a partir del
momento en que el inversor adquiere la participacién.

Ejemplo 3B

Un inversor es parte de un contrato a término para adquirir la mayoria de
las acciones de la participada. La fecha de liquidacién del contrato a término
es de 25 dias. Los accionistas existentes no son capaces de cambiar las
politicas existentes sobre las actividades relevantes porque una reunioén
extraordinaria no se puede mantener hasta pasados 30 dias, en cuyo
momento el contrato a término habra sido liquidado. Por ello, el inversor
tiene derechos que son esencialmente equivalentes a la mayoria de los
accionistas del ejemplo 3A anterior (es decir, el inversor que mantiene el
contrato a término puede tomar decisiones sobre la direccién de las
actividades relevantes cuando necesiten tomarse). El contrato a término del
inversor es un derecho sustantivo que otorga al inversor la capacidad
presente de dirigir las actividades relevantes incluso antes de que se liquide
el contrato a término.

Ejemplo 3C
Un inversor mantiene una opcién sustantiva para adquirir la mayoria de las

acciones de la participada que es ejercitable en 25 dias y el precio es muy
favorable. Se llegaria a la misma conclusién que en el ejemplo 3B.

contina...
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Ejemplos de aplicacion

Ejemplo 3D

Un inversor es parte de un contrato a término para adquirir la mayoria de
las acciones de la participada sin otros derechos relacionados con ésta. La
fecha de liquidacién del contrato a término es dentro de seis meses. Al
contrario de los ejemplos anteriores, el inversor no tiene la capacidad
presente de dirigir las actividades relevantes. Los accionistas existentes
tienen la capacidad presente de dirigir las actividades relevantes porque
pueden cambiar las politicas existentes sobre dichas actividades antes de que
se liquide el contrato a término.

Los derechos sustantivos ejercitables por otras partes pueden impedir a un
inversor controlar la participada con la que se relacionan esos derechos. Estos
derechos sustantivos no requieren que los tenedores tengan la capacidad de
poner en marcha decisiones. Siempre que los derechos no sean meramente
protectores (véanse los pdrrafos B26 a B28), los derechos sustantivos
mantenidos por otras partes pueden impedir al inversor controlar la
participada incluso si los derechos otorgan a los tenedores solo la capacidad
presente de aprobar o bloquear decisiones relacionadas con actividades
relevantes.

Derechos protectores

Al evaluar si los derechos otorgan a un inversor poder sobre una participada,
dicho inversor evaluard si sus derechos, y los derechos mantenidos por otros,
son derechos protectores. Los derechos protectores se relacionan con cambios
sustantivos de las actividades de una participada o se aplican en circunstancias
excepcionales. Sin embargo, no todos los derechos que se aplican en
circunstancias excepcionales o dependen de sucesos son protectores (véanse
los parrafos B13 y B53).

Puesto que los derechos protectores son disefiados para proteger las
participaciones de sus tenedores sin otorgar poder a esa parte sobre la
participada con la que esos derechos se relacionan, un inversor que mantiene
solo derechos protectores puede no tener poder o impedir a otra parte tener
poder sobre una participada (véase el parrafo 14).

Ejemplos de derechos protectores incluyen pero no se limitan a:

(a) Derechos de un prestamista a limitar que un prestatario lleve a cabo
actividades que podrian cambiar de forma significativa el riesgo de
crédito del prestatario en detrimento del prestamista.

(b) El derecho de wuna parte que mantiene una participacién no
controladora en una participada a aprobar gastos de capital mayores de
lo requerido en el curso ordinario del negocio, o a aprobar la emisién
de instrumentos de deuda o patrimonio.
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(c) El derecho de un prestamista a tomar los activos de un prestatario si
éste no cumple las condiciones de reembolso del préstamo
especificadas.

Franquicias

Un acuerdo de franquicia en el que la participada es la franquiciada a menudo
concede los derechos del franquiciador que se diseflan para proteger la marca
de franquicia. Los acuerdos de franquicia habitualmente conceden al
franquiciador algunos derechos de toma de decisiones con respecto a las
operaciones de la franquiciada.

Generalmente, los derechos del franquiciador no limitan la capacidad de
partes distintas de éste para tomar decisiones que tienen un efecto
significativo sobre los rendimientos del franquiciado. Ni hacen que los
derechos del franquiciador en acuerdos de franquicia necesariamente le den la
capacidad presente de dirigir las actividades que afectan significativamente a
los rendimientos de la franquiciada.

Es necesario distinguir entre tener la capacidad presente de tomar decisiones
que afecten significativamente a los rendimientos de la franquiciada y tener la
capacidad de tomar decisiones que protejan la marca de franquicia. El
franquiciador no tiene poder sobre el franquiciado si otras partes tienen
derechos existentes que les otorgan la capacidad presente de dirigir las
actividades relevantes de la franquiciada.

Mediante la realizacién de un acuerdo de franquicia, el franquiciado ha
tomado una decisién unilateral de operar su negocio de acuerdo con las
cldusulas del acuerdo de franquicia, pero por su propia cuenta.

El control sobre decisiones sustantivas tales como la forma legal de la
franquiciada y su estructura de financiacién puede determinarse por partes
distintas del franquiciador y puede afectar de forma significativa a los
rendimientos de la franquiciada. Cuanto mdas bajo sea el nivel de apoyo
financiero proporcionado por el franquiciador y mds baja sea la exposicion del
franquiciador a la variabilidad de los rendimientos de la franquiciada, mayor
serd la probabilidad de que el franquiciador tenga unicamente derechos
protectores.

Derechos de voto

A menudo un inversor tiene la capacidad presente, a través de los derechos de
voto o similares, para dirigir las actividades relevantes. Un inversor
considerard los requerimientos de esta seccién (pdrrafos B35 a B50) si las
actividades relevantes de una participada estdn dirigidas a través de los
derechos de voto.

Poder con una mayoria de derechos de voto

Un inversor que mantiene mdas de la mitad de los derechos de voto de una
participada tiene poder en las siguientes situaciones, a menos de que se
apliquen los parrafos B36 o B37:
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(@) las actividades relevantes son dirigidas por el voto del tenedor de la
mayoria de los derechos de voto, o

(b) una mayoria de los miembros del érgano de gobierno que dirige las
actividades relevantes se nombran por el voto del tenedor de la
mayoria de los derechos de voto.

Mayoria de los derechos de voto pero no de poder

Para un inversor que mantiene mds de la mitad de los derechos de voto de una
participada, para tener poder sobre una participada, los derechos de voto del
inversor deben ser sustantivos, de acuerdo con los parrafos B22 a B25, y debe
proporcionar al inversor la capacidad presente de dirigir las actividades
relevantes, que a menudo serd mediante la determinacién de las politicas
financieras y de operacién. Si otra entidad tiene derechos existentes que
proporcionen a esa entidad el derecho de dirigir las actividades relevantes y
esa entidad no es un agente del inversor, el inversor no tiene poder sobre la
participada.

Cuando los derechos de voto no son sustantivos, un inversor no tiene poder
sobre una participada, aun cuando el inversor mantenga la mayoria de los
derechos de voto en la participada. Por ejemplo, un inversor que tiene mds de
la mitad de los derechos de voto de una participada puede no tener poder si las
actividades relevantes estdn sujetas a la direccién de un gobierno, tribunal,
administrador, depositario, liquidador o regulador.

Poder sin una mayoria de derechos de voto

Un inversor puede tener poder incluso si mantiene menos de una mayoria de
los derechos de voto de una participada. Un inversor puede tener poder con
menos de una mayoria de los derechos de voto de una participada, por
ejemplo, a través de:

(@) un acuerdo contractual entre el inversor y otros tenedores de voto
(véase el parrafo B39);

(b) derechos que surgen de otros acuerdos contractuales (véase el
parrafo B40);

() derechos de voto del inversor (véanse los parrafos B41 a B45);
(d) derechos de voto potenciales (véanse los parrafos B47 a B50); o
(e) una combinacioén de (a) a (d).

Acuerdo contractual con otros tenedores de voto

Un acuerdo contractual entre un inversor y otros tenedores de voto puede
otorgar al inversor el derecho a ejercer derechos de voto suficientes para darle
poder, incluso si no tiene derechos de voto suficientes para darle ese poder sin
el acuerdo contractual. Sin embargo, un acuerdo contractual puede asegurar
que el inversor pueda dirigir suficientemente a otros tenedores de voto sobre
la forma de votar para permitir a dicho inversor tomar decisiones sobre las
actividades relevantes.
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Derechos procedentes de otros acuerdos contractuales

Otros derechos de toma de decisiones, en combinacién con derechos de voto,
pueden otorgar a un inversor la capacidad presente de dirigir las actividades
relevantes. Por ejemplo, los derechos especificados en un acuerdo contractual
en combinacién con los derechos de voto pueden ser suficientes para dar a un
inversor la capacidad presente de dirigir los procesos de fabricaciéon de una
participada o dirigir otras actividades financieras o de operacién de ésta que
afecte significativamente a los rendimientos de dicha participada. Sin
embargo, en ausencia de cualesquiera otros derechos, la dependencia
econdémica de una participada con el inversor (tal como las relaciones de un
suministrador con su principal cliente) no conduce a que dicho inversor tenga
poder sobre la participada.

Derechos de voto del inversor

Cuando el inversor tiene la capacidad factible de dirigir las actividades
relevantes de forma unilateral, un inversor con menos de la mayoria de los
derechos de voto tiene derechos que son suficientes para otorgarle poder.

Al evaluar si los derechos de voto de un inversor son suficientes para otorgarle
poder, éste considerard todos los hechos y circunstancias, incluyendo:

(a) el montante de los derechos de voto que mantiene el inversor en
relacién con el montante y dispersiéon de los que mantienen otros
tenedores de voto, destacando que:

(i) cuantos mds derechos de voto mantenga un inversor, mayor
serd la probabilidad de que el inversor tenga derechos
existentes que le otorguen la capacidad presente de dirigir las
actividades relevantes;

(ii) cuantos mas derechos de voto mantenga un inversor en
relacién a otros tenedores de voto, mayor serd la probabilidad
de que el inversor tenga derechos existentes que le otorguen la
capacidad presente de dirigir las actividades relevantes;

(iii) cuantas mds partes necesitaran actuar conjuntamente para que
el inversor perdiera una votacién, mayor serd la probabilidad de
que el inversor tenga derechos existentes que le otorguen la
capacidad presente de dirigir las actividades relevantes;

(b) los derechos de voto potenciales mantenidos por el inversor, otros
tenedores de voto u otras partes (véanse los parrafos B47 a B50);

() derechos que surgen de otros acuerdos contractuales (véase el
parrafo B40); y

(d) cualesquiera hechos y circunstancias adicionales que indiquen que el
inversor tiene, o no tiene, la capacidad presente de dirigir las
actividades relevantes en el momento en que esas decisiones necesiten
tomarse, incluyendo los patrones de conducta de voto en reuniones de
accionistas anteriores.
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Cuando la direccién de las actividades relevantes se determina por mayoria de
voto y un inversor mantiene de forma significativa mds derechos de voto que
cualquier otro tenedor de voto o grupo organizado de tenedores de voto, y los
otros accionistas se encuentren ampliamente dispersos, parece claro, después
de considerar los factores enumerados en el parrafo B42(a) a (c) por si solos,
que el inversor tiene poder sobre la participada.

Ejemplos de aplicacion

Ejemplo 4

Un inversor adquiere el 48 por ciento de los derechos de voto de una
participada. Los derechos de voto restantes se mantienen por miles de
accionistas, ninguno individualmente mantiene mas del 1 por ciento de los
derechos de voto. Ninguno de los accionistas tiene ningin acuerdo para
consultar con cualquiera de los otros o tomar decisiones colectivas. Al
evaluar la proporcién de derechos de voto a adquirir, sobre la base de la
dimensioén relativa de los otros accionistas, el inversor determiné que un 48
por ciento de participacién seria suficiente para darle el control. En este
caso, sobre la base de la dimensién absoluta de su participacién y de la
dimension relativa de los otros accionistas, el inversor concluye que tiene
participacién de voto dominante suficiente para cumplir el criterio de poder
sin necesidad de considerar las otras evidencias de poder.

Ejemplo 5

El inversor A mantiene el 40 por ciento de los derechos de voto de una
participada y doce inversores distintos mantienen cada uno un 5 por ciento
de los derechos de voto de ésta. Un acuerdo de accionistas concede al
inversor A el derecho a nombrar, destituir y establecer la remuneracién de la
gerencia responsable de dirigir las actividades relevantes. Para cambiar el
acuerdo, se requiere una mayoria de voto de dos tercios de los accionistas. En
este caso, el inversor A concluye que la dimensién absoluta de la
participacion del inversor y la dimensidén relativa de los otros accionistas por
si solas no son concluyentes para determinar si el inversor tiene derechos
suficientes para otorgarle poder. Sin embargo, el inversor A determina que
su derecho contractual para nombrar, destituir y establecer la remuneracién
de la gerencia es suficiente para concluir que tiene poder sobre la
participada. Al evaluar si el inversor A tiene poder, no se considerard el
hecho de que el inversor A pueda no haber ejercido este derecho o la
probabilidad de que el inversor A ejercite su derecho a seleccionar, nombrar
o destituir a la gerencia.

En otras situaciones, puede estar claro después de considerar los factores
enumerados en el parrafo B42(a) a (c) por s{ mismos que un inversor no tiene
poder.
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Ejemplo de aplicacion

Ejemplo 6

El inversor A mantiene el 45 por ciento de los derechos de voto de una
participada. Otros dos inversores mantienen cada uno el 26 por ciento de los
derechos de voto de ésta. El resto de los derechos de voto los mantienen
otros tres accionistas, cada uno con un 1 por ciento. No existen otros
acuerdos que afecten a la toma de decisiones. En este caso, la dimensién de
la participacién de voto del inversor A y su tamafio relativo con respecto a
los otros accionistas son suficientes para concluir que el inversor A no tiene
poder. Unicamente necesitarfan cooperar los otros dos accionistas para ser
capaces de impedir que el inversor A dirigiera las actividades relevantes de la
participada.

Sin embargo, los factores enumerados en el parrafo B42(a) a (c) por s{ mismos
pueden no ser concluyentes. Si un inversor, habiendo considerado esos
factores, no tiene claro si tiene poder, considerard hechos y circunstancias
adicionales, tales como si otros accionistas son pasivos por naturaleza como
demostraron mediante patrones de conducta de voto en reuniones de
accionistas anteriores. Esto incluye la evaluacién de los factores establecidos
en el parrafo B18 y los indicadores de los parrafos B19 y B20. Cuantos menos
derechos de voto mantenga el inversor, y menos partes necesitaran actuar
conjuntamente para que el inversor perdiera una votacién, mayor seria la
dependencia de hechos y circunstancias adicionales para evaluar si los
derechos del inversor son suficientes para otorgarle poder. Cuando los hechos
y circunstancias de los parrafos B18 a B20 se consideren conjuntamente con
los derechos del inversor, se dard mayor peso a la evidencia de poder del
pdarrafo B18 que a los indicadores de poder de los parrafos B19 y B20.

Ejemplos de aplicacion

Ejemplo 7

Un inversor mantiene el 45 por ciento de los derechos de voto de una
participada. Otros once inversores mantienen cada uno el 5 por ciento de los
derechos de voto de dicha participada. Ninguno de los accionistas tiene
acuerdos contractuales para consultar con cualquiera de los otros o tomar
decisiones colectivas. En este caso, la dimensién absoluta de la participacién
del inversor y la dimension relativa de los otros accionistas por si solas no
son concluyentes para determinar si el inversor tiene derechos suficientes
para otorgarle poder sobre la participada. Deberian considerarse hechos y
circunstancias adicionales que pudieran proporcionar evidencia de que el

inversor tiene, o no, poder.

continia...
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Ejemplos de aplicacion

Ejemplo 8

Un inversor mantiene el 35 por ciento de los derechos de voto de una
participada. Otros tres inversores mantienen cada uno el 5 por ciento de los
derechos de voto de la participada. Los derechos de voto restantes se
mantienen por numerosos accionistas, ninguno individualmente mantiene
mads del 1 por ciento de los derechos de voto. Ningin accionista tiene
acuerdos para consultar con cualquiera de los otros o tomar decisiones
colectivas. Las decisiones sobre las actividades relevantes de la participada
requieren la aprobacién de la mayoria de los votos emitidos en las reuniones
de accionistas correspondientes —en las correspondientes reuniones de
accionistas recientes se han emitido el 75 por ciento de los derechos de voto
de la participada. En este caso, la participacién activa de los otros accionistas
en reuniones de accionistas recientes indica que el inversor no tendria la
capacidad factible de dirigir de forma unilateral las actividades relevantes,
independientemente de si el inversor ha dirigido las actividades relevantes
porque un numero suficiente de otros accionistas votaron en el mismo
sentido que el inversor.

Si no estad claro, habiendo considerado los factores enumerados en el
parrafo B42(a) a (d), que el inversor tenga poder, el inversor no controla la
participada.

Derechos de voto potenciales

Al evaluar el control, un inversor considerard sus derechos de voto
potenciales, asi como los derechos de voto potenciales mantenidos por otras
partes, para determinar si tiene poder. Los derechos de voto potenciales son
derechos a obtener derechos de voto de una participada, tales como los que
surgen de instrumentos u opciones convertibles, incluyendo contratos a
término. Esos derechos de voto potenciales se considerardn inicamente si son
sustantivos (véanse los parrafos B22 a B25).

Al considerar los derechos de voto potenciales, un inversor considerard el
propésito y diseno del instrumento, asi como el propdsito y diseiio de
cualquier otra implicacién que tenga el inversor con la participada. Esto
incluye una evaluacion de las diversas cldusulas y condiciones del
instrumento, asi como de las expectativas aparentes del inversor, motivos y
razones para acordar dichas cldusulas y condiciones.

Si el inversor tiene también votos u otros derechos de toma de decisiones
relativos a las actividades de la participada, éste evaluard si esos derechos, en
combinacién con derechos potenciales de voto, le otorgan poder.

Los derechos de voto potenciales sustantivos por si mismos, o en combinacién
con otros derechos, pueden otorgar a un inversor la capacidad presente de
dirigir las actividades relevantes. Por ejemplo, este probablemente sea el caso
cuando un inversor mantiene el 40 por ciento de los derechos de voto de una
participada y, de acuerdo con el parrafo B23, mantiene derechos sustantivos
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que surgen de opciones para adquirir un 20 por ciento adicional de los
derechos de voto.

Ejemplos de aplicacion

Ejemplo 9

El inversor A mantiene el 70 por ciento de los derechos de voto de una
participada. El inversor B tiene el 30 por ciento de los derechos de voto de la
participada, asi como una opcién para adquirir la mitad de los derechos de
voto del inversor A. La opcién es ejercitable para los préximos dos afios a un
precio fijo que es muy desfavorable (y se espera que se mantenga asi por ese
periodo de dos afos). El inversor A ha estado ejerciendo sus votos y estd
dirigiendo de forma activa las actividades relevantes de la participada. En
este caso, el inversor A es probable que cumpla el criterio de poder porque
parece tener la capacidad presente de dirigir las actividades relevantes.
Aunque el inversor B tiene opciones ejercitables en el momento presente
para comprar los derechos de voto adicionales (que si se ejercen le darfan
mayoria de derechos de voto en la participada), las cldusulas y condiciones
asociadas con esas opciones son tales que las opciones no se consideran
sustantivas.

Ejemplo 10

El inversor A y otros dos inversores mantienen cada uno un tercio de los
derechos de voto de una participada. La actividad de negocio de la
participada estd estrechamente relacionada con el inversor A. Junto con sus
instrumentos de patrimonio, el inversor A también mantiene instrumentos
de deuda que son convertibles en acciones ordinarias de la participada en
cualquier momento por un precio fijo que es desfavorable (pero no muy
desfavorable). Si se convirtiera la deuda, el inversor A mantendria el 60 por
ciento de los derechos de voto de la participada. Si se convirtieran los
instrumentos de deuda en acciones ordinarias, el inversor A se beneficiaria
de la realizacién de sinergias. El inversor A tiene poder sobre la participada
porque mantiene derechos de voto sobre ésta junto con derechos de voto
potenciales sustantivos que le otorgan la capacidad presente de dirigir las
actividades relevantes.

Poder cuando los derechos de voto o similares no tienen un efecto
significativo sobre los rendimientos de la participada

Al evaluar el propésito y disefio de una participada (véanse los parrafos B5 a
B8), un inversor considerard la implicacién y decisiones tomadas en la
creaciéon de la participada como parte de su diseno y evaluard si las
condiciones y caracteristicas de la transaccién de la implicacién proporcionan
al inversor derechos que son suficientes para otorgarle poder. Estar
involucrado en el disefio de una participada en si mismo no es suficiente para
dar a un inversor control. Sin embargo, la implicacién en el disefio puede
indicar que el inversor tuvo la oportunidad de obtener derechos que son
suficientes para otorgarle poder sobre la participada.
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Ademds, un inversor considerard acuerdos contractuales tales como derechos
de compra, de venta y de liquidacién establecidos en la creaciéon de la
participada. Cuando estos acuerdos contractuales involucren actividades que
estdn estrechamente relacionadas con la participada, estas actividades son, en
esencia, una parte integral de las actividades globales de ésta, aun cuando
puedan tener lugar al margen de los limites legales de la participada. Por ello,
los derechos de toma de decisiones explicitos o implicitos insertados en los
acuerdos contractuales que estin estrechamente relacionados con la
participada necesitardn considerarse como actividades relevantes al
determinar el poder sobre la participada.

Para algunas participadas, las actividades relevantes suceden solo cuando
surgen circunstancias particulares o tienen lugar eventos. La participada
puede estar disefiada de forma que la direccién de sus actividades y sus
rendimientos estén predeterminados a menos y hasta que surjan esas
circunstancias particulares o tengan lugar los sucesos. En este caso, solo las
decisiones sobre las actividades de la participada, cuando esas circunstancias o
sucesos tengan lugar, pueden afectar significativamente a sus rendimientos y
por ello ser actividades relevantes. Las circunstancias o sucesos no necesitan
haber ocurrido para que un inversor con la capacidad para tomar esas
decisiones tenga poder. El hecho de que el derecho a tomar decisiones esté
condicionado a que surjan circunstancias o tengan lugar sucesos no hacen, por
si mismos, esos derechos protectores.

Ejemplos de aplicacién

Ejemplo 11

La tnica actividad de negocio de una participada, tal como se especifica en
sus documentos de constitucion, es comprar derechos por cobrar y
administrarlos diariamente para sus inversores. La administracién diaria
incluye el cobro y transferencia de los pagos del principal e intereses cuando
sean exigibles. Hasta que haya incumplimiento de un derecho por cobrar, la
participada vende de forma automatica el derecho por cobrar a un inversor
segin lo acordado de forma separada en un acuerdo de venta entre el
inversor y la participada. La Ginica actividad relevante es gestionar los
derechos por cobrar hasta que haya incumplimiento porque es la inica
actividad que afecta de forma significativa a los rendimientos de la
participada. La gestion de los derechos por cobrar antes del incumplimiento
no es una actividad relevante porque no requiere tomar decisiones
sustantivas que puedan afectar de forma significativa a los rendimientos de
la participada —1las actividades anteriores al incumplimiento estdn
predeterminadas y conllevan solo cobrar los flujos de efectivo cuando sean
exigibles y transferirlos a los inversores. Por ello, al evaluar las actividades
globales de la participada que afectan de forma significativa a los
rendimientos de ésta, solo se debe considerar el derecho del inversor a
gestionar los activos hasta que haya incumplimiento.

continia...
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Ejemplos de aplicacion

En este ejemplo, el disefio de la participada asegura que el inversor tiene
autoridad para tomar decisiones sobre las actividades que afectan de forma
significativa a los rendimientos y en el momento exacto en que se requiere
esta autoridad para tomar decisiones. Las cldusulas del acuerdo de venta son
globales para todas las transacciones y la constitucién de la participada. Por
ello, las cldusulas del acuerdo de venta junto con los documentos de
constitucién de la participada llevan a la conclusion de que el inversor tiene
poder sobre la participada aun cuando el inversor tenga la propiedad de los
derechos por cobrar solo hasta que haya incumplimiento y gestione los
derechos por cobrar incumplidos al margen de los limites legales de la
participada.

Ejemplo 12

Los tinicos activos de una participada son los derechos por cobrar. Cuando se
consideran el propdésito y disefio de la participada, se determina que la tnica
actividad relevante es gestionar los derechos por cobrar hasta que haya
incumplimiento. La parte que tiene la capacidad de gestionar los derechos
por cobrar incumplidos tiene poder sobre la participada independientemente
de si algunos prestatarios han incumplido.

Un inversor puede tener un compromiso explicito o implicito de asegurar que
una participada continuard operando como se disefi6. Este compromiso puede
incrementar la exposicién del inversor a la variabilidad de los rendimientos y
por ello incrementar el incentivo para que el inversor obtenga derechos
suficientes para otorgarle poder. Por ello, un compromiso para asegurar que
una participada operard como se disefi6 puede ser un indicador de que el
inversor tiene poder, pero no otorga, por si mismo, al inversor poder, ni
impide a otra parte tener poder.

Exposicion, o derechos, a rendimientos variables de la
participada

Al evaluar si un inversor tiene control sobre una participada, el inversor
determinard si estd expuesto, o tiene derechos, a los rendimientos variables
procedentes de su implicacién en la participada.

Los rendimientos variables son rendimientos no fijos que tienen el potencial
de variar como consecuencia del rendimiento de una participada. Los
rendimientos variables pueden ser solo positivos, solo negativos o tanto
positivos como negativos (véase el parrafo 15). Un inversor evaluard si los
rendimientos procedentes de una participada son variables y la forma en que
éstos estdn en la base de la esencia del acuerdo independientemente de la
forma legal de los rendimientos. Por ejemplo, un inversor puede mantener un
bono con pagos a tasa de interés fija. Los pagos a tasa de interés fija son
rendimientos variables para el propédsito de esta NIIF porque estdn sujetos al
riesgo de incumplimiento y exponen al inversor al riesgo de crédito del emisor
del bono. El volumen de la variabilidad (es decir, hasta qué punto son esos
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rendimientos variables) dependerd del riesgo de crédito del bono. De forma
andloga, comisiones de rendimiento fijas para gestionar los activos de una
participada son rendimientos variables porque exponen al inversor al riesgo de
rendimiento de la participada. El volumen de variabilidad dependerd de la
capacidad de la participada para generar suficientes ingresos para pagar la
comision.

Ejemplos de rendimientos incluyen:

(@) Dividendos, otras distribuciones de beneficios econémicos procedentes
de la participada (por ejemplo, intereses de titulos de deuda emitidos
por la participada) y cambios en el valor de la inversién del inversor en
la participada.

(b) Remuneracién por administrar los activos o pasivos de una participada,
comisiones y exposicién a pérdidas por proporcionar apoyo de crédito o
liquidez, participaciones residuales en los activos y pasivos de la
participada en la liquidaciéon de ésta, beneficios fiscales, y acceso a
liquidez futura que un inversor tenga por su implicacién en una
participada.

() Rendimientos que no estdn disponibles para otros tenedores de
participaciones. Por ejemplo, un inversor puede utilizar sus activos en
combinacién con los activos de la participada, tales como combinacién
de funciones operativas para conseguir economias de escala, ahorro de
costos, fuentes de productos escasos, obtener acceso a conocimientos
del propietario o limitando algunas operaciones o activos, para mejorar
el valor de otros activos del inversor.

Vinculacion entre poder y rendimiento

Poder delegado

Cuando un inversor con derechos de toma de decisiones (quien toma
decisiones) evalua si controla una participada, determinara si es un principal o
un agente. Un inversor también determinard si otra entidad con derechos de
toma de decisiones estd actuando como un agente del inversor. Un agente es
una parte dedicada principalmente a actuar en nombre y a beneficio de otra
parte o partes (el principal o principales) y, por ello, no controla la participada
cuando ejerce su autoridad para tomar decisiones (véanse los parrafos 17 y 18).
Por ello, algunas veces el poder de un principal puede mantenerse y ejercerse
por un agente, pero en nombre del principal. Quien toma decisiones no es un
agente solo por el hecho de que otras partes puedan beneficiarse de las
decisiones que toma.

Un inversor puede delegar su autoridad para tomar decisiones a un agente en
algunos temas especificos o en todas actividades relevantes. Al evaluar si
controla una participada, el inversor tratard los derechos de toma de
decisiones delegados a su agente como mantenidos por el inversor
directamente. En situaciones en las que existe mds de un principal, cada uno
de los principales evaluara si tiene poder sobre la participada considerando los
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requerimientos de los parrafos B5 a B54. Los pdrrafos B60 a B72 proporcionan
guias para determinar si quien toma decisiones es un agente o un principal.

Quien toma decisiones considerard la relacién global entre él mismo, la
participada gestionada y otras partes involucradas en la participada, en
particular todos los factores sefialados a continuacién, para determinar si es
un agente:

(a) El alcance de su autoridad para tomar decisiones sobre la participada
(parrafos B62 y B63).

(b) Los derechos mantenidos por otras partes (parrafos B64 a B67).

(c) La remuneracién a la que tiene derecho de acuerdo con los acuerdos de
remuneracion (parrafos B68 a B70).

(d) La exposicién de quien toma decisiones a la variabilidad de los
rendimientos procedentes de otras participaciones que mantiene en la
participada (parrafos B71y B72).

Se aplicardn diferentes ponderaciones a cada uno de los factores sobre la base
de hechos y circunstancias particulares.

Determinar si quien toma decisiones es un agente requiere una evaluacién de
todos los factores enumerados en el parrafo B60 a menos que una sola parte
mantenga derechos sustantivos de destituir a quien toma decisiones (derechos
de destitucién) y pueda cesarlo sin motivo (véase el parrafo B65).

El alcance de la autoridad para tomar decisiones

El alcance de la autoridad para tomar decisiones de quien toma dichas
decisiones se evaluara considerando:

(a) las actividades que le son permitidas segtin el acuerdo de toma de
decisiones y lo estipulado por estatuto, y

(b) la discrecién que tiene quien toma decisiones cuando toma decisiones
sobre esas actividades.

Quien toma decisiones considerard el propésito y disefio de la participada, los
riesgos para los que la participada fue disefiada para ser expuesta, los riesgos
que se disefi6 pasar a las partes involucradas y el nivel de implicacién que tuvo
quien toma decisiones en el disefio de una participada. Por ejemplo, si quien
toma decisiones estd significativamente involucrado en el disefio de la
participada (incluyendo la determinacién del alcance de la autoridad para
tomar decisiones), esa implicaciéon puede indicar que quien toma dichas
decisiones tuvo la oportunidad e incentivo de obtener derechos que den lugar
a que tenga la capacidad para dirigir las actividades relevantes.

Derechos mantenidos por otras partes

Los derechos sustantivos mantenidos por otras partes pueden afectar a la
capacidad de quien toma decisiones para dirigir las actividades relevantes de
una participada. Los derechos de destitucién sustantivos u otros derechos
pueden indicar que quien toma decisiones es un agente.
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Cuando una sola parte mantiene derechos de destitucién sustantivos y puede
cesar a quien toma decisiones sin motivo, esto, aisladamente, es suficiente
para concluir que este ultimo es un agente. Si mds de una parte mantiene
estos derechos (y ninguna parte individualmente puede destituir a quien toma
decisiones sin el acuerdo de las otras partes) esos derechos no son,
aisladamente, concluyentes para determinar que quien toma decisiones actia
principalmente en nombre y beneficio de otros. Ademds, cuanto mayor sea el
numero de partes que se requiere que acttien juntas para ejercer los derechos
a destituir a quien toma decisiones y mayor sea la magnitud de otros intereses
econémicos de quien toma decisiones y la variabilidad asociada con éstos (es
decir, remuneracion y otros intereses), menor sera el peso que debera aplicarse
a este factor.

Al evaluar si quien toma decisiones es un agente, deberdn considerarse los
derechos sustantivos mantenidos por otras partes que restringen la discrecion
de quien toma decisiones de forma similar a los derechos de destitucién. Por
ejemplo, un decisor a quien se le requiere que obtenga la aprobacién de sus
actos por un pequefio nimero de otras partes, generalmente, es un agente.
(Véanse los parrafos B22 a B25 para guias adicionales sobre derechos y si son
sustantivos).

La consideracién de los derechos mantenidos por otras partes incluird una
evaluaciéon de los derechos ejercitables por el consejo de administracién de
una participada (u otro érgano de gobierno) y sus efectos sobre la autoridad
para tomar decisiones [véase el parrafo B23(b)].

Remuneracion

Cuanto mayor sea la magnitud de la remuneracién de quien toma decisiones y
la variabilidad asociada con ésta, relacionadas con los rendimientos esperados
procedentes de la actividades de la participada, mayor serd la probabilidad de
que quien toma decisiones sea un principal.

Para determinar si quien toma decisiones es un principal o un agente se
considerard también si existen las condiciones siguientes:

(@) La remuneracién de quien toma decisiones es acorde con los servicios
prestados.
(b) El acuerdo de remuneracién incluye solo cldusulas, condiciones o

importes que estdn presentes habitualmente en acuerdos para servicios
similares y el nivel de formacién se ha negociado sobre una base de
independencia.

Quien toma decisiones puede no ser un agente a menos que las condiciones
establecidas en el parrafo B69(a) y (b) estén presentes. Sin embargo, el
cumplimiento de esas condiciones de forma aislada no es suficiente para
concluir que quien toma decisiones es un agente.
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Exposicion a la variabilidad de rendimientos procedentes de otras
participaciones

Para evaluar si es un agente quien toma decisiones cuando éste ultimo
mantiene otras participaciones en una participada (por ejemplo, inversiones
en la participada o proporciona garantias con respecto al rendimiento de la
participada), se considerara su exposicién a la variabilidad de los rendimientos
procedentes de esas participaciones. Mantener otras participaciones en una
participada indica que quien toma decisiones puede ser un principal.

Al evaluar su exposicién a la variabilidad de los rendimientos procedentes de
otras participaciones en la participada quien toma decisiones considerara los
siguientes elementos:

(a) Cuanto mayor sea la magnitud de sus intereses econdémicos y la
variabilidad asociada a éstos, teniendo en cuenta su remuneracién y
otros intereses en total, mayor serd la probabilidad de que quien toma
decisiones sea el principal.

(b) Si su exposicién a la variabilidad de los rendimientos es diferente a la
de los otros inversores y, si asi es, si ésta puede influir en sus acciones.
Por ejemplo, este puede ser el caso de que quien toma decisiones
mantenga participaciones subordinadas en wuna participada, o
proporcione otras formas de mejora crediticia a ésta.

Quien toma decisiones evaluard su exposicién con respecto a la variabilidad
total de los rendimientos de la participada. Esta evaluacién se realizara
principalmente sobre la base de los rendimientos esperados de las actividades
de la participada pero sin ignorar la exposicién méixima de quien toma
decisiones a la variabilidad de los rendimientos de la participada a través de
otras participaciones que mantenga quien toma decisiones.
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Ejemplos de aplicacién

Ejemplo 13

Quien toma decisiones (gerente del fondo) establece, comercializa y gestiona
un fondo regulado, cotizado en un mercado publico de acuerdo con
parametros definidos detalladamente establecidos en el mandato de
inversion tal como requieren sus leyes y regulaciones locales. El fondo se
comercializé a los inversores como una inversién en una cartera
diversificada de valores de patrimonio de entidades cotizadas en mercados
publicos. Dentro de los pardmetros definidos, el gerente del fondo tiene
discrecion sobre los activos en los que invertir. El gerente del fondo ha
realizado una inversién proporcional del 10 por ciento en el fondo y recibe
una comisién basada en el mercado por sus servicios igual al 1 por ciento del
valor de los activos netos del fondo. Las comisiones son acordes con los
servicios prestados. El gerente del fondo no tiene ninguna obligacién de
financiar pérdidas por encima del 10 por ciento de la inversién. No se
requiere que el fondo establezca, y no ha establecido, un consejo de
administracion independiente. Los inversores no mantienen ningtin derecho
sustantivo que afectaria a la autoridad para tomar decisiones del gerente del
fondo, pero puede rescatar sus participaciones dentro de limites particulares
establecidos por el fondo.

Aunque operando dentro de los pardmetros establecidos en el mandato de
inversion y de acuerdo con los requerimientos de regulacion, el gerente del
fondo tiene derechos de toma de decisiones que le otorgan la capacidad
presente de dirigir las actividades relevantes del fondo —los inversores no
mantienen derechos sustantivos que puedan afectar la autoridad para tomar
decisiones del gerente del fondo. El gerente del fondo recibe una comisién
basada en el mercado por sus servicios que es acorde con el servicio prestado
y tiene también una inversién proporcional en el fondo. La remuneracién y
su inversién exponen al gerente del fondo a la variabilidad de los
rendimientos de las actividades del fondo sin crear una exposicién que sea
tan significativa que indique que el gerente del fondo es un principal.

En este ejemplo, la consideracién de la exposicién del gerente del fondo a la
variabilidad de rendimientos del fondo junto con su autoridad para tomar
decisiones dentro de los pardmetros restringidos indica que el gerente del
fondo es un agente. Por ello, el gerente del fondo concluye que no controla el
fondo.

continia...
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Ejemplos de aplicacion

Ejemplo 14

Quien toma decisiones establece la comercializacién y gestién de un fondo
que proporciona oportunidades de inversién a un nimero de inversores.
Quien toma decisiones (gerente del fondo) debe tomar decisiones en el mejor
interés de todos los inversores y segin los acuerdos que gobiernan el fondo.
No obstante, el gerente del fondo tiene amplia discrecién para tomar
decisiones. El gerente del fondo recibe una comisién basada en el mercado
por sus servicios igual al 1 por ciento de los activos gestionados y del 20 por
ciento de todas las ganancias del fondo si se logra un nivel especificado de
ganancia. Las comisiones son acordes con los servicios prestados.

Aunque debe tomar decisiones en el mejor interés de todos los inversores, el
gerente del fondo tiene amplia autoridad para tomar decisiones para dirigir
las actividades relevantes del fondo. Al gerente del fondo se le pagan
comisiones fijas y relacionadas con el rendimiento que son acordes con los
servicios prestados. Ademads la remuneracién alinea los intereses del gerente
del fondo con los de los otros inversores para incrementar el valor del fondo,
sin crear exposicion a la variabilidad de los rendimientos de las actividades
del fondo que sea tan significativa que la remuneracién, cuando se considera
aisladamente, indique que el gerente del fondo es un principal.

El patrén de conducta de hechos anterior y el andlisis se aplica a los ejemplos
14A a 14D que se describen a continuacién. Cada ejemplo se considera de
forma aislada.

Ejemplo 14A

El gerente del fondo también tiene un 2 por ciento de inversién en el fondo
que alinea sus intereses con los de los otros inversores. El gerente del fondo
no tiene ninguna obligacién de financiar pérdidas por encima del 10 por
ciento de la inversién. Los inversores pueden destituir al gerente del fondo
por mayoria simple de voto, pero solo por infraccién del contrato.

La inversion del 2 por ciento del gerente del fondo incrementa su exposicién
a la variabilidad de los rendimientos de las actividades del fondo sin crear
una exposicién que sea tan significativa que indique que el gerente del fondo
es un principal. Los derechos de los otros inversores a destituir al gerente del
fondo se consideran derechos protectores porque solo son ejercitables en
caso de infraccién del contrato. En este ejemplo, aunque el gerente del fondo
tiene amplia autoridad para tomar decisiones y esta expuesto a la
variabilidad de los rendimientos por su participacién y remuneracién, la
exposicion del gerente de fondo indica que éste es un agente. Por ello, el
gerente del fondo concluye que no controla el fondo.

continia...
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Ejemplos de aplicacion

Ejemplo 14B

El gerente del fondo tiene una inversién proporcional mds que sustancial en
el fondo, pero no tiene ninguna obligacién de financiar pérdidas por encima
de esa inversion. Los inversores pueden destituir al gerente del fondo por
mayoria simple de voto, pero solo por infraccién del contrato.

En este ejemplo, los derechos de los otros inversores a cesar al gerente del
fondo se consideran derechos protectores porque solo son ejercitables en
caso de infraccién del contrato. Aunque se pagan al gerente del fondo
comisiones fijas y relacionadas con el rendimiento que son acordes con los
servicios prestados, la combinacién de la inversién del gerente de fondo
junto con su remuneracién podrian crear una exposicién a la variabilidad de
los rendimientos de las actividades del fondo tan significativa que indique
que el gerente del fondo es un principal. Cuanto mayor sea la magnitud de
los intereses econémicos del gerente del fondo, y la variabilidad asociada con
éstos (considerando su remuneracién y otros intereses en su totalidad),
mayor serd el énfasis que pondria el gerente del fondo en dichos intereses
econdémicos en el andlisis, y mayor serd la probabilidad de que el gerente del
fondo sea un principal.

Por ejemplo, habiendo considerado su remuneracién y los otros factores, el
gerente del fondo puede considerar que un 20 por ciento de inversién sea
suficiente para concluir que controla el fondo. Sin embargo, en
circunstancias diferentes (es decir, si la remuneracién u otros factores son
diferentes), puede surgir control cuando el nivel de inversién sea diferente.

Ejemplo 14C

El gerente del fondo tiene una inversién proporcional en el fondo, pero no
tiene ninguna obligacién de financiar pérdidas por encima de su 20 por
ciento de inversién. El fondo tiene un consejo de administracién, cuyos
miembros son independientes del gerente del fondo y son nombrados por los
otros inversores. El consejo nombra anualmente al gerente de fondo. Si el
consejo decide no renovar el contrato del gerente de fondo, los servicios
prestados por éste podrian prestarse por otros gerentes del sector industrial.

Aunque se pagan al gerente del fondo comisiones fijas y relacionadas con el
rendimiento que son acordes con los servicios prestados, la combinacién de
la inversién del 20 por ciento del gerente de fondo junto con su
remuneracién podrian crear una exposicion a la variabilidad de los
rendimientos de las actividades del fondo tan significativa que indique que el
gerente del fondo es un principal. Sin embargo, los inversores tienen
derechos sustanciales para destituir al gerente del fondo —el consejo de
administracién proporciona un mecanismo para asegurar que los inversores
pueden cesar al gerente del fondo si decidieran hacerlo.

continia...
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En este ejemplo, el gerente del fondo pone en el andlisis mayor énfasis en los
derechos de destitucién sustantivos. Por ello, aunque el gerente del fondo
tiene amplia autoridad para tomar decisiones y estd expuesto a la
variabilidad de los rendimientos del fondo por remuneracién e inversion, los
derechos sustantivos mantenidos por los otros inversores indican que el
gerente del fondo es un agente. Por ello, el gerente del fondo concluye que
no controla el fondo.

Ejemplo 15

Una participada se crea para comprar una cartera de valores garantizados
por activos a tasa fija, financiada por instrumentos de deuda a tasa fija e
instrumentos de patrimonio. Los instrumentos de patrimonio se disefian
para proporcionar proteccion de las primeras pérdidas a los inversores de
deuda y recibir los rendimientos residuales de la participada. a transaccién
se comercializ6 entre inversores de deuda potenciales como una inversién en
una cartera de valores garantizados por activos con exposicién al riesgo de
crédito asociado con el posible incumplimiento de los emisores de los valores
garantizados por activos de la cartera y al riesgo de tasa de interés asociado
con la gestién de la cartera. En el momento de la formacion, los
instrumentos de patrimonio representan el 10 por ciento del valor de los
activos comprados. Quien toma decisiones (el gerente de los activos) gestiona
la cartera de activos de forma activa tomando decisiones de inversién dentro
de los pardmetros establecidos en el folleto informativo de la participada. Por
esos servicios, el gerente de los activos recibe una comisién fija basada en el
mercado (es decir, un 1 por ciento de los activos que gestiona) y comisiones
relacionadas con el rendimiento (es decir, un 10 por ciento de las ganancias)
si las ganancias de la participada superan un nivel especificado. Las
comisiones son acordes con los servicios prestados. El gerente de los activos
mantiene un 35 por ciento del patrimonio en la participada. El1 65 por ciento
restante del patrimonio, y todos los instrumentos de deuda, se mantienen
por un gran numero de inversores ampliamente dispersos que no son partes
relacionadas. El gerente de los activos puede ser destituido, sin motivo, por
decision de los otros inversores por mayoria simple.

Al gerente del fondo se le pagan comisiones fijas y relacionadas con el
rendimiento que son acordes con los servicios prestados. La remuneracién
alinea los intereses del gerente de fondo con los de los otros inversores para
incrementar el valor del fondo. El gerente de los activos tiene exposicién a la
variabilidad de los rendimientos procedentes de las actividades del fondo
porque mantiene el 35 por ciento del patrimonio y por su remuneracion.

continia...
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Ejemplos de aplicacion

Aunque opera dentro de los parametros establecidos en el folleto
informativo de la participada, el gerente de los activos tiene la capacidad
presente de tomar decisiones de inversién que afectan de forma significativa
a los rendimientos de la participada —los derechos de destitucién
mantenidos por los otros inversores tienen poco peso en el andlisis porque
esos derechos se mantienen por un gran nimero de inversores ampliamente
dispersos. En este ejemplo, el gerente de los activos pone mayor énfasis en su
exposicion a la variabilidad de los rendimientos del fondo procedentes de su
participacién en el patrimonio, que se subordina a los instrumentos de
deuda. La participacién del 35 por ciento del patrimonio crea una exposicién
subordinada a pérdidas y derechos a los rendimientos de la participada, que
son tan significativos que indica que el gerente de los activos es el principal.
Por ello, el gerente de los activos concluye que controla la participada.

Ejemplo 16

Quien toma decisiones (el patrocinador) patrocina una entidad conducto
multi-venta, que emite instrumentos de deuda a corto plazo a inversores que
no son partes relacionadas. La transaccién se comercializa a los inversores
potenciales como una inversién en una cartera de activos a medio plazo con
tasas altas con exposicién minima al riesgo de crédito asociado con el posible
incumplimiento de los emisores de los activos de la cartera. Varios
transferidores venden carteras de activos a medio plazo de alta calidad a la
entidad conducto. Cada transferidor atiende el servicio de la cartera de
activos que vende a la entidad conducto y gestiona los derechos por cobrar
en el momento del incumplimiento por una comisiéon de administracién
basada en el mercado. Cada transferidor también proporciona proteccién de
las primeras pérdidas contra las pérdidas de créditos procedentes de su
cartera de activos mediante una garantia de los activos transferidos a la
entidad conducto superior a la necesaria. El patrocinador establece las
cldusulas de la entidad conducto y gestiona las operaciones de ésta por una
comisién basada en el mercado. La comisién es acorde con los servicios
prestados. El patrocinador aprueba a los vendedores a los que se les permite
vender a la entidad conducto, aprueba los activos a comprar por la entidad
conducto y toma decisiones sobre la financiacién de ésta. El patrocinador
debe actuar en el mejor interés de todos los inversores.

El patrocinador tiene derecho a los rendimientos residuales de la entidad
conducto y también proporciona a la entidad conducto mejoras del crédito y
liquidez. La mejora del crédito proporcionada por el patrocinador absorbe
pérdidas de hasta el 5 por ciento de todos los activos de la entidad conducto
después de que las pérdidas sean absorbidas por el transferidor. Los servicios
de liquidez no se adelantan contra los activos incumplidos. Los inversores no
mantienen derechos sustantivos que podrian afectar a la autoridad para
tomar decisiones del patrocinador.

continia...
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Aun cuando se paga al patrocinador una comisién sobre la base del mercado
por sus servicios que es acorde con los servicios prestados, éste esta expuesto
a la variabilidad de los rendimientos por las actividades de la entidad
conducto debido a sus derechos a los rendimientos residuales de la entidad
conducto y la provisiéon de mejoras de crédito y liquidez (es decir, la entidad
conducto estd expuesta al riesgo de liquidez por utilizar instrumentos de
deuda a corto plazo para financiar activos a medio plazo. Aun cuando cada
uno de los transferidores tenga derechos para la toma de decisiones que
afectan al valor de los activos de la entidad conducto, el patrocinador tiene
una autoridad amplia para tomar decisiones que le otorga la capacidad
presente de dirigir las actividades que afectan de forma mads significativa a
los rendimientos de la entidad conducto [es decir, el patrocinador estableci6
las condiciones de la entidad conducto, tiene el derecho a tomar decisiones
sobre los activos (aprobacién de los activos comprados y de los transferidores
de esos activos) y la financiacién de la entidad conducto (cuya nueva
inversién debe financiarse de forma regular)|. E1 derecho a los rendimientos
residuales de la entidad conducto y la provisién de mejoras crediticias y
liquidez exponen al patrocinador a la variabilidad de los rendimientos de las
actividades de la entidad conducto que es diferente de la de los otros
inversores. Por consiguiente, esa exposicion indica que el patrocinador es un
principal y, por ello, el patrocinador concluye que controla la entidad
conducto. La obligacién del patrocinador de actuar en el mejor interés de
todos los inversores no impide que el patrocinador sea un principal.

Relacion con otras partes

Al evaluar el control, un inversor considerard la naturaleza de su relacién con
otras partes y si éstas estdn actuando en nombre del inversor (es decir, son
“agentes de facto”). La determinacién de si otras partes estdn actuando como
agentes de facto requiere de juicio profesional, considerando no solo la
naturaleza de la relacién sino también la forma en que esas partes interactiian
entre ellas y el inversor.

Esta relacién no necesita involucrar un acuerdo contractual. Una parte es un
agente de facto cuando el inversor tiene, o tienen los que dirigen las
actividades del inversor, la capacidad de dirigir a esa parte para que acttie en
su nombre. En estas circunstancias, el inversor considerard los derechos de
toma de decisiones del agente de facto y su exposicién indirecta, o derechos, a
rendimientos variables a través del agente de facto junto con los suyos propios
al evaluar el control de una participada.

Los siguientes son ejemplos de estas otras partes que, mediante la naturaleza
de sus relaciones, pueden actuar como agente de facto del inversor:

(a) Partes relacionadas del inversor.

(b) Una parte que recibe su participacién en la participada como una
aportacién o préstamo del inversor.
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(c) Una parte que ha acordado no vender, transferir o gravar sus
participaciones en la participada sin la aprobacion previa del inversor
(excepto en situaciones en las que el inversor y la otra parte tengan el
derecho a la aprobacién previa y los derechos se basen en cldusulas
mutuamente acordadas por partes independientes interesadas).

(d) Una parte que no puede financiar sus operaciones sin el apoyo
financiero subordinado del inversor.

(e) Una participada para la que la mayoria de los miembros de su érgano
de gobierno o para la que su personal clave de la gerencia son los
mismos que los del inversor.

43 Una parte que tiene una relacién de negocio estrecha con el inversor,
tales como la relacién entre un suministrador de servicios
profesionales y uno de sus clientes significativos.

Control de activos especificados

Un inversor valorard si trata una parte de una participada como una entidad
considerada por separado y, si es asi, si controla dicha entidad.

Un inversor tratard una parte de una participada como una entidad
considerada por separado siy solo si se satisfacen las siguientes condiciones:

Los activos especificados de la participada (y las mejoras crediticias
relacionadas, si las hubiera) son la dnica fuente de pago de los pasivos
especificados de la participada o de otras participaciones especificadas
de ésta. Las partes distintas de aquellas con el pasivo especificado no
tienen derechos u obligaciones relacionadas con los activos
especificados o con los flujos de efectivo residuales procedentes de esos
activos. En esencia, ningun rendimiento procedente de los activos
especificados puede utilizarse por lo que resta de la participada y
ningun pasivo de la entidad considerada por separado puede pagarse
con los activos de lo que resta de la participada. Por ello, en esencia,
todos los activos, pasivos y patrimonio de la entidad considerada por
separado estdn protegidos de la participada global. Esta entidad
considerada por separado se denomina habitualmente un “silo”.

Cuando la condicién del parrafo B77 se satisface, un inversor identificara las
actividades que afectan significativamente a los rendimientos de la entidad
considerada por separado y la forma en que se dirigen esas actividades para
evaluar si tiene poder sobre esa parte de la participada. Al evaluar el control de
la entidad considerada por separado, el inversor considerard también si estd
expuesta o tiene derechos a los rendimientos variables por su implicacién en
esa entidad considerada por separado y la capacidad de utilizar su poder sobre
esa parte de la participada para influir en el importe de rendimientos del
inversor.

Si el inversor controla la entidad considerada por separado, el inversor
consolidard esa parte de la participada. En ese caso, otras partes excluirdn esa
parte de la participada al evaluar el control de la participada y al consolidarla.
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Evaluacion continua

Un inversor evaluard nuevamente si controla una participada si los hechos y
circunstancias indican que existen cambios en uno o mas de los tres elementos
de control enumerados en el parrafo 7.

Si existe un cambio en la forma en que puede ejercerse el poder sobre una
participada, ese cambio debe reflejarse en la forma en que un inversor evalda
su poder sobre una participada. Por ejemplo, los cambios en los derechos de
toma de decisiones pueden significar que las actividades relevantes han dejado
de ser dirigidas a través de los derechos de voto, sino que en su lugar otros
acuerdos, tales como contratos, otorgan a otra parte o partes la capacidad
presente de dirigir las actividades relevantes.

Un suceso puede ocasionar que un inversor gane o pierda poder sobre una
participada sin que el inversor se encuentre involucrado en ese suceso. Por
ejemplo, un inversor puede ganar poder sobre una participada porque los
derechos de toma de decisiones mantenidos por otra parte o partes que
anteriormente impedian al inversor controlar una participada han caducado.

Un inversor también considerard los cambios que afecten a su exposicién, o
derechos, a rendimientos variables por su implicacién en esa participada. Por
ejemplo, un inversor que tiene poder sobre una participada puede perder el
control de ésta si el inversor deja de tener derecho a recibir rendimientos o de
estar expuesto a obligaciones, porque el inversor no haya satisfecho el
parrafo 7(b) (por ejemplo, si se termina un contrato para recibir comisiones
relacionadas con el rendimiento).

Un inversor considerard si su evaluacién de que actia como un agente o un
principal ha cambiado. Los cambios en la relacién global entre el inversor y
otras partes pueden significar que un inversor ha dejado de actuar como un
agente, aun cuando haya actuado previamente como un agente y viceversa.
Por ejemplo, si los cambios en los derechos del inversor, o de otras partes,
tienen lugar, el inversor reconsiderard su estatus como un principal o un
agente.

La evaluacién inicial de un inversor del control o su estatus como principal o
agente no cambiaria simplemente debido a un cambio en las condiciones de
mercado (por ejemplo, un cambio en los rendimientos de la participada
producidos por condiciones del mercado), a menos que el cambio en las
condiciones de mercado modifiquen uno o mds de los tres elementos de
control enumerados en el parrafo 7 o cambios en la relacién global entre un
principal y un agente.

Determinacion de si una entidad es una entidad de inversion

B85A

Una entidad considerard todos los hechos y circunstancias cuando evalte si es
una entidad de inversién, incluyendo su propésito y diseno. Una entidad que
posee los tres elementos de la definicion de una entidad de inversién
establecidos en el parrafo 27 es una entidad de inversién. Los parrafos B85B a
B85M describen los elementos de la definicién con mayor detalle.
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Propésito del negocio

La definicién de una entidad de inversién requiere que el propésito de la
entidad sea invertir Unicamente para apreciacién del capital, o ingresos de
inversiones (tales como dividendos, intereses o ingresos por alquileres), o
ambos. Documentos que indiquen cudles son los objetivos de inversién de la
entidad, tales como el memorando de oferta de la entidad, publicaciones
distribuidas por la entidad y otros documentos de la sociedad o corporacién,
habitualmente proporcionardn evidencia del propésito del negocio de una
entidad de inversién. Evidencia adicional puede incluir la forma en que la
entidad se presenta a s misma ante terceros (tales como inversores potenciales
o participadas potenciales); por ejemplo, una entidad puede presentar su
negocio como que proporciona inversiones a medio plazo para apreciacién del
capital. Por el contrario, una entidad que se presenta a si misma como un
inversor cuyo objetivo es desarrollar, producir o comercializar conjuntamente
productos con sus entidades participadas tiene un propésito de negocio que es
incongruente con el propésito de negocio de una entidad de inversién, porque
la entidad obtendrd rendimientos de la actividad de desarrollo, produccién o
comercializacién, asi como de sus inversiones (véase el parrafo B85I).

Una entidad de inversién puede prestar servicios relacionados con inversiones
a terceros (por ejemplo servicios de asesoria de inversiones, gestién de
inversiones, apoyo a la inversién y servicios administrativos), bien
directamente o a través de una subsidiaria, a terceros asi como a sus
inversores, incluso si esas actividades son sustanciales para la entidad, siempre
que la entidad contintie cumpliendo la definicién de una entidad de inversion.

Una entidad de inversién puede participar también en las siguientes
actividades relacionadas con inversiones, bien directamente o a través de una
subsidiaria, si estas actividades se llevan a cabo para maximizar el
rendimiento de la inversion (apreciacién del capital o ingresos de inversiones)
de sus participadas y no representan una actividad sustancial de negocio
separada o una fuente sustancial separada de ingresos para la entidad de
inversion:

(a) prestacién de servicios de gestién y asesoria estratégica a una
participada; y

(b) prestacién de apoyo financiero a la participada, tal como un préstamo,
compromiso o garantia de capital.

Si una entidad de inversién tiene una subsidiaria que presta no es por si
misma una entidad de inversién y cuyo principal propésito y actividades son
proporcionar servicios o actividades relacionados con inversiones, que se
relacionan con las actividades de inversién de la entidad de inversién, a la
entidad u otras partes, tales como los descritos en los parrafos B85C y B85D,
consolidard esa subsidiaria de acuerdo con el parrafo 32. Si la subsidiaria que
proporciona los servicios o actividades relacionados con la inversién es por si
misma una entidad de inversién, la controladora que es una entidad de
inversién medird esa subsidiaria al valor razonable con cambios en resultados
de acuerdo con el parrafo 31.
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Estrategias de salida

Los planes de inversion de una entidad también proporcionan evidencia de su
propésito de negocio. Una caracteristica que diferencia una entidad de
inversién de otras entidades es que la primera no prevé mantener sus
inversiones de forma indefinida; las mantiene por un periodo limitado. Puesto
que las inversiones en patrimonio y las inversiones en activos no financieros
tienen el potencial de mantenerse de forma indefinida, una entidad de
inversiéon tendrd una estrategia de salida que documente la forma en que
prevé realizar la apreciacion del capital de pricticamente todas sus inversiones
en patrimonio e inversiones en activos no financieros. Una entidad de
inversién tendrd también una estrategia de salida para todos los instrumentos
de deuda que tengan el potencial de mantenerse de forma indefinida, por
ejemplo, inversiones en deuda perpetua. La entidad no necesita documentar
estrategias de salida especificas para cada inversién individual, sino que
identificard estrategias potenciales diferentes para los diversos tipos o carteras
de inversiones, incluyendo una programacién de tiempo significativa para la
salida de las inversiones. Los mecanismos de salida que solo se definen para
casos de incumplimiento, tales como una infraccién del contrato o falta de
rendimiento, no se consideran estrategias de salida para esta evaluacién.

Las estrategias de salida pueden variar por tipo de inversién. Para inversiones
en titulos de patrimonio no cotizados, ejemplos de estrategias de salida
incluyen una oferta publica inicial, una colocacién privada, una venta
acordada de un negocio, distribuciones (a inversores) de participaciones en la
propiedad de participadas y ventas de activos (incluyendo la venta de activos
de una participada seguida de una liquidacién de la participada). Para
inversiones en patrimonio que se negocian en un mercado bursatil, ejemplos
de estrategias de salida incluyen la venta de la inversién en una colocacién
privada o en un mercado bursdtil. Para inversiones inmobiliarias, un ejemplo
de una estrategia de salida incluye la venta del inmueble a través de
intermediarios de propiedades especializados o del mercado abierto.

Una entidad de inversién puede tener una inversiéon en otra entidad de
inversion que esté constituida en conexién con la entidad por razones legales,
de regulacién, fiscales o motivos de negocio similares. En este caso, el inversor
de la entidad de inversién no necesita tener una estrategia de salida para esa
inversioén, siempre que la participada que sea una entidad de inversién tenga
estrategias de salida apropiadas para sus inversiones.

Ganancias procedentes de inversiones

Una entidad no estd invirtiendo solamente para apreciaciéon del capital,
ingresos de inversiones, o ambos, si la entidad u otro miembro del grupo que
contiene la entidad (es decir, el grupo que es controlado por la controladora
ultima de la entidad de inversién) obtiene, o tiene el objetivo de obtener, otros
beneficios procedentes de las inversiones de la entidad que no estin
disponibles para otras partes no relacionadas con la participada. Estos
beneficios incluyen:
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(@) la adquisicioén, el uso, intercambio o la explotacién de los procesos, los
activos o la tecnologia de una participada. Esto incluiria la entidad u
otro miembro del grupo que tenga derechos desproporcionados o
exclusivos, para adquirir activos, tecnologia, productos o servicios de
cualquier participada; por ejemplo, manteniendo una opcién de
compra de un activo de una participada si el desarrollo del activo se
considera exitoso;

(b) acuerdos conjuntos (tal como se definen en la NIIF 11) u otros acuerdos
entre la entidad u otro miembro del grupo y una participada para
desarrollar, producir, comercializar o proporcionar productos o
servicios;

() garantias o activos financieros proporcionados por una participada
para servir como garantia colateral de acuerdos de préstamo de la
entidad u otro miembro del grupo (sin embargo, una entidad de
inversiéon seria todavia capaz de utilizar una inversién en una
participada como garantia colateral de cualquiera de sus préstamos);

(d) una opcién mantenida por una parte relacionada de la entidad para
comprar, de esa entidad u otro miembro del grupo, una participacién
en la propiedad de una participada de la entidad;

(e) excepto por lo descrito en el parrafo B85], las transacciones entre la
entidad u otro miembro del grupo y una participada que:

(i) sean en términos que no estdn disponibles para entidades que
no son partes relacionadas de la entidad, de otro miembro del
grupo o de la participada;

(ii) no estan al valor razonable; o

(iii) representan una parte sustancial de la actividad de negocio de
la entidad o de la participada, incluyendo actividades de
negocio de otras entidades del grupo.

Una entidad de inversién puede tener una estrategia para invertir en mads de
una participada en el mismo sector industrial, mercado o drea geogréfica para
beneficiarse de sinergias que incrementan la apreciacién del capital e ingresos
de inversiones de esas participadas. A pesar del parrafo B85I(e), una entidad no
queda inhabilitada para ser clasificada como una entidad de inversién
simplemente porque estas participadas negocien entre ellas.

Medicion del valor razonable

Un elemento esencial de la definicién de una entidad de inversién es que se
mida y evalte el rendimiento de practicamente todas sus inversiones sobre la
base del valor razonable, porque el uso del valor razonable da lugar a
informacién madas relevante que, por ejemplo, la consolidacién de sus
subsidiarias o la utilizacion del método de la participacién para sus
participaciones en asociadas o negocios conjuntos. Para demostrar que cumple
este elemento de la definicién, una entidad de inversién:
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(a) proporcionard a los inversores informacién sobre el valor razonable y
medird practicamente todas sus inversiones al valor razonable en sus
estados financieros siempre que se requiera o permita el valor
razonable de acuerdo con las NIIF; y

(b) presentard de forma interna informacién sobre el valor razonable al
personal clave de la gerencia de la entidad (tal como se define en la
NIC 24), quien utilizard el valor razonable como atributo de medicién
principal para evaluar el rendimiento de prdcticamente todas las
inversiones y tomar decisiones de inversién.

Para cumplir el requerimiento del B85K(a), una entidad de inversién:

(a) optaria por contabilizar cualquier propiedad de inversién utilizando el
modelo del valor razonable de la NIC 40 Propiedades de Inversion;

(b) optaria por la exencién de aplicar el método de la participacién de la
NIC 28 para sus inversiones en asociadas y negocios conjuntos; y

(c) mediria sus activos financieros al valor razonable utilizando los
requerimientos de la NIIF 9.

Una entidad de inversién puede tener algunos activos que no son de inversion,
tales como el inmueble de la sede oficial y equipamiento relacionado, y puede
también tener pasivos financieros. El elemento de medicién del valor
razonable contenido en la definicion de una entidad de inversién del
parrafo 27(c) se aplica a las inversiones de una entidad de inversién.

Caracteristicas tipicas de una entidad de inversion

Para determinar si cumple la definicién de una entidad de inversién, una
entidad considerard si muestra las caracteristicas tipicas de una de ellas (véase
el parrafo 28). La ausencia de una o mas de estas caracteristicas tipicas no
inhabilita necesariamente a una entidad para clasificarla como una entidad de
inversiéon pero indica que se requiere juicio adicional para determinar si la
entidad es una entidad de inversion.

Mas de una inversion

Una entidad de inversién habitualmente mantiene varias inversiones para
diversificar su riesgo y maximizar sus rendimientos. Una entidad puede
mantener una cartera de inversiones directa o indirectamente, por ejemplo,
manteniendo una sola inversién en otra entidad de inversién que mantiene
por si misma varias inversiones.

Puede haber ocasiones en las que la entidad mantiene una sola inversién. Sin
embargo, mantener una sola inversién no impide necesariamente que una
entidad cumpla la definicién de una entidad de inversién. Por ejemplo, una
entidad de inversién puede mantener solamente una sola inversién cuando la
entidad:

(a) estd en su periodo de puesta en marcha y todavia no ha identificado las
inversiones adecuadas y, por ello, no ha ejecutado todavia su plan de
inversién para adquirir varias inversiones;
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(b) no ha realizado todavia otras inversiones para reemplazar las que ha
dispuesto;
() se establece para agrupar fondos de inversores para invertir en una

sola inversién cuando esa inversién es imposible de obtener por
inversores individuales (por ejemplo cuando la inversién minima
requerida es demasiado alta para un inversor individual); o

(d) estd en proceso de liquidacién.

Mas de un inversor

Habitualmente, una entidad de inversién tendria varios inversores que
pondrian en comun sus fondos para acceder a servicios de gestién de
inversiones y oportunidades de inversién a los que podrian no haber tenido
acceso de forma individual. Habiendo varios inversores seria menos probable
que la entidad, u otros miembros del grupo que contiene la entidad,
obtuvieran beneficios distintos de la apreciacién del capital o ingresos de
inversiones (véase el parrafo B85I).

De forma alternativa, una entidad de inversién puede formarse por, o para, un
solo inversor que representa o apoya los intereses de un grupo mds amplio de
inversores (por ejemplo, un fondo de pensiones, fondo de inversién
gubernamental o fideicomiso familiar).

Puede haber ocasiones en las que la entidad tiene, de forma temporal, un solo
inversor. Por ejemplo, una entidad de inversién puede tener solamente un
inversor cuando la entidad:

(a) estd dentro de su periodo de oferta inicial, que no ha expirado y la
entidad estd identificando de forma activa inversores adecuados;

(b) no ha identificado todavia inversores adecuados para sustituir las
participaciones en la propiedad que han sido canjeadas; o

(c) estd en proceso de liquidacién.

Inversores no relacionados

Habitualmente, una entidad de inversion tiene varios inversores que no son
partes relacionadas de la entidad (tal como se definen en la NIC 24) u otros
miembros del grupo que contiene la entidad. Habiendo inversores que no son
partes relacionadas serfa menos probable que la entidad, u otros miembros del
grupo que contiene la entidad, obtuvieran beneficios distintos de la
apreciacion del capital o ingresos de inversiones (véase el parrafo B85I).

Sin embargo, una entidad atin puede cumplir los requisitos de una entidad de
inversién a pesar de que sus inversores sean sus partes relacionadas. Por
ejemplo, una entidad de inversién puede establecer un fondo “paralelo”
separado para un grupo de sus empleados (tales como personal clave de la
gerencia) u otros inversores que son partes relacionadas, que refleja las
inversiones del fondo de inversién principal de la entidad. Este fondo
“paralelo” puede cumplir los requisitos para considerarse como una entidad
de inversién aun cuando todos sus inversores sean partes relacionadas.
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Participaciones en la propiedad

Una entidad de inversién es habitualmente, pero no se requiere que lo sea,
una entidad legal separada. Las participaciones en la propiedad en una entidad
de inversién tienen habitualmente la forma de participaciones en el
patrimonio o participaciones similares (por ejemplo, participaciones
societarias) a las que se atribuye una parte proporcional de los activos netos de
la entidad de inversién. Sin embargo, la existencia de diferentes clases de
inversores, algunos de los cuales tienen derecho solo a una inversién especifica
o grupos de inversiones, o que tienen participaciéon proporcional distinta en
los activos netos, no le impide a una entidad ser una entidad de inversién.

Ademds, una entidad que tiene participaciones significativas en la propiedad
en forma de deuda que, de acuerdo con otras NIIF aplicables, no cumple la
definicién de patrimonio, atiin puede cumplir los requisitos para considerarse
una entidad de inversién, siempre que los tenedores de la deuda estén
expuestos a rendimientos variables procedentes de cambios en el valor
razonable de los activos netos de la entidad.

Requerimientos de contabilizacion

B86

B87

Procedimientos de consolidacion

Estados financieros consolidados:

(a) Combinan partidas similares de activos, pasivos, patrimonio, ingresos y
gastos, y flujos de efectivo de la controladora con los de sus
subsidiarias.

(b) Compensan (eliminan) el importe en libros de la inversién de la

controladora en cada subsidiaria y la parte de la controladora en el
patrimonio de cada subsidiaria (la NIIF 3 explica la forma de
contabilizar la plusvalia relacionada).

(<) Eliminan en su totalidad los activos y pasivos, patrimonio, ingresos,
gastos y flujos de efectivo intragrupo relacionados con transacciones
entre las entidades del grupo (resultados del periodo procedente de
transacciones intragrupo que estdn reconocidos en activos, tales como
inventarios y activos fijos, se eliminan totalmente). Las pérdidas
intragrupo pueden indicar un deterioro de valor, que requerird su
reconocimiento en los estados financieros consolidados. La NIC 12
Impuesto a las Ganancias se aplicard a las diferencias temporarias que
surjan como consecuencia de la eliminacién de las ganancias y
pérdidas derivadas de las transacciones intragrupo.

Politicas contables uniformes

Si un miembro del grupo utiliza politicas contables diferentes de las adoptadas
en los estados financieros consolidados, para transacciones y otros sucesos
similares en circunstancias parecidas, se realizaran los ajustes adecuados en
los estados financieros de los miembros del grupo al elaborar los estados
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financieros consolidados para asegurar la conformidad con las politicas
contables del grupo.

Medicidén

Una entidad incluird los ingresos y gastos de una subsidiaria en los estados
financieros consolidados desde la fecha en que obtenga el control hasta la
fecha en que cese dicho control sobre la subsidiaria. Los ingresos y gastos de la
subsidiaria deberdn basarse en los importes de los activos y pasivos
reconocidos en los estados financieros consolidados en la fecha de la
adquisicién. Por ejemplo, un gasto por depreciacién reconocido en el estado
del resultado integral consolidado después de la fecha de la adquisicién se
basard en los valores razonables de los activos depreciables relacionados

reconocidos en los estados financieros consolidados en la fecha de la
adquisicién.

Derechos de voto potenciales

Cuando existan derechos de voto potenciales, u otros instrumentos derivados
que contengan derechos de voto potenciales, la proporcién del resultado del
periodo y cambios en el patrimonio asignados a la controladora y a las
participaciones no controladoras al preparar los estados financieros
consolidados se determinard tinicamente sobre la base de las participaciones
en la propiedad existentes y no reflejardn el posible ejercicio o conversién de
derechos de voto potenciales y otros instrumentos derivados, a menos de que
se aplique el parrafo B90.

En algunas circunstancias, una entidad tiene, en esencia, una participacién en
la propiedad que existe como resultado de una transaccién que le da acceso,
en ese momento, a los rendimientos asociados con una participacién en la
propiedad. En estas circunstancias, la proporcién asignada a la controladora y
participaciones no controladoras al elaborar los estados financieros
consolidados, se determinard teniendo en cuenta el ejercicio eventual de esos
derechos de voto potenciales y otros instrumentos derivados que dan acceso a
la entidad a los rendimientos en ese momento.

La NIIF 9 no se aplicard a participaciones en subsidiarias que se consoliden.
Cuando los instrumentos que contienen derechos de voto potenciales dan en
esencia, en ese momento, acceso a los rendimientos asociados con la
participacién en la propiedad de una subsidiaria, los instrumentos no estan
sujetos a los requerimientos de la NIIF 9. En los demds casos, los instrumentos
que contengan derechos de voto potenciales en una subsidiaria se
contabilizardn de acuerdo con la NIIF 9.

Fecha de presentacion

Los estados financieros de la controladora y de sus subsidiarias, utilizados para
la elaboracién de los estados financieros consolidados, deberdn estar referidos
a la misma fecha de presentacién. Cuando los finales de los periodos sobre los
que informan la controladora y una de las subsidiarias fueran diferentes, ésta
ultima elaborard, a efectos de la consolidacién, informacién financiera
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adicional a la misma fecha que los estados financieros de la controladora para
permitir a ésta consolidar la informacién financiera de la subsidiaria, a menos
que sea impracticable hacerlo.

Si fuera impracticable hacerlo, la controladora consolidard la informacién
financiera de la subsidiaria utilizando los estados financieros mas recientes de
ésta ajustados por los efectos de transacciones significativas o sucesos que
tengan lugar entre la fecha de esos estados financieros y la fecha de los estados
financieros consolidados. En cualquier caso, la diferencia entre la fecha de los
estados financieros de la subsidiaria y la de los estados financieros
consolidados no serd mayor de tres meses, y la duracién de los periodos sobre
los que se informa y cualquier diferencia entre las fechas de los estados
financieros serd la misma de periodo a periodo.

Participaciones no controladoras

Una entidad atribuird el resultado del periodo y cada componente de otro
resultado integral a los propietarios de la controladora y a las participaciones
no controladoras. La entidad atribuird también el resultado integral total a los
propietarios de la controladora y a las participaciones no controladoras incluso
si los resultados de las participaciones no controladoras dan lugar a un saldo
deudor.

Si una subsidiaria tiene en circulacién acciones preferentes con derechos
acumulativos que estén clasificados como patrimonio, y cuyos tenedores sean
las participaciones no controladoras, la entidad computara su participacién en
el resultado del periodo después de ajustar los dividendos de estas acciones, al
margen de que éstos hayan sido declarados o no.

Cambios en la proporcion mantenida por las participaciones no
controladoras

Cuando cambie la proporciéon de patrimonio mantenido por
las participaciones no controladoras, una entidad ajustard los importes en
libros de las participaciones controladoras y no controladoras para reflejar los
cambios en sus participaciones relativas en la subsidiaria. La entidad
reconocerd directamente en patrimonio la diferencia entre el importe por el
que se ajusten las participaciones no controladoras y el valor razonable de la
contraprestaciéon pagada o recibida y atribuida a los propietarios de
la controladora.

Pérdida de control

Una controladora puede perder el control de una subsidiaria en dos o mds
acuerdos (transacciones). Sin embargo, algunas veces las circunstancias
indican que los acuerdos multiples deben contabilizarse como una transaccion
Unica. Para determinar si los acuerdos se han de contabilizar como una dnica
transaccién, una controladora considerard todas las cldusulas y condiciones de
dichos acuerdos y sus efectos econdémicos. Uno o varios de los siguientes
indicios indican que una controladora deberia contabilizar los acuerdos
multiples como una Unica transaccion:
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(d)

Son realizados en el mismo momento o teniendo en cuenta el uno al
otro.

Forman wuna transaccién unica disefiada para lograr un efecto
comercial total.

El hecho de que ocurra un acuerdo depende de al menos uno de los
otros acuerdos.

Un acuerdo considerado en si mismo no estd econémicamente
justificado, pero si lo estd cuando se le considera juntamente con otros.
Un ejemplo es cuando el precio de una disposicién de acciones se fija
por debajo del mercado y se compensa con otra posterior a un precio
superior al de mercado.

Cuando una controladora pierda el control de una subsidiaria:

(@)

(d)

dard de baja en cuentas:

() los activos (incluyendo la plusvalia) y pasivos de la subsidiaria
por su importe en libros en la fecha en que se perdié el control;
y

(ii) el importe en libros de todas las participaciones no

controladoras en la anterior subsidiaria en la fecha en que se
pierda el control (incluyendo todos los componentes de otro
resultado integral atribuible a las mismas).

reconocera:

(1) el valor razonable de la contraprestacién recibida, si la hubiera,
por la transaccién, suceso o circunstancias que diera lugar a la
pérdida de control;

(ii) cuando la transaccién, suceso o circunstancia que dé lugar a la
pérdida de control conlleve una distribucién de acciones de la
subsidiaria a los propietarios en su condicién de tales, dicha
distribucién; y

(iii) la inversién conservada en la que anteriormente fue subsidiaria
por su valor razonable en la fecha en que se pierda el control.

Reclasificard el resultado del periodo, o transferird directamente a
ganancias acumuladas si se requiere por otras NIIF, los importes
reconocidos en otro resultado integral en relacién con la subsidiaria
sobre la base descrita en el parrafo B99.

Reconocerd toda diferencia resultante como ganancia o pérdida en el
resultado del periodo atribuible a la controladora.

Si una controladora pierde el control de una subsidiaria, la primera
contabilizara todos los importes anteriormente reconocidos en otro resultado
integral en relaciéon con esa subsidiaria sobre la misma base que se habria
requerido si la controladora hubiera dispuesto los activos o pasivos
relacionados. Por ello, cuando se pierda el control de una subsidiaria, si una
ganancia o pérdida anteriormente reconocida en otro resultado integral se
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hubiera reclasificado al resultado del periodo por la disposicién de los activos
o pasivos relacionados, la controladora reclasificara la ganancia o pérdida de
patrimonio al resultado del periodo (como un ajuste por reclasificacion).
Cuando se pierda el control de una subsidiaria, si un superavit de revaluacién
anteriormente reconocido en otro resultado integral se hubiera transferido
directamente a ganancias acumuladas por la disposicién del activo, la
controladora transferird el superdvit de revaluacién directamente a ganancias
acumuladas.

Si una controladora pierde el control de una subsidiaria que no contiene un
negocio, como se define en la NIIF 3, como resultado de una transaccién que
involucra una asociada o un negocio conjunto que se contabiliza utilizando el
método de la participacién, la controladora determinard la ganancia o pérdida
de acuerdo con los parrafos B98 y B99. La ganancia o pérdida que procede de la
transaccion (incluyendo los importes anteriormente reconocidos en otro
resultado integral que se reclasificaria al resultado del periodo de acuerdo con
el parrafo B99) se reconocerd en el resultado del periodo de la controladora
solo en la medida de las participaciones en esa asociada o negocio conjunto de
otros inversores no relacionados con el inversor. La parte restante de la
ganancia se eliminard contra el importe en libros de la inversién en esa
asociada o negocio conjunto. Ademds, si la controladora conserva una
inversién en la antigua subsidiaria y ésta es ahora una asociada o un negocio
conjunto que se contabiliza utilizando el método de la participacién, la
controladora reconocera la parte de la ganancia o pérdida que procede de la
nueva medicién a valor razonable de la inversién conservada en esa antigua
subsidiaria en su resultado del periodo solo en la medida de las participaciones
en la nueva asociada o negocio conjunto de otros inversores no relacionados
con el inversor. La parte restante de esa ganancia se eliminard contra el
importe en libros de la inversién conservada en la antigua subsidiaria. Si la
controladora conserva una inversién en la antigua subsidiaria que se
contabiliza ahora de acuerdo con la NIIF 9, la parte de la ganancia o pérdida
que procede de la nueva medicién a valor razonable de la inversién conservada
en la antigua subsidiaria se reconocerd en su totalidad en el resultado del
periodo de la controladora.
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Ejemplos de aplicacién

Ejemplo 17

Una controladora tiene una participacién del 100 por ciento en una subsidiaria que no
contiene un negocio. La controladora vende el setenta por ciento de su participacion en
la subsidiaria a una asociada en la cual tiene una participacién del veinte por ciento.
Como consecuencia de esta transaccién la controladora pierde el control de la
subsidiaria. El importe en libros de los activos netos de la subsidiaria es de 100 u.m. y el
importe en libros de la participacién vendida es de 70 u.m. (70 u.m. = 100 u.m. x 70%).
El valor razonable de la contraprestaciéon recibida es de 210 u.m., que es también el
valor razonable de la participacién vendida. La inversién conservada en la antigua
subsidiaria es una asociada contabilizada utilizando el método de la participacion y su
valor razonable es de 90 u.m. La ganancia determinada de acuerdo con los parrafos B98
y B99, antes de la eliminacién requerida por el parrafo B99A, es de 200 u.m. (200 u.m. =
210 u.m. + 90 u.m. - 100 u.m.). Esta ganancia comprende dos partes:

(a) La ganancia (140 u.m.) que procede de la venta de la participacién del setenta
por ciento en la subsidiaria a la asociada. Esta ganancia es la diferencia entre el
valor razonable de la contraprestacién recibida (210 u.m.) y el importe en libros
de la participacién vendida (70 u.m.). De acuerdo con el parrafo B99A, la
controladora reconoce en su resultado del periodo el importe de la ganancia
atribuible a las participaciones en la asociada de otros inversores no relacionados
con el inversor. Esto es el ochenta por ciento de esta ganancia, eso es 112 u.m.
(112 u.m. = 140 u.m. x 80%). El veinte por ciento que resta de la ganancia (28
u.m. = 140 u.m. x 20%) se elimina contra el importe en libros de la inversién en
la asociada existente.

(b) La ganancia (60 u.m.) que procede de la nueva medicién a valor razonable de la
inversién directamente conservada en la antigua subsidiaria. Esta ganancia es la
diferencia entre el valor razonable de la inversién conservada en la antigua
subsidiaria (90 u.m.) y el 30 por ciento del importe en libros de los activos netos
de la subsidiaria (30 u.m. = 100 u.m. X 30%). De acuerdo con el parrafo B99A, la
controladora reconoce en su resultado del periodo el importe de la ganancia
atribuible a las participaciones en la asociada nueva de los inversores no
relacionados con el inversor. Esto es de cincuenta y seis por ciento (70% x 80%)
de la ganancia, eso es 34 u.m. (34 u.m. = 60 u.m. x 56%). El 44 por ciento que
resta de la ganancia 26 u.m. (26 u.m. = 60 u.m. x 44%) se elimina contra el
importe en libros de la inversion conservada en la antigua subsidiaria.

Contabilizacion de un cambio en el estatus de una entidad de
inversion

B100 Cuando una entidad deja de ser una entidad de inversién, aplicard la NIIF 3 a
cualquier subsidiaria que fue medida anteriormente al valor razonable con
cambios en resultados de acuerdo con el parrafo 31. La fecha del cambio de
estatus serd la fecha de adquisicién atribuida. Al medir cualquier plusvalia o
ganancia procedente de una compra en condiciones muy ventajosas que surja
de la adquisicién atribuida, el valor razonable de la subsidiaria en la fecha de
adquisicién atribuida representard la contraprestacién atribuida transferida.
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Todas las subsidiarias se consolidardn de acuerdo con los parrafos 19 a 24 de
esta NIIF a partir de la fecha de cambio de estatus.

Cuando una entidad se convierta en una entidad de inversién, cesard de
consolidar sus subsidiarias en la fecha del cambio de estatus, excepto por
cualquier subsidiaria que continuard consolidindose de acuerdo con
el pdarrafo 32. La entidad de inversién aplicard los requerimientos de
los parrafos 25y 26 a las subsidiarias que deje de consolidar como si la entidad
de inversién hubiera perdido el control de las subsidiarias en esa fecha.
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Apéndice C
Fecha de vigencia y transicion

Este apéndice forma parte integrante de la NIIF y tiene el mismo cardcter normativo que las otras
partes de la NIIF.

Fecha de vigencia

C1

C1A

C1B

Ci1C

CiD

AB38

Una entidad aplicard esta NIIF en los periodos anuales que comiencen a partir
del 1 de enero de 2013. Se permite su aplicacién anticipada. Si una entidad
aplica esta NIIF de forma anticipada, revelard ese hecho y aplicard al mismo
tiempo la NIIF 11, NIIF 12, NIC 27 Estados Financieros Separados y NIC 28
(modificadas en 2011).

Estados Financieros Consolidados, Acuerdos Conjuntos e Informacion a Revelar sobre
Participaciones en Otras Entidades: Guia de Transiciéon (Modificaciones a las NIIF 10,
NIIF 11 y NIIF 12), emitido en junio de 2012, modificé los parrafos C2 a C6 y
afnadi6 los parrafos C2A y C2B, C4A a C4C, C5A y C6A y C6B. Una entidad
aplicard esas modificaciones a periodos anuales que comiencen a partir del 1
de enero de 2013. Si una entidad aplica la NIIF 10 para un periodo anterior,
aplicard las modificaciones para ese mismo periodo.

Entidades de Inversion (Modificaciones a las NIIF 10, NIIF 12 y NIC 27), emitido
en octubre de 2012, modificé los parrafos 2, 4, C2A, C6A y Apéndice A y
afiadié los pdrrafos 27 a 33, B85A a B85W, B100 y B101 y C3A a C3F. Una
entidad aplicard esas modificaciones a periodos anuales que comiencen a
partir del 1 de enero de 2014. Se permite su aplicacién anticipada. Si una
entidad aplica esas modificaciones con anterioridad, revelard este hecho y
aplicard todas las modificaciones incluidas en Entidades de Inversion al mismo
tiempo.

Venta o Aportacion de Activos entre un Inversor y su Asociada o Negocio Conjunto
(Modificaciones a la NIIF 10 y NIC 28), emitida en septiembre de 2014,
modificé los parrafos 25 y 26 y afiadié el parrafo B99A. Una entidad aplicard
esas modificaciones de forma prospectiva a transacciones que tengan lugar en
periodos anuales que comiencen a partir de una fecha a fijar por el IASB. Se
permite su aplicacién anticipada. Si una entidad aplicase las modificaciones en
un periodo que comience con anterioridad, revelara ese hecho.

Entidades de Inversion: Aplicacion de la Excepcion de Consolidacion (Modificaciones a
las NIIF 10, NIIF 12 y NIC 28), emitida en diciembre de 2014, modificé los
parrafos 4, 32, B85C, B85E y C2A y afadi6 los parrafos 4A y 4B. Una entidad
aplicard esas modificaciones a periodos anuales que comiencen a partir del 1
de enero de 2016. Se permite su aplicacion anticipada. Si una entidad aplica
esas modificaciones en un periodo anterior, revelara este hecho.
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Transicion

Cc2

C2A

C2B

C3

C3A

C3B

Una entidad aplicard esta NIIF retroactivamente, de acuerdo con la NIC 8
Politicas Contables, Cambios en Estimaciones Contables y Errores, excepto por lo
especificado en los parrafos C2A a C6.

A pesar de los requerimientos del parrafo 28 de la NIC 8, cuando se aplica por
primera vez esta NIIF, y si se lo hace con posterioridad a que se apliquen por
primera vez las modificaciones de Entidades de Inversion y Entidades de Inversion:
Aplicacion de la Excepcion de Consolidacion., una entidad necesitard presentar
Unicamente la informacién cuantitativa requerida por el parrafo 28(f) de la
NIC 8 para el periodo anual inmediato que precede a la fecha de aplicacién
inicial de esta NIIF (el “periodo inmediato anterior”).. Una entidad puede
también presentar esta informacién para el periodo presente o para periodos
comparativos anteriores, pero no se requiere que lo haga.

A efectos de esta NIIF, la fecha de aplicacién inicial es el comienzo del periodo
de presentacion anual en que se aplica esta NIIF por primera vez.

En la fecha de aplicacién inicial, no se requiere que una entidad realice ajustes
a la contabilidad anterior por su implicacién en:

(a) las entidades que estaban consolidadas anteriormente de acuerdo con
la NIC 27 Estados Financieros Consolidados y Separados y SIC-12
Consolidacién-Entidades de Cometido Especifico, contintan siendo
consolidadas de acuerdo con esta NIIF; o

(b) entidades que estaban anteriormente sin consolidar de acuerdo con la
NIC 27 y SIC-12 y, de acuerdo con esta NIIF, contintian sin ser
consolidadas.

En la fecha de aplicacién inicial, una entidad evaluard si es una entidad de
inversion sobre la base de los hechos y circunstancias que existan en esa fecha.
Si, en la fecha de la aplicacién inicial, una entidad concluye que es una entidad
de inversion, aplicard los requerimientos de los parrafos C3B a C3F en lugar de
los parrafos C5y C5A.

Excepto por cualquier subsidiaria que se consolide de acuerdo con
el parrafo 32 (a la que se apliquen los parrafos C3 y C6 o los parrafos C4 a C4C,
el que proceda), una entidad de inversién medird su inversién en cada
subsidiaria al valor razonable con cambios en resultados como si los
requerimientos de esta NIIF hubieran estado siempre vigentes. La entidad de
inversién ajustard de forma retroactiva el periodo anual que precede de forma
inmediata a la fecha de aplicacién inicial y el patrimonio al comienzo del
periodo inmediato anterior por cualquier diferencia entre:

(a) el importe en libros anterior de la subsidiaria; y
(b) el valor razonable de la inversion de la entidad de inversién en la
subsidiaria.
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C3C

C3D

C3E

C3F

C4

AB40

El importe acumulado de cualquier ajuste del valor razonable anteriormente
reconocido en otro resultado integral se transferird a ganancias acumuladas al
comienzo del periodo anual que precede de forma inmediata a la fecha de
aplicacioén inicial.

Antes de la fecha en que se adopte la NIIF 13 Medicion del Valor Razonable, una
entidad de inversién utilizard los importes del valor razonable que se
presentaban anteriormente a los inversores o a la gerencia, si esos importes
representan el importe para el que la inversién podria haber sido
intercambiada entre un comprador y un vendedor interesados y debidamente
informados, para realizar una transaccién en condiciones de independencia
mutua en la fecha de la valoracion.

Si la medicién de una inversién en una subsidiaria de acuerdo con los parrafos
C3B y C3C es impracticable (tal como se define en la NIC 8), una entidad de
inversién aplicard los requerimientos de esta NIIF al comienzo del primer
periodo para el que sea practicable la aplicacién de los parrafos C3B y C3C, que
puede ser el periodo presente. El inversor ajustarad de forma retroactiva el
periodo anual inmediato que precede a la fecha de la aplicacién inicial, a
menos que el comienzo del primer periodo para el que es practicable la
aplicacion de este parrafo sea el periodo presente. Si es este el caso, el ajuste a
patrimonio se reconocerd al comienzo del periodo presente.

Si una entidad de inversién ha dispuesto, o ha perdido el control, de una
inversién en una subsidiaria antes de la fecha de aplicacién inicial de esta
NIIF, no se requiere que la entidad de inversién realice ajustes en la
contabilizacién anterior de esa subsidiaria.

Si una entidad aplica las modificaciones del documento Entidades de Inversion a
un periodo posterior al que aplique la NIIF 10 por primera vez, las referencias
a “la fecha de aplicacién inicial” de los pdarrafos C3A a C3E deberidn
interpretarse como “el comienzo del periodo anual sobre el que se informa
para el que las modificaciones del documento Entidades de Inversién
(Modificaciones a las NIIF 10, NIIF 12 y NIC 27), emitido en octubre de 2012, se
apliquen por primera vez”.

Cuando la aplicacién de esta NIIF por primera vez dé lugar a que un inversor
consolide una participada que no estaba consolidada de acuerdo con la NIC 27
y la SIC-12 el inversor:

(a) Si la participada es un negocio (tal como se define en la NIIF 3
Combinaciones de Negocios), el inversor medird los activos, pasivos y
participaciones no controladoras en esa participada no consolidada con
anterioridad en la fecha de la aplicacién inicial como si esa participada
hubiera sido consolidada (y por ello habia aplicado la contabilidad de
adquisicién de acuerdo con la NIIF 3) desde la fecha en que el inversor
obtuvo el control de dicha participada sobre la base de los
requerimientos de esta NIIF. El inversor ajustard de forma retroactiva
el periodo anual inmediato que precede a la fecha de aplicacién inicial.
Si la fecha en que se obtuvo el control es anterior al comienzo de
periodo inmediato anterior, el inversor reconocerd, como un ajuste en
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el patrimonio al comienzo del periodo inmediato anterior, cualquier
diferencia entre:

(1) el importe reconocido de los activos, pasivos y participaciones
no controladoras; y

(ii) el importe en libros anterior a la implicacién del inversor en la
participada.

Si la participada no es un negocio (tal como se define en la NIIF 3),
medird los activos, pasivos y participaciones no controladoras en esa
participada no consolidada con anterioridad en la fecha de la
aplicacién inicial como si esa participada hubiera sido consolidada
(aplicando el método de la adquisicién de acuerdo con la NIIF 3 sin
reconocer ninguna plusvalia procedente de la participada) desde la
fecha en que inversor obtuvo el control de esa participada sobre la base
de los requerimientos de esta NIIF. El inversor ajustard de forma
retroactiva el periodo anual inmediato que precede a la fecha de
aplicacién inicial. Si la fecha en que se obtuvo el control es anterior al
comienzo de periodo inmediato anterior, el inversor reconocerd, como
un ajuste en el patrimonio al comienzo del periodo inmediato anterior,
cualquier diferencia entre:

(1) el importe reconocido de los activos, pasivos y participaciones
no controladoras; y

(ii) el importe en libros anterior a la implicacién del inversor en la
participada.

Si es impracticable la medicién de los activos, pasivos y participacién no
controladora de acuerdo con los parrafos C4(a) o (b) (tal como se define en la

NIC 8):
(a)

Si la participacién es un negocio, aplicard los requerimientos de la
NIIF 3 en la fecha de adquisicién atribuida. La fecha de adquisicién
atribuida serd el comienzo del primer periodo en que es practicable la
aplicacién del parrafo C4(a) que puede ser el periodo presente.

Si la participada no es un negocio, el un inversor aplicard, el método de
la adquisicién como se describe en la NIIF 3 pero sin reconocer la
plusvalia de la participada a la fecha de adquisicién atribuida. La fecha
de adquisicién atribuida serd el comienzo del primer periodo en que es
practicable la aplicacién de este del parrafo C4(b), que puede ser el
periodo presente.

El inversor ajustard de forma retroactiva el periodo anual inmediato que
precede a la fecha de la aplicacién inicial, a menos que el comienzo del primer

periodo para el que es practicable la aplicacién de este parrafo sea el periodo
presente. Si la fecha de adquisicién atribuida es anterior al comienzo de

periodo inmediato anterior, el inversor reconocerd, como un ajuste en el

patrimonio al comienzo del periodo inmediato anterior, cualquier diferencia

entre:
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C4C
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(c) el importe reconocido de los activos, pasivos y participaciones no
controladoras; y

(d) el importe en libros anterior a la implicacién del inversor en la
participada.

Si el primer periodo para el que es practicable la aplicacién de este parrafo es
el periodo presente, el ajuste en el patrimonio se reconocerd al comienzo del
periodo presente.

Si un inversor aplica los parrafos C4 y C4A y la fecha en que obtuvo el control
de acuerdo con esta NIIF es posterior a la fecha de vigencia de la NIIF 3
revisada en 2008 [NIIF 3 (2008)|, la referencia a la NIIF 3 de los parrafos C4 y
C4A serd a la NIIF 3 (2008). Si el control se obtuvo antes de la fecha de vigencia
de la NIIF 3 (2008), un inversor aplicard ya sea la NIIF 3 (2008) o la NIIF 3
(emitida en 2004).

Si un inversor aplica los parrafos C4 y C4A y la fecha en que obtuvo el control
de acuerdo con esta NIIF es posterior a la fecha de vigencia de la NIC 27
revisada en 2008 [NIC 27 (2008)], un inversor aplicard los requerimientos de
esta NIIF para todos los periodos en que la participada se consolide de forma
retroactiva de acuerdo con los parrafos C4 y C4A. Si el control se obtuvo antes
de la fecha de vigencia de la NIC 27 (2008), un inversor aplicard ya sea:

(@) los requerimientos de esta NIIF para todos los periodos en que la
participada se consolide de forma retroactiva de acuerdo con los
parrafos C4 a C4A; o

(b) los requerimientos de la versién de la NIC 27 emitida en 2003 [NIC 27
(2003)], para los periodos anteriores a la fecha de vigencia de la NIC 27
(2008) y a partir de entonces, para los periodos siguientes, los
requerimientos de esta NIIF.

Cuando la aplicacién de esta NIIF por primera vez dé lugar a que un inversor
deje de consolidar una participada que era consolidada de acuerdo con la
NIC 27 y la SIC-12, el inversor medird la participacién conservada en la
participada en la fecha de la aplicacién inicial al importe al que hubiera sido
medida si los requerimientos de esta NIIF hubieran estados vigentes cuando el
inversor pasé a estar involucrado en la participada (pero no obtuvo el control
de acuerdo con esta NIIF) o perdié el control de ésta. El inversor ajustard de
forma retroactiva el periodo anual inmediato que precede a la fecha de
aplicacién inicial. Si la fecha en que el inversor pasé a involucrarse en la
participada (pero no obtuvo el control de acuerdo con esta NIIF), o perdi6 el
control de ésta, es anterior al comienzo de periodo inmediato anterior, el
inversor reconocerd, como un ajuste en patrimonio al comienzo del periodo
inmediato anterior, cualquier diferencia entre:

(a) el importe en libros anterior de los activos, pasivos y participaciones no
controladoras; y

(b) el importe reconocido de la participacién del inversor en la participada.
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Si es impracticable la medicién de la participacién en la participada de
acuerdo con el parrafo C5 (tal como se define en la NIC 8), un inversor aplicara
los requerimientos de esta NIIF al comienzo del primer periodo para el que sea
practicable la aplicacién del C5, que puede ser el periodo presente. El inversor
ajustard de forma retroactiva el periodo anual inmediato que precede a la
fecha de la aplicacién inicial, a menos que el comienzo del primer periodo
para el que es practicable la aplicacién de este parrafo sea el periodo presente.
Si la fecha en que el inversor pasé a involucrarse en la participada (pero no
obtuvo el control de acuerdo con esta NIIF), o perdi6 el control de ésta, es
anterior al comienzo de periodo inmediato anterior, el inversor reconocerd,
como un ajuste en patrimonio al comienzo del periodo inmediato anterior,
cualquier diferencia entre:

(@) el importe en libros anterior de los activos, pasivos y participaciones no
controladoras; y

(b) el importe reconocido de la participacién del inversor en la participada.

Si el primer periodo para el que es practicable la aplicacién de este parrafo es
el periodo presente, el ajuste en el patrimonio se reconocera al comienzo del
periodo presente.

Los parrafos 23, 25, B94 y B96 a B99 fueron modificaciones a la NIC 27
realizadas en 2008 que se trasladaron a la NIIF 10. Excepto cuando una
entidad aplique el parrafo C3 o deba cumplir los requerimientos de los
parrafos C4 a C5A, la entidad aplicard los requerimientos de esos parrafos de
la forma siguiente:

(a) Una entidad no reexpresard la atribucién del resultado del periodo a
periodos sobre los que se informa anteriores si aplica la modificacién
del parrafo B94 por primera vez.

(b) Los requerimientos de los parrafos 23 y B96 sobre la contabilidad de los
cambios en las participaciones en la propiedad de una subsidiaria
después de obtener el control no se aplicardn a los cambios que tengan
lugar antes de que una entidad aplique estas modificaciones por
primera vez.

(c) Una entidad no reexpresard el importe en libros de una inversiéon en
una antigua subsidiaria si el control se perdi6 antes de la aplicacién
por primera vez de las modificaciones de los parrafos 25 y B97 a B99.
Ademds, una entidad no recalculard ganancia o pérdida alguna por la
pérdida de control de una subsidiaria que haya ocurrido antes de que
se apliquen por primera vez las modificaciones de los parrafos 25 y B97
a B99.

Referencias al “periodo inmediato anterior”

A pesar de las referencias al periodo anual inmediato que precede la fecha de
aplicacioén inicial (el “periodo inmediato anterior”) de los parrafos C3B a C5A,
una entidad puede también presentar informacién comparativa ajustada para
periodos anteriores presentados, pero no se requiere que lo haga. Si una
entidad presenta informacién comparativa ajustada para periodos anteriores,
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todas las referencias al “periodo inmediato anterior” de los parrafos C3B a C5A
se interpretardn como al “primer periodo comparativo ajustado presentado”.

C6B Si una entidad presenta informacién comparativa no ajustada sobre periodos
anteriores, identificard con claridad la informacién que no ha sido ajustada,
seflalard que ha sido preparada con un fundamento diferente, y explicard ese
fundamento.

Referencias a la NIIF 9

c7 Si una entidad aplica esta NIIF pero no aplica todavia la NIIF 9, cualquier
referencia en esta NIIF a la NIIF 9 deberd interpretarse como una referencia a
la NIC 39 Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicion.

Derogacion de otras NIIF

C8 Esta NIIF deroga los requerimientos relativos a los estados financieros
consolidados de la NIC 27 (modificada en 2008).

(&) Esta NIIF también deroga la SIC-12 Consolidacién-Entidades de Cometido Especifico.
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Apéndice D
Modificaciones a otras NIIF

Este apéndice establece las modificaciones a otras NIIF que son consecuencia de la emision por el
Consejo de esta NIIF. Una entidad aplicard esas modificaciones a periodos anuales que comiencen a
partir del 1 de enero de 2018. Si una entidad aplica esta NIIF para un periodo anterior, estas
modificaciones tendrdn también vigencia para el mismo. En los pdrrafos modificados el texto nuevo
estd subrayado y el texto eliminado se ha tachado.

* ok k kK

Las modificaciones contenidas en este apéndice cuando se emitid esta NIIF en 2011 se han incorporado
a las NIIF pertinentes publicadas en este volumen.
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Aprobacion por el Consejo de la NIIF 10 emitida en mayo de 2011

La Norma Internacional de Informacién Financiera 10 Estados Financieros Consolidados fue
aprobada para su emisién por los quince miembros del Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad.

Sir David Tweedie Presidente

Stephen Cooper

Philippe Danjou

Jan Engstrom

Patrick Finnegan

Amaro Luiz de Oliveira Gomes

Prabhakar Kalavacherla

Elke Konig

Patricia McConnell

Warren ] McGregor

Paul Pacter

Darrel Scott

John T Smith

Tatsumi Yamada

Wei-Guo Zhang
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Aprobacion por el Consejo del documento Estados Financieros
Consolidados, Acuerdos Conjuntos e Informacion a Revelar
sobre Participaciones en Otras Entidades: Guia de Transicion
(Modificaciones a las NIIF 10, NIIF 11 y NIIF 12), emitido en junio

de 2012

El documento Estados Financieros Consolidados, Acuerdos Conjuntos e Informacién a Revelar sobre
Participaciones en Otras Entidades: Guia de Transicién (Modificaciones a las NIIF 10, NIIF 11 y
NIC 12) se aprobd para su emisién por los catorce miembros del Consejo de Normas

Internacionales de Contabilidad.

Hans Hoogervorst

Ian Mackintosh
Stephen Cooper
Philippe Danjou

Jan Engstréom

Patrick Finnegan
Amaro Luiz de Oliveira Gomes
Prabhakar Kalavacherla
Patricia McConnell
Takatsugu Ochi

Paul Pacter

Darrel Scott

John T Smith

Wei-Guo Zhang

Presidente

Vicepresidente
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Aprobacion por el Consejo del documento Entidades de Inversion
(Modificaciones a las NIIF 10, NIIF 12 y NIC 27) emitido en octubre

de 2012

Entidades de Inversién (Modificaciones a las NIIF 10, NIIF 12 y NIC 27) se aprobd para su
emisién por los quince miembros del Consejo de Normas Internaciones de Contabilidad.

Hans Hoogervorst

Ian Mackintosh
Stephen Cooper
Philippe Danjou

Martin Edelmann

Jan Engstrom

Patrick Finnegan
Amaro Luiz de Oliveira Gomes
Prabhakar Kalavacherla
Patricia McConnell
Takatsugu Ochi

Paul Pacter

Darrel Scott

Chungwoo Suh
Wei-Guo Zhang
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Presidente

Vicepresidente
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Aprobacion por el Consejo de Venta o Aportacion de Activos
entre un Inversor y su Asociada o Negocio Conjunto
(Modificaciones a la NIIF 10 y NIC 28) emitida en septiembre de

2014

Venta o Aportacion de Activos entre un Inversor y su Asociada o Negocio Conjunto (Modificaciones
a la NIIF 10 y NIC 28) es publicada por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (IASB). El Sr. Kabureck, la Sra. Lloyd y el Sr. Ochi opinaron en contra? de la
publicacién de las modificaciones a la NIIF 10 y la NIC 28. Sus opiniones en contrario se
han publicado tras los Fundamentos de las Conclusiones.

Hans Hoogervorst
Ian Mackintosh
Stephen Cooper
Philippe Danjou
Martin Edelmann
Patrick Finnegan
Amaro Luiz de Oliveira Gomes
Gary Kabureck
Suzanne Lloyd
Takatsugu Ochi
Darrel Scott
Chungwoo Suh
Mary Tokar
Wei-Guo Zhang

Presidente

Vicepresidente

2 La Sra. Patricia McConnell (anterior miembro del IASB) tenia intencién de opinar en contra de la
publicacién de las modificaciones a la NIIF 10 y la NIC 28 por las mismas razones que la
Sra. Lloyd y el Sr. Ochi. Su opinién en contrario no estd incluida en estas modificaciones, porque
su nombramiento como miembro del IASB expiré el 30 de junio de 2014.
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Aprobacion por el Consejo de Entidades de Inversion: Aplicacion
de la Excepcion de Consolidacion (Modificaciones a las NIIF 10,
NIIF 12 y NIC 28), emitida en diciembre de 2014

Entidades de Inversion: Aplicacion de la Excepcion de Consolidacion fue aprobada para su
publicacién por los catorce miembros del Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad.

Hans Hoogervorst Presidente

Ian Mackintosh Vicepresidente
Stephen Cooper

Philippe Danjou

Amaro Luiz de Oliveira Gomes
Martin Edelmann

Patrick Finnegan

Gary Kabureck

Suzanne Lloyd

Takatsugu Ochi

Darrel Scott

Chungwoo Suh

Mary Tokar

Wei-Guo Zhang
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Aprobacion por el Consejo de Fecha de Vigencia de las
Modificaciones a las NIIF 10 y NIC 28 publicada en diciembre de
2015

Fecha de Vigencia de las Modificaciones a las NIIF 10 y NIC 28 se aprobé para su publicacién por
los catorce miembros del Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad.

Hans Hoogervorst Presidente
Ian Mackintosh Vicepresidente
Stephen Cooper

Philippe Danjou
Martin Edelmann
Patrick Finnegan
Amaro Gomes
Gary Kabureck
Suzanne Lloyd
Takatsugu Ochi
Darrel Scott
Chungwoo Suh
Mary Tokar
Wei-Guo Zhang
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