
II
(Actos jurídicos preparatorios)

COMISIÓN
Propuesta de Directiva del Parlamento Europeo y del Consejo por la que se modifican las
Directivas 78/660/CEE y 83/349/CEE en lo que se refiere a las normas de valoración aplicables

en las cuentas anuales y consolidadas de determinadas formas de sociedad
(2000/C 311 E/01)

COM(2000) 80 final � 2000/0043(COD)

(Presentada por la Comisión el 24 de febrero de 2000)

EL PARLAMENTO Y EL CONSEJO DE LA UNIÓN EUROPEA,

Visto el Tratado constitutivo de la Comunidad Europea, en
particular del artículo 44),

Vista la propuesta de la Comisión,

Visto el dictamen del ComitØ Económico y Social,

De conformidad con el procedimiento establecido en el artículo
251 del Tratado,

Considerando lo siguiente:

(1) El artículo 32 de la Directiva 78/660/CE basada en la letra
g) del apartado 3 del artículo 54 (ahora letra g) del apar-
tado 2 del artículo 44) (1) establece que la valoración de
las partidas que figuran en las cuentas anuales se basarÆ
en el principio del precio de adquisición o del coste de
producción.

(2) El artículo 33 de la Directiva 78/660/CE autoriza a los
Estados miembros a autorizar o imponer a las sociedades
la revalorización de determinados inmovilizados, la valo-
ración de determinados inmovilizados al valor de reposi-
ción o la aplicación de otros mØtodos que tengan en
cuenta los efectos de la inflación en las partidas que figu-
ran en las cuentas anuales.

(3) El artículo 29 de la Directiva 83/349/CE basada en la letra
g) del apartado 3 del artículo 54 (ahora letra g) del apar-
tado 2 del artículo 44) (2) establece que los activos y
pasivos comprendidos en la consolidación serÆn valorados
de conformidad con los artículos 31 a 42 y 60 de la
Directiva 78/660/CE.

(4) Las cuentas anuales y consolidadas de los bancos y demÆs
entidades financieras se elaborarÆn con arreglo a la Direc-
tiva 86/635/CEE del Consejo, y las cuentas anuales y
consolidadas de las empresas de seguros se elaborarÆn
con arreglo a la Directiva 91/674/CEE del Consejo. Las
modificaciones de la presente Directiva no alterarÆn lo
dispuesto en las Directivas 86/635/CEE y 91/674/CEE,
pero la Comisión podrÆ presentar propuestas similares
para modificar estas Directivas previa consulta a los co-
mitØs consultivos pertinentes.

(5) La naturaleza dinÆmica de los mercados financieros inter-
nacionales ha dado lugar a la utilización generalizada no
sólo de instrumentos financieros primarios y tradicionales
como las acciones y los bonos, sino tambiØn de diversas

formas de instrumentos financieros derivados, como futu-
ros, opciones, contratos a plazo y permutas financieras
(«swaps»).

(6) Las principales organizaciones internacionales de norma-
lización contable abandonan el modelo del coste histórico
para la valoración de estos instrumentos financieros para
ir hacia un modelo de valoración por el valor razonable.

(7) La Comunicación de la Comisión «Armonización contable:
una nueva estrategia de cara a la armonización interna-
cional» (3) pide a la Comisión que mantenga la coherencia
de las Directivas 78/660/CEE y 83/349/CEE con la evolu-
ción de la elaboración de normas de contabilidad interna-
cionales.

(8) Para mantener la coherencia entre las normas de contabi-
lidad reconocidas internacionalmente y las Directivas
78/660/CEE y 83/349/CEE es preciso modificar estas di-
rectivas para permitir la valoración de determinados acti-
vos y pasivos financieros por el valor razonable. De este
modo, la información de las sociedades europeas se ajus-
tarÆ a la evolución internacional en curso.

(9) La comparabilidad de la información financiera en el con-
junto de la Comunidad hace necesario exigir a los Estados
miembros que introduzcan un sistema de contabilidad por
el valor razonable. Los Estados miembros podrÆn autori-
zar o imponer la adopción de este sistema a todas las
sociedades o a algunas categorías de las mismas, y para
las cuentas anuales y las cuentas consolidadas o sólo para
las cuentas consolidadas.

(10) La contabilidad por el valor razonable sólo serÆ posible
para las partidas sobre las que existe un consenso inter-
nacional suficientemente desarrollado en cuanto a la per-
tinencia de la contabilidad por el valor razonable. Por
tanto, no se aplicarÆ a todos los activos y pasivos finan-
cieros.

(11) En la memoria deberÆ figurar determinada información
sobre las partidas del balance valoradas al valor razonable.
El informe de gestión indicarÆ los objetivos y estrategias
de gestión de riesgo de la sociedad en relación con el uso
de los instrumentos financieros.

(12) La contabilidad de los instrumentos financieros es un ca-
pítulo de la información financiera en rÆpida evolución, y
que exige una revisión periódica. Esta revisión se llevarÆ a
cabo en el ComitØ de Contacto sobre las Directivas Con-
tables con el fin de dar a los Estados miembros la opor-
tunidad de comunicar sus experiencias prÆcticas en mate-
ria de contabilidad por el valor razonable.
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(1) DO L 222 de 14.8.1978, p. 11. Directiva modificada en œltimo lugar
por la Directiva 1999/60/CE (DO L 162 de 26.6.1999, p. 65).

(2) DO L 193 de 18.7.1983, p. 1. Directiva modificada en œltimo lugar
por la Decisión 90/605/CEE (DO L 367 de 16.11.1990, p. 60) (3) COM(95) 508.



HAN ADOPTADO LA PRESENTE DIRECTIVA:

Artículo 1

La Directiva 78/660/CEE se modifica como sigue:

1) Se aæade la siguiente Sección 7 bis:

«SECCIÓN 7 bis

Valoración por el valor razonable

Artículo 42 bis

1. Por excepción al artículo 32, los Estados miembros
podrÆn autorizar o imponer a todas las sociedades o a
determinadas categorías de sociedades la valoración por su
valor razonable de todas las partidas del balance, incluidos
los instrumentos financieros derivados, salvedad hecha de
las partidas enumeradas en el apartado 3.

2. Los Estados miembros podrÆn limitar la autorización
o imposición establecida en el apartado 1 a las cuentas
consolidadas, segœn se definen en la Directiva 83/349/CEE.

3. No se valorarÆn por su valor razonable las partidas
que se citan a continuación:

a) partidas del balance que no constituyan instrumentos
financieros;

b) pasivos, a excepción de aquellos que:

i) formen parte de la cartera de negociación; o bien

ii) se contabilicen como instrumentos cubiertos por una
operación de cobertura, o bien

iii) sean instrumentos financieros derivados.

4. No obstante lo dispuesto en el apartado 1, los Estados
miembros podrÆn:

a) excluir de la valoración por su valor razonable los ins-
trumentos mantenidos hasta su vencimiento que no sean
instrumentos financieros derivados;

b) excluir de la valoración por su valor razonable los prØs-
tamos y anticipos generados no mantenidos con fines de
negociación;

c) limitar la valoración por el valor razonable a los instru-
mentos mantenidos con fines de negociación. En la apli-
cación de esta limitación, se considerarÆ que todos los
instrumentos financieros derivados se mantienen con fi-
nes de negociación;

d) excluir los contratos sobre materias primas cuyo propó-
sito inicial fuera satisfacer las necesidades previstas de
compra o uso de la materia prima por parte de la so-
ciedad y cuya liquidación se prevea mediante la entrega
de la materia prima.

Artículo 42 ter

1. El valor razonable contemplado en el artículo 42 bis
se determinarÆ con referencia a:

a) un valor de mercado, en el caso de aquellos elementos
para los que pueda delimitarse fÆcilmente un mercado
fiable. Cuando no pueda determinarse con facilidad un
valor de mercado para un elemento, pero sí para sus
componentes, el valor de mercado de dicho elemento
podrÆ inferirse del de sus componentes; o bien

b) el valor obtenido mediante la aplicación de modelos o
tØcnicas de valoración reconocidos, en el caso de aque-
llos elementos para los que no pueda delimitarse fÆcil-
mente un mercado fiable. Los modelos o tØcnicas de
valoración utilizados deberÆn proporcionar una aproxi-
mación razonable al valor de mercado.

2. Aquellos elementos que no puedan valorarse de ma-
nera fiable y exenta de error o sesgo significativos mediante
los mØtodos contemplados en las letras a) y b) del apartado
1 no podrÆn valorarse por su valor razonable, sino que
deberÆn valorarse con arreglo a lo previsto en los artículos
34 a 42.

Artículo 42 quater

1. No obstante lo dispuesto en el inciso aa) de la letra c)
del apartado 1) del artículo 31, cuando un elemento del
balance se haya valorado por su valor razonable con arreglo
al apartado 1 del artículo 42 bis, toda variación del valor
razonable de dicho elemento deberÆ consignarse en la
cuenta de pØrdidas y ganancias a fin de determinar los
beneficios o pØrdidas del ejercicio.

2. Los Estados miembros podrÆn autorizar o imponer
que los beneficios o pØrdidas sobre un instrumento finan-
ciero no mantenido con fines de negociación se reconozcan
directamente en el neto patrimonial, en una reserva por
valor razonable. En la medida en que se realicen efectiva-
mente, los beneficios o pØrdidas sobre los instrumentos de
este tipo que se hayan reconocido en el neto patrimonial
deberÆn retirarse de la reserva por valor razonable. Los
Estados miembros podrÆn establecer normas que regulen
el uso de la citada reserva.

3. No obstante lo dispuesto en el apartado 1, las varia-
ciones del valor razonable de los elementos valorados con
arreglo al artículo 42 ter no deberÆn incluirse en la cuenta
de pØrdidas y ganancias a fin de determinar los beneficios o
pØrdidas del ejercicio, sino que deberÆn consignarse direc-
tamente en la reserva por valor razonable, cuando:

a) dichos elementos se contabilicen como instrumentos de
cobertura con arreglo a un sistema de contabilidad de
operaciones de cobertura que permita no mostrar en la
cuenta de pØrdidas y ganancias tales variaciones de valor,
o

b) tales variaciones de valor se deban a una diferencia de
cambio resultante de una partida monetaria que forme
parte de la inversión neta de una sociedad en una em-
presa extranjera dependiente.
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4. La reserva por valor razonable contemplada en el
apartado 3 deberÆ reducirse en la medida en que los im-
portes consignados en la misma dejen de ser necesarios
para la aplicación de los mØtodos de valoración en los casos
previstos en las letras a) y b) de dicho apartado. Los Estados
miembros podrÆn establecer normas que regulen el uso de
la citada reserva.»

2) Se aæaden los siguientes artículos 43 bis, 43 ter y 43 quater:

«Artículo 43 bis

En caso de que se haya aplicado la valoración por el valor
razonable de conformidad con el artículo 42 bis, deberÆn
indicarse en la memoria, al menos, los siguientes extremos:

a) elementos del balance que se hayan contabilizado por su
valor razonable;

b) en caso de que los valores razonables se hayan determi-
nado con arreglo a lo dispuesto en la letra b) del apar-
tado 1 del artículo 42 ter, las hipótesis significativas en
que se basan los modelos y tØcnicas de valoración;

c) el valor razonable y los beneficios o pØrdidas reconoci-
dos directamente en la cuenta de pØrdidas y ganancias y
en la reserva por valor razonable contemplada en el
apartado 3 del artículo 42 quater, por categoría de ele-
mentos contabilizados al valor razonable;

d) con respecto a la reserva por valor razonable prevista en
el apartado 2 del artículo 42 quater y en el apartado 3
del artículo 42 quater, un cuadro en el que figuren por
separado:

i) el importe de la reserva al comienzo del ejercicio;

ii) las diferencias consignadas en la reserva durante el
ejercicio;

iii) los importes traspasos de la reserva durante el ejer-
cicio y la naturaleza de tales traspasos;

iv) el importe de la reserva al final del ejercicio.

e) con respecto a cada categoría de instrumentos financie-
ros derivados, información sobre el alcance y la natura-
leza de los instrumentos financieros derivados, y sobre
aquellos tØrminos y condiciones importantes que puedan
afectar al importe, el calendario y la certidumbre de los
futuros flujos de caja.

Artículo 43 ter

Cuando se permita a una sociedad hacer uso de la valora-
ción por el valor razonable con arreglo al apartado 1 del
artículo 42 bis, pero Østa decida no hacerlo, deberÆ publi-
carse, en relación con cada categoría de instrumentos finan-
cieros derivados:

a) información sobre el alcance y la naturaleza de los ins-
trumentos financieros derivados, y sobre aquellos tØrmi-
nos y condiciones importantes que puedan afectar al
importe, el calendario y la certidumbre de los futuros
flujos de caja;

b) el valor razonable de los instrumentos financieros deri-
vados.

Artículo 43 quater

Cuando no se haya aplicado la valoración por el valor
razonable de conformidad con el apartado 1 del artículo
42 bis y cuando una sociedad no haya optado por efectuar
correcciones de valor respecto de una inmovilización finan-
ciera, segœn lo previsto en el inciso aa) de la letra c) del
apartado 1 del artículo 35, y mantenga por tanto en libros
dicha inmovilización financiera por un importe superior a
su valor razonable, deberÆ publicar:

a) el valor contable y el valor razonable de los distintos
activos, de forma individual u oportunamente agrupados;
y

b) los motivos por los que no se ha reducido el valor
contable, y la naturaleza de las evidencias en que se
basa el convencimiento de que se recuperarÆ dicho va-
lor.»

3) Se aæade el siguiente Artículo 46 bis:

«Artículo 46 bis

Se haya hecho uso o no de la valoración por el valor
razonable prevista en la Sección 7 bis, el informe de gestión
deberÆ contener indicaciones sobre:

a) los objetivos y estrategias de gestión del riesgo financiero
de la sociedad en lo que respecta a su uso de instrumen-
tos financieros, y la manera en que estÆ previsto alcanzar
tales objetivos y desarrollar tales estrategias y

b) la exposición de la sociedad al riesgo de precio, riesgo de
crØdito, riesgo de liquidez, riesgo de contraparte, riesgo
de flujo de caja y riesgo de acontecimientos futuros en
relación con su uso de instrumentos financieros.»

4) Se aæade el siguiente Artículo 52 bis:

«Artículo 52 bis

El Parlamento Europeo y el Consejo, de conformidad con el
procedimiento establecido en el artículo 241 del Tratado,
previa propuesta de la Comisión, y en el plazo de tres
aæos despuØs de la adopción de la presente Directiva, exa-
minarÆn y, si fuera necesario, modificarÆn los artículos
42 bis, 42 ter, 42 quater, 43 bis, 43 ter, 43 quater y 46 bis
de la Directiva 78/660/CEE a la luz de la experiencia ad-
quirida en la aplicación de estos artículos y teniendo en
cuenta la evolución internacional en materia de contabili-
dad.»

Artículo 2

La Directiva 83/349/CEE se modifica como sigue:

1) Se aæaden los siguientes artículos 34 bis, 34 ter y 34 quater:

«Artículo 34 bis

Si se aplica la valoración por el valor razonable prevista de
conformidad con el apartado 1 del artículo 42 bis de la
Directiva 78/660/CEE, deberÆn indicarse en la memoria de
las cuentas consolidadas, al menos, los siguiente extremos:

a) elementos del balance consolidado que se hayan conta-
bilizado por su valor razonable;
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b) en caso de que los valores razonables se hayan determi-
nado con arreglo a lo dispuesto en la letra b) del apar-
tado 1 del artículo 42 ter de la Directiva 78/660/CEE, las
hipótesis significativas en que se basan los modelos y
tØcnicas de valoración;

c) el valor razonable y los beneficios o pØrdidas reconoci-
dos directamente en la cuenta de pØrdidas y ganancias y
en la reserva por valor razonable contemplada en el
apartado 3 del artículo 42 quater de la Directiva
78/660/CEE, por categoría de elementos contabilizados
al valor razonable;

d) con respecto a la reserva por valor razonable prevista en
el apartado 2 del artículo 42 quater y en el apartado 3
del artículo 42 quater de la Directiva 78/660/CEE, un
cuadro en el que figuren por separado:

i) el importe de la reserva al comienzo del ejercicio;

ii) las diferencias consignadas en la reserva durante el
ejercicio;

iii) los importes transferidos de la reserva durante el
ejercicio y la naturaleza de tales transferencias;

iv) el importe de la reserva al final del ejercicio.

e) con respecto a cada categoría de instrumentos financie-
ros derivados, información sobre el alcance y la natura-
leza de los instrumentos financieros derivados, y sobre
aquellos tØrminos y condiciones importantes que puedan
afectar al importe, el calendario y la certidumbre de los
futuros flujos de caja.

Artículo 34 ter

Cuando se permita a una sociedad hacer uso de la valora-
ción por el valor razonable con arreglo al apartado 1 del
artículo 42 bis, pero Østa decida no hacerlo, deberÆ publi-
carse, en relación con cada categoría de instrumentos finan-
cieros derivados:

a) información sobre el alcance y la naturaleza de los ins-
trumentos financieros derivados, y sobre aquellos tØrmi-
nos y condiciones importantes que puedan afectar al
importe, el calendario y la seguridad de los futuros flujos
de caja;

b) el valor razonable de los instrumentos financieros deri-
vados.

Artículo 34 quater

Cuando una empresa comprendida en la consolidación no
haya aplicado la valoración por el valor razonable de con-
formidad con el apartado 1 del artículo 42 bis de la Direc-
tiva 78/660/CEE y no haya efectuado correcciones de valor
respecto de una inmovilización financiera, segœn lo previsto
en el inciso aa) de la letra c) del apartado 1 del artículo 35
de la Directiva 78/660/CEE, y mantenga por tanto en libros
dicha inmovilización financiera por un importe superior a
su valor razonable, la memoria de las cuentas consolidadas
deberÆ indicar:

a) el valor contable y el valor razonable de los distintos
activos, de forma individual u oportunamente agrupados
y

b) los motivos por los que no se ha reducido el valor
contable, y la naturaleza de la evidencia en que se basa
el convencimiento de que se recuperarÆ dicho valor.»

2) Se aæade el siguiente Artículo 36 bis:

«Artículo 36 bis

Se haya hecho uso o no de la valoración por el valor
razonable prevista en la Sección 7 bis de la Directiva
78/660/CEE, el informe de gestión consolidado deberÆ con-
tener indicaciones sobre:

a) los objetivos de la empresa en lo que respecta a la ges-
tión del riesgo financiero, y la manera en que estÆ pre-
visto alcanzar tales objetivos mediante el uso de instru-
mentos financieros;

b) la exposición de la sociedad al riesgo de precio, riesgo de
crØdito, riesgo de liquidez, riesgo de contraparte, riesgo
de flujo de caja y riesgo de acontecimientos futuros en
relación con su uso de instrumentos financieros.»

3) Se aæade el siguiente Artículo 48:

«Artículo 48

El Parlamento y el Consejo, de conformidad con el proce-
dimiento establecido en el artículo 251 del Tratado, a pro-
puesta de la Comisión y en un plazo de tres aæos a partir de
la fecha de adopción de la presente Directiva, examinarÆn y,
en su caso, modificarÆn los artículos 34 bis, 34 ter, 34 quater
y 36 bis a la luz de la experiencia adquirida en la aplicación
de dichos artículos y de la evolución que se registre a nivel
internacional en materia de contabilidad.»

Artículo 3

1. Los Estados miembros pondrÆn en vigor las disposiciones
legales, reglamentarias y administrativas necesarias para adap-
tarse a la presente Directiva antes del . . . InformarÆn de ello
inmediatamente a la Comisión.

Cuando los Estados miembros adopten dichas disposiciones,
Østas harÆn referencia a la presente Directiva o irÆn acompaæa-
das de tal referencia en su publicación oficial. Los Estados
miembros establecerÆn las modalidades de la mencionada refe-
rencia.

2. Los Estados miembros comunicarÆn a la Comisión las
disposiciones bÆsicas de Derecho interno que adopten en el
Æmbito regulado por la presente Directiva.

Artículo 4

La presente Directiva entrarÆ en vigor el día vigØsimo posterior
a su publicación en el Diario Oficial de las Comunidades Europeas.

Artículo 5

Los destinatarios de la presente Directiva serÆn los Estados
miembros.
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