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Indicadores de Calidad y Verificabilidad Aplicables a Ios
Modelos de la Informacion Contable Proyectada o Prospectiva

1.1 RESUMEN

El plan de trabajo tiene como objetivos principales establecer una Politica
de Compras- Piblicas Sustentables en la Repiiblica de Argentina, y contribuir en s
Durante el siglo veinte se produjo una aceleracion sin precedentes en la historia de
la humanidad en la evoluciéon demografica, cientifica, tecnoldgica y econdmica,
consolidando un proceso iniciado en los siglos dieciocho y diecinueve.

"En el mundo de los negocios, el notable desarrollo de las
comunicaciones, el transporte, €l comercio internacional, la tecnologia de la
_informacion, los mercados financieros y de capitales, han determinado una notable
dinamica y flexibilidad de los modos organizativos y de las estructuras societarias
conformandose grupos econémicos a escala nacional y global.

La dinadmica competitiva (mayor cahdad menor costo, menor tiempo), se
retroalimenta con la internacionalizacién del comercio y las finanzas ¢n una
sociedad mundializada, que exige un equilibrio entre la visién global yla respuesta
a las necesidades locales.

Es en este marco de referencia que las Combinaciones de Negocios se
transforman en cuestion cotidiana para las grandes, medianas y aun pequefias
organizaciones.

El presente trabajo se propone como Ob_]ethO abordar las 51gu1cntcs
cuestiones consideradas relevantes:
¢ Conceptualizacion;
Valuacidn;
Auditoria de Compra (Due Diligence);
Empleo de Informacidn Prospectiva y su Modelizacién.

Las combinaciones de negocios requieren de una ingenieria financiera
especial, donde resulta imprescindible analizar las consecuencias mas probables de
la situacion econémica y financiera que determinara el nuevo esquema operacional
y societario. La nueva realidad consecuencia de la combinacién, tendra
caracteristicas distintivas, siendo necesario abordarla de manera especifica.

El nuevo escenario probable futuro debera ser representado mediante

13
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mformes prospccnvos siempre que sean una”consecuencia de haber tomado los
- aspectos mas relevames y permltan sen31blhzar las variables ante p051bles :
cambxos )

1. 2 COMBINACIONES DE NEGOCIOS

; - . N :
U T Las formas tlplcas de las combmac1ones de negocios son:
' . e Laadquisicion de'empresas, mediante la cual una sociedad adquiere en
- forma' directa 0. indirecta el. control - (més del 50%. de las tenencias
o " 'necesarias para forma; ‘la" voluntad social)-o la participacién (tenencia ’
-z .+ -suficiente para influir sobre las toma de decisiones), de otra sociedad; o ,
. La fusion de empresas, mediante la“cual -la adquisicién precede a la
*.absorcion dela sociedad adquirida por parte de la sociedad adquiriente
(fusién ‘por- absorcién) o bien la fusién propiamente dicha, por la cual se
~ crea una nueva sociedad que-continuara a las somedades adquirente -y
. adqumda que desaparecen

: La decision -de reahzar una’ fusmn o una adqu131c1on es -de t]po'
" econdmico. Espe01ﬁcamente consiste en una decisidn de inversién, entendiéndose
" como tal, la asignacion de recursos con la esperanza de obtener ingresos futuros
» - que permitan recuperar los fondos invertidos'y lograr un cierto beneficio. Una
- . fusién, o.una adquisicién es exitosa si el Precio de compra es inferior al valor
-actual (VA) del flujo de efectivo (FE) marginal asociado a la operacion: En este
caso, la decisién de inversién crea valor para los accionistas y. puedé ser
-«cons1derada cx1tosa de lo contrario destruye valory es cons1derada un, fracaso

Las fusiones y adqu151cmnes estan- mot1vadas en alcanzar dlferentes
ob]etlvos que, definen a dos distintos tipos de compradores: - ~ :
e Compradores Estratégicos: desarrollan-sus actividades en.una industria
. - determiriada y tratan de permanecer'en élla y consolidarse en el mercado.
o Compradores Financieros o Capital de Inversién: adquieren empresas con
©-.- 1+ el objetivo dé incremientar su valor y-luego venderlas a un precio superior.
PR ..+ "En estas_operaciones -es fundamental antes de realizar la compra saber
I Tt c6mo se puede salir del negocm principal dlferencm con los compradores ’
Co T estrateglcos BRI N -

L o U Ambos ObjetIVOS, tlenen ‘en comun la necesxdad de agregar valor ala
B Jempresa adqumda Esto -ocurre cuando “el- valor del mercado resultante de la
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combinacién es mayor que el valor de las sociedades independientemente
consideradas. Cuando el resultado es superior a la suma de las partes, se ha
producido un efecto sinérgico. Las fusiones y combinaciones de empresas. tienen
potencial para eliminar la competencm entre ellas creando ohgopohos o
monopolios. -

Los motivos especificos que determinan la concrecion dedembinaciones
* de Negocios son, entre otros:

+ Integracién Horizontal (Economia de Escala);

« Integracién Vertical;

+ Diversificaciéon Geografica;

+  Ventas Complementarias;

+ Eliminacién de ineficiencias.

La NIIF Nro 3, sefiala: “Una combinacion de negocios es una transaccion
u otro evento en ¢l cual un adquirente obtiene el control de uno o mas negocios”.

El resultado de casi todas las combinaciones de negocios es que una
entidad, la adquirente, obtiene el control de uno o mas negocios distintos, las
entidades adquiridas. .

Puede suponer el establecimiento de una nueva entidad que controle la
entidades combinadas o los activos netos cedidos, o bien la reestructuracnon de una
o mas de las entidades que se combinan.

El Método de Contabilizacién previsto en la NIIF Nro. 3 se basa en la
aplicacién del método de adquisicion, desde la perspectiva de la entidad que se
identifica como entidad adquirente.

La adquirente 'compraré los activos netos y reconocerd los activos
adquiridos, los pasivos y pasivos contingentes asumidos, incluyendo aqucllos no
reconocidos previamente por la entidad adquirida.

La aplicacién del método de adquisicion supone los siguientes pasos:

* Ildentificacién de la entidad adquirente;

«  Valoracién del costo de la combinacion de negocios; y )

« Distribucidn, en la fecha de adquisicidn, del costo de la combinacidn
de negocios entre los activos adquiridos, los pasivos y pasivos contingentes

15
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< aéumidé_é, la plusyalia (Llave de'Negoéic;). ola ganancia por:la combinac’ién., :

1. 3 VALUACION DE COMBINACIONES DE NEGOCIOS
1.341 VaIuac:on deActlvos . B

. La valuacion'es tanto un arte como una ciencia porque requlere del j juicio
del profesional interviniente, Usnalmente se utilizan varios métodos de valuacion .
en diferentes escenarios, obteniéndose distintas valuaciones del activo objetivo en
funcién del método empleado y el escenario elegido. Los métodos de valuacién no
son excluyentes entre si; la-utilizaciéon de mas de uno de ellos, permite ofrecer una

" visidn que contemple dlstmtos enfoques B -

- Los estados ﬁnanmeros se- prcparan sobre la base de regulac:ones quc'.
dlctan los organismos de control. . . - :

. Los IFRS Intematlonal Fmancwl Reportmg Standars emmdos por el
IASB Internacional Accounting Standard Board se estan convirtiendo en el juego..

_ de normas adoptados como propios .tanto por los paises desarrollados como los

- pertmentcsaeconomlcos emergentes o

N

La Comumdad Europea ha adoptado en forma obhgatona los IFRS para
las empresas que hacen oferta publica de sus titulos y acciones en bolsas europeas
a pamr del afio 2008, 51endo optatlva la aphcacmn pard ¢l testo de. los emisores.
La Securmcs and Exchange Commlss:on (SEC) ha comenzado el proceso
. de adopcmn de lIas NIIF - IFRS, siendo obligatorio para-las grandes empresas, a
: .pamr del afio- 2014 las medlanas empresas desde 2015 y las PyMEs desde 2016,

i : En Argentma ]a Federacmn Argentma del Consejo Profesmnal de
“Ciencias Econ6micas y la Comisién Nacional de Valores han solo -aplicado los
IFRS en forma obligatoria para las sociedades .comprendidas en el régimen,de
oferta publica de sus titulos y acciones-para los ejercicios que-se inician 4 partir del

1 de enero de 2012. La aphcacmn es optativa para el resto de los emisores, a pamr v

de e_]ercw]os que se inician el 1 de enero de 201 1

 16
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Estos procesos destinados a la adopcién de normas permitirn, establecer

. politicas contables dirigidas a satisfacer los requerimientos que plantean los

organismos de regulam()n y facilitanlos procesos de consolldamén de los estados
financieros de los negocios que se combinan. .

Las Combinacién de Negocios imponen la aphcacxon de un enfoque
diferente al destinado a la emision de Estados Financieros de GJCICICIO

El Valor Razonable es “El impotte por el cual podria ser intercambiado
un activo, o cancelado un pasivo, entre partes interesadas y debidamente
informadas, en una transaccion realizada en condiciones de independencia mutua”.

Valor Razonable es el precio que sera recibido al vender un activo, o
pagado para cancelar o transferir un pasivo en el mercado mas ventajoso en la
fecha de medicién (un precio de salida), ya que el.precio es directamente
observable o estimado utilizando una técnica de valoracion.

En ausencia de un mercado observable para’ proporcionar informacién

- sobre los precios, la entidad tendra en cuenta las caracteristicas de los participantes
del mercado que realizarian una transaccion para el activo o pasivo.

El empleo del Valor Razonable en los NIIF para la preparacion de
estados financieros no es generalizado y su utilizacion esta acotada a un conjunto
de situaciones especificas.

En el marco de las NIIF, la adopcion del Valor Razonable es el criterio
basico, en la contabilizacién de Reporting de Combinaciones de Negocios, siendo
asimismo determinantes para establecer el valor de activos y pasivos necesario
para orientar el célculo del precio que las partes acuerden

En materia de valuacién cuando los neg’ocios se ‘combinan los activos
deben ser medidos a Valor Razonable, la forma de calculo reconoce
prioritariaménte el valor que se obtiene por su venta o. su. utilizacién para los
activos. Alcanzar este objetivo exige verificar algunas cuestiones que pueden
influir en la determinacién del Valor Razonable tales como:

*  Activos sobrevaluados. Revaltios técnicos.
* Activos mal amortizados.

17
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¢ Activacién resultados financieros. )
+ Obsolescencia Tecnologia. N
+ Sobredimensionamiento de planta;

+ Falta de mantenimiento y repuestos.

« Existencia de gravamenes.

+ Impedimentos para ampliaciones.

« Know-how y/o tecnologia absoluta.

¢ - Medidas de seguridad industrial.

» Inadecuada Cobertura de Seguros.

El siguiente cuadro resume lo analizado.

Ubicacién | . i
Pasado ., Presente ——» -~ Futuro Objeto
Temporal :
Enfoque
Valor Entrada Valor Salida -
Conceptual
Valor Actual
Costo Costo Valor Neto : Estados
Técnicade |- ; L . Neto . B
Historico | Reposicién | Realizacion - Financieros
Medicién ' Descontado
Primaria Combinaciones
‘ Valor Razonable .
Negocios

1.3.2 Valuacmn de Pasuvos Identlflcacmn de Contmgenclas

Los pasivos deberan ser valuados a su Valor Razonable de cancelacmn
Las normas contables que se refieren al tratamiento de las contingencias
‘establecen que las favorables solo se reconoceran en los casos de la aplicacién de

‘ 1mpuestos dlferldos

En tanto las contmgenc1as desfavorables se reconoceran cuando:
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e - Deriven de una situacién o circunstancia existentes a la fecha de los
estados financieros;
* Sea probable que tales efectos se materialicen a la fecha de los estados
financieros; )
* - Sea posible de cuantificar. .
Algunos de los casos que podemos identificar en el proceso de analisis de
las contingencias pueden ser:
Dificultades financieras significativas; -
Dificultades / restricciones para reestructurar pasivos;
Desaparicion de un mercado activo perdida de clientes;
Incumplimiento de clausulas contractuales;
Incobrabilidad de clientes;
. Deudas fiscales no reconocidas;
Omisién de pasivos e intereses; X
Incumplimiento del pago -de Impuestos y/o. y uso de los planes de
facilidades.
Fallas de calidad;
¢  Reclamos de clientes.

1.3.3 Valor del Negocio o Sociedad

La valoracién de un Negocio o Sociedad objeto de una Combinacién de
Negocios resultara de la diferencia neta entre la valuacién asignada a sus activos,
respecto de la definida para sus pasivos, adoptando Valores Razonables, tal como
se analizara en los apartados 3.1. y 3.2., precedentes.

Mediante el procedimiento Due Dzllgence se valtian Ios activos y pasivos
a sus valores razonables con el objeto de establecer un valor de referencia, a una
fecha dada, que sirva de base para una negociacion. El precio final se determinara
considerando clementos tales como antigiiedad de’la compailia, participaciéon de
mercado, ubicacion potencial de generar utilidades, etc.

Es importante resaltar que un enfoque de Due Diligence difiere
sustancialmente del enfoque de Empresa en Marcha basado en la presuncion de
que el Negocio o Empresa esta en capacidad de operar de forma indefinida por lo
que sus activos y pasivos se realizaran en el transcurso del tiempo..
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SO Este valor que hemos denominado Valor Razonable (VR) . muy
probablemente diferira del Valor de leros (VL), por las razones ya analizadas en
cel presente trabajo.? o . S -

En 1a hipétesis de concretarse la operacién que determina la existencia de-
“'una Combinacién de Negocios, cabe plantear cuales seran las alternativas para el -
tratamiento dé¢ la diferencia entre el Valor de- LiBros'Registrado de los activos y
. pasivos del Negocw 0 Socmdad ob]eto de la operac1on y el Valor Razonable
Determinado: - !

a) Cuando el Valor Razonable fuese mferlor al Valor de leros se debera -
reconocer una disminucién del valor-de los activos o son incremento en la~
valuacion.de los pasivos del Negocio o Sociedad'objeto de la operacion;.

b) Cuando el Valor Razonable fuese superior al Valor.-de Libros, debera -
"~ reconocer un mayor valor de los activos o un menor‘valor de los pasivos,
hasta_el limite de lo identificable. En esta. hipétesis, el excedente no-

- identificado. no se reconoceré en los libros del Negocio o Sociedad objeto
de la combinacién, sino en los libros “de la sociedad adqulrente
aplicandose ‘el tratamiento provisto para el concepto el de Plusvalla .
(L]ave de Negoclo) en las NIIF

‘ Lo descrlto se resume en el s1gu1ente cuadro:

Escenario - R ) 'Accl(’)n

. o s D1smmu1r Activos /- Paswos del Negomo of
Valor Razonable < Valor Libros
O Sociedad Adqulrente

Hasa ol Timite de 1o identificable
. . s S ,incromentar Activos / Paslvos del Neg:ooio
Valor Razonablé > Valor Libros | o Sociedad Adquirida »
: ‘_ . o . - |'Reconocer Plusvaha (Va]or Llave) en llbros

.

de la Sociedad Adqulrente

7Valor Razonable = Valor Libroal No Rolevante

T a0
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‘La Plusvalia o Valor Llave surge del diferencial de valor que posee el
Negocio o Sociedad tanto para el vendedor como para .l comprador, cuando
acuerdan una operacidn.

Esta Brecha puede deberse a distintos factores:
+ Diferencias de percepcion o informacion;
+ Distinta capacidad para desarrollar el negocm,
+ Sinergia del adquirente
* Necesidad financiera del vendedor;
"+ Alineacion con objetivos estratégicos del vendedor y/o comprador
»  Otros.

1.3.4 Participacion del Especialista

La participacion interdisciplinaria en los procesos de valuacién de
Negocios o Sociedades, constituyen un requisito que no puede omitirse. Existen
pronunciamientos de organismos de regulacién y control que han adoptado las
Normas Internacionales de. Informacion Financiera (NIIF), siendo la tendencia
utilizar criterios relacionados con los ingresos que se espera obtener de los activos.

La participacion "de especialistas en las ramas de actividad de los
negocios que se combinan contribuye a un calculo mas satisfactorio del Valor
Razonable que deba asignarse a los activos objeto de la combinacion,

El auditor debera requerir informes de especia]istas tales como aquellos
que provienen de la ingenieria industrial, la ingenieria de la valuacnon las ciencias
~ actuariales, las tasaciones de mmuebles etc.

14 LA AUDITORIA DE COMPRA (DUE DILIGENCE)

1.4.1 Concepto. Importancia

Realizar una razonable valuacion de empresas depende en gran medida
de la confiabilidad de la informacién econémico financiera disponible, los Estados -
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- la informacién econémico financiera inexacta puede ‘inducir a error, en’
consecuencia el potencial comprador suele contratar una Auditora de Compra para
evaluar la informacién provista por el vendedor : N

Due Diligence (debida .diligencia): (Merriam-Webster),  “La
investigacion y el andlisis de una empresa  u organizacién que se realiza en
preparacién de una transaccion- comermal (como ‘una fusién corporativa o la

+ compra de valores) .

La~ Auditoria- de -Compra- (Due Diligence) estd destinada a’ satisfacer

primariamente las necesidades de un comprador de una'compafiia o de los 'socios_ )
. (accionistas) de las empresas que se fusionan. Se trata de un servicio de
L 1nvest1gac1on analisis y cuantificacién de la situacién econémica financiera y
“patrimonial, basada en informacién - financiera,” contable, ~ comercial y
orgamzac1ona1 con el objetivo'de contribuir a determinar el- valor ‘de los negoc1os

: 0 sociedades objeto de una opcramén de compra o fuslon - }, ‘

. Part101par actlvameme en los | procesos de evaluac1on de negoc1os que se
combinan, constituye: una-tarea mterdxsclplmarla fiecesaria para efitir opinion
sobre la calidad- de los. Informes Contables que sirven de base para la deﬁmcmn
del precio de la operacmn

- Aun cuando es una practlca comun que el comprador potenmal lleve a

cabo un Due’ Dlhgence sobreel Negocm 0 Sociedad objeto, los propietarios “de -

esta identificaran situaciones que pudieran aféctar la transaccién. En consécuencia;

“un Due Diligence puede ser requerido tanto por cl comprador potenma] -como. por

el Negocio.o Socledad objetlvo ) .

. Para rcahzar un Due D111gence és necesarm mdagar e mvest1gar sobre
" cada una de las ‘cuestiones clave que sirven-de base al proceso de negomacmn :

“entre compradores y. vendedores

ot

S1.42 lhgumbencia P‘fpfesio'nal d_el Cdntaddr-Pt’Jblicd“' B

“En el caso" de Fusmnes y Adqulsxclones de empresas 'si blen la Audltorla o

~'de Compra rev1ste interés para todas las partes ‘iftervinientes 1a parte compradora »
-necesna conocer al detalle el estado de situacion de la empresa a adqumr Ei
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objetivo primario de una Auditoria de Compra o Due Diligence,  consiste en
permitir valuar los activos y pasivos de la compaiiia objetivo, investigando los
aspectds significativos de su pasado, presente y futuro predecible. -

La Auditoria de Compra permite evaluar la vigencia de la condicion de

. empresa en marcha, valuar los activos y pasivos, evaluar cuestiones legales como

contratos y estatutos, comprobar el cumplimiento de la legislacion vigente,

verificar las marcas registradas y otros activos intangibles, determinar los riesgos
contingentes del negocio, juicios actuales y potericiales, pasivos ocultos, etc.

También evaluar activos intangibles como el capital humano, el
conocimiento, la cultura de las empresas, capacidad de liderazgo, etc.

Producto de la realizacion del trabajo, se realiza un informe con
comentarios y observaciones que servird como base para la negociacion del
acuerdo final en temas como potenmales riesgos contingentes, clausulas de
garantias, etc.

Un Due Diligence constituye una investigacién y analisis de las
actividades financieras operativas de un Negocio o Empresa objeto de una posible
operacidn que resultare en un cambio de la propiedad. Los analisis cubren aspectos
financieros, operativos, informacién financiera histérica y prospectiva a corto y
niediano plazo.

En este sentido, se evaluarian las presunciones utilizadas para preparar
dicha informacidn financiera, su metodologia, la consistencia con el rendimiento
anterior y los asuntos correspondientes’ a su - presentacion y exactitud. Los
objetivos y'alcances del andlisis estan orientados a satisfacer principalmente, las
necesidades e intereses del potencial comprador.

Las cuestiones investigadas se relacionan generalmente con: aspectos
economicos, financieros y contables, estimacion de pasivos laborales, tributarios,
seguridad y la confiabilidad de los-sistemas de informacién y aspectos-legales. La
revision tiene como objetivo fundamental  establecer .la existencia de
contingencias, internas o externas, con consecuencias financieras y operativas que
de alguna manera pudieran modificar u obstaculizar la negociacién, o 1nc1d1r
negativamente en la operacién futura.
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: _La tarea 1nterdlsc1plmar1a que debe realizarse | para llevar a cabo 4in Due
Dlhgence obliga- al- auditor integrar a su equipo a especialistas que puedan
determmar la capacrdad tecnologlca resu]tante de la combinacién dé negocw

; La evaluacién del Capital Humano existente, constituye también un
aspecto destacado a la hora de comprobar el buen funcionamiento del negocio, la
-~experiencia acumulada ¥ :el. conocimiento técnico .y profeswnal puede estar

'vmculado con la tecnologia dlspomble

EI audltor debera contar con el aporte de otros profesionales para
establecer los alcances de los compromisos y obhgacmnes que se deriven de
" cuestiones. contractuales. ‘Para -esta- area dé investigacion : sé ' requiere: de.un
espec:allsta en el campo del Dérecho, con conocimiento en la rama de dctividad de .
-los negocios que se combinan, cuya -misién .seré. la emision de.un- dlctamen
fundado con el fin de evaluar los efectos que pueden derlvarse de los aspectos ]
contractuales Lol e s A% . o

Asesona en Va]oracmn de Activos. Se trafa de una act1v1dad donde los; S

"expertosen valuacién de activos pueden calcular el valor técnico, que se puede.
- asignar-a los bienes que se encuentran 1dent1ﬁcados como planta y- equ1p0 y que
© estan destmados ala producc1on T . __~ .
) La realnzacxon de un Due Dlhgence 0 Audltona de Compra consntuye :
- . servicio inchiido en el amblto de 1ncumbenc1a de la profesmn de Contador
Pubhco R . o T .

La expenenc1a profesmnal del audltor ¥y el conoc1m1ento que posea sobre o

el sector y las: empresas que lo integran constltuye una ventaja ‘competitiva para -
. alcanzar los objetivos del estidio y puede aportar los fundamentos necesarlos para
emmr su’ opmlon profesxonal . B

Cada una de'las etapas que abarca una Audltona de Compra déstinada a
- evaluar el Negocio o ‘Sociedad se combina, exige.un nivel de dcsagrcgacxon'
relac1onado con el negocw que se pretende 1ntegrar . Boe

o . o

La busqueda de estandares o md]cadores del sector, puede tamblen surgir .-

"de informes que’ brindan _entidades - empresana]es y asomacmnes profesnonales
vmcu]adas con la actividad. : : :

n
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1.4.3 Cuestiones Claves
 a) Organizacién.

Para M. Kriguer (2001), “Una organizacion es ‘el conjunto
interrelacionado de actividades entre dos o mds personas que interactian para
procurar logros de un objetivo comiin, a través de una estructura de roles y
funciones y en una division del trabajo”.

En los procesos de Due Diligence resulta imprescindible conocer la trama
interna de la organizacién y su relacidn con los diferentes actores, del ambiente
externo, identificar fortalezas y reconocer debilidades que constituyen los factores
determinantes de los procesos que permitan alcanzar los objetivos que se propone
la organizacion.

Los nuevos paradigmas organizativos nos llevan a estudiar la figura del
denominado "~ “gobierno corporativo” que, durante la tultima década se ha
convertido en una cuestién recurrente, fundamentalmente como consecuencia de
fraudes empresarios que provocaron el colapso de entes de gran magnitud e interés
publico.

Muchas organizaciones, a la hora de relacionarse, ponen su acento en las
caracteristicas de la estructura organizacional, las politicas y divisiones de
funciones, las regulaciones destinadas a evaluar los efectos de las decisiones
estratégicas, la administracion de riesgos, la calidad de los reportes informaticos,
la necesidad de evaluar la infraestructura tecnoldgica disponible para mejorar los
desarrollos del negocio, y otros elementos que es necesario indagar en los procesos
de una auditoria de compra.

b) Marco Regulatorio.
Las normas destinadas a regular las actividades que realizan las
orgamzacnones constituyen una variable de fundamental 1mportanc1a para la

concrecion exitosa de los anOClOS

La sola enumeracion de algunas cuestiones, que suelen abordar las
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c). Particiliécién en el Mercado

normativas de regulacwn nos 11ustra adccuadamente sobre los temas que deberan
analizarse. . -
-~ Defensa qlel Consumidor, .
'+ Defensa de la Competencia.
*. Proteccién del Medio Ambiente.
-+ Importacién y exportacion.
.+ . Regulacién de Precios. .
* - Regulaciones Laborales, " -

"Por otra parte, la-tarea del -auditor logrard mejores evidencias si las’
.entidades que pretenden rela(:lonarse cuentan con estudlos e mvestlgacxones de
mercado

: Los segmentos de ercados 'y sus caracteristicas operanvas “seran
dlferemes segin el tipo de empresa. Asx por ejemplo, una empresa que’fabrica y
comermahza centrara su estudxo en la forma de canahzar su produccién. -

La formas de dlsmbucwn de los productos que fabrlcan y comermahzan

las entidades que se combinan representa una referencia necesaria para determinar

el orlgen de los ingresos provenientes de la actividad prmc1pal E es Es por ello
“que resulta necesario analizar 10s signientes temas ‘
Canales de distribucién
B ;  Distribucién exclisiva’ .
. Venta a mayoristas o mmonstas S
Venta directa al consumldor ~"

d) Marco Desempeno de la Dlrecclén y la Alta Gerencla.

La mtegraclon de capnales de inversién para &l desarrollo de’ grandes
~negocios - corporativos, la formacién de fondos de inversién. que adquieren.

. negocws en marcha para potenciar sus resultados de inversién y el desarrollo de

. grupos _econémicos, , medianté, las combmaclones de empresas nacionales o,
. transnacionales, hace necesario contar con herramlcntas ‘funcionales que faciliten
la gestlon Yy garanticen el comrol

El'gobierﬁo corporativo, ‘altamente cuestionado en esta Gltima década, se”
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sometié a un proceso de transformacién. Hoy existen directrices para guiar las
acciones de las gerencias superiores en las grandes corporaciones de forma tal que
se puedan mejorar los aspectos vinculados con la transparencia en la gestion y el
control. )

Estos nuevos modelos eémpresariales demandan la formacion de técnicos
que sean capaces de atender una demanda creciente de negocios globalizados. El
nacimiento de grandes corporaciones organizaciones que demandan funcionarios
capaces de gobernarlas operando en diferentes partes del mundo, desarrollando
planes estratégicos en forma global, . atendiendo a los requerimientos y
peculiaridades locales, eficiente y éticamente.

La creciente evolucion de los mercados de capitales en el mundo,
signados por los procesos de globalizacion econdmica, ha originado la presencia
de proyectos de inversion, donde la empresa se ha convertido en un medio para la
inversion y- tiene como fin principal lograr resultados, sin tener en cuenta el
desarrollo del pais o de la region. El capital se invierte para centrar sus objetivos
en la obtencion de los maximos resultados, destinados a satisfacer los deseos de
los accionistas y los funcionarios que gerencian el proyecto y que cobran sus
sueldos en relacion con los resultados obtenidos por el negocio en explotacion.

Esta forma de desarrollar las combinaciones empresarias es fuertemente
cuestionada por amplios sectores de la sociedad. No solo se estan editando
manuales de comportamiento ético, sino que también comenzd a desarrollarse un
mercado destinado a captar a los inversores éticos que solo estan dispuestos a
invertir en aquellas empresas que se caracterizan por privilegiar la proteccién del
medio ambiente y presentar los balances sociales, que muestran las acciones
destinadas a atender las demandas sociales.

En el Gobierno Corporativo se destaca la figura del “CEO”, Chief
executive officer, que constituye dentro de las organizaciones el gje central para el
manejo de los negocios. Su misién como gerentes de primer nivel lo ubican.como
principal conductor de las actividades que desarrolla la organizacién y, por otra
parte, los accionistas con poder politico delegan en estos funcionarios todas las
acciones de conduccidén y control.

La breve resefia que presentamos en este item de estudio, nos permite
reconocer la importancia que tiene analizar el desempefio de la Alta Gerencia en
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los procesos de Due Dili gence

e) Evaluaclones Impacto Medloamblental =
" En Ios procesos de combmacwn de negocios para aquellas entldades que
" estdn alcanzadas por las regulaciones medioambientales, deberd realizarse un
estudlo que permlta determinar los alcances y ]os efectos de las normas VIgentes
El tema adqumo notable 1mponan01a en estas Ultimas décadas y hoy
ex1ste una abundante regu]acmn especlﬁca en los paises desarrollados.
- Es lmportante comprobar sila entidad que se combina tiene un sxstema de .
gesnon ambiental aproplado para la empresa que mc]uya

K La captura de datos adecuada y ‘oportuna’ del impacto de’ sus

* . actividades en relacidn con el ambiente, la-salud y la seguridad.

« El ‘establecimiento de- objetivos mesurables y, si’ corresponde,
" objetivos.de mejora del desempefio ambiental, incluyendo revisiones -

'perlodxcas de la relcvancm que mantengan estos ob]etlvos en el .

7 tiempo. :

+  El monitoreo sistematico y la venﬁcacwn del avance concreto hacia
o los ob]etlvos y metas amblenta]es de salud y segundad

. -

La aphcacwn de la ISO 14031, norma para la evaluaclon del desempefio
ambiental, constituye un pardmetro- que sirve.a los fines de’ determmar los
1mpactos que puede llegar. a producir una fuerte regulacmn en esta materla

La tarea como_ audnores ex1ge estidiar el grado de sustentablhdad del
negocio ‘que se. combma es por ello que se requlere obtener mformacxon con-
proycccmn a futuro .

La meta es proteger al posible inversor de pasivos que emeqan despues ’
de la compra y que puedan resultar incluso en -el cierre de las instalaciones
fabriles, en forma temporal o permanente. :

‘ .

Los proccd1m1entos del aud1tor en este sentido se han mcrementado .
Puede llegar a entrevistar a los vecinos del predlo eh caso de que el mismo esté -

abandonado y no se pueda localizar a los duefios u ocupantes anteriores. Con el -
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objetivo de recabar documentacién que respalde lo ocurrido en el pasado, se puede
revisar la historia de la propiedad y su uso:

El objetivo es identificar variables ambientales que seran examinadas en
los entes que se combinan, considerando para ello el marco de la ley, las
regulaciones y las practicas usuales basados en los acuerdos internacionales
relevantes. Los principios objetivos y normas deberan manifestar su compromiso’
por proteger el ambiente, la salud y la seguridad y conducir sus actividades de
manera que contribuyan a objetivos globales de sustentabilidad.

f) Potencial Desempeiio de los Canales de Distribucién.

Se trata de un estudio intimamente ‘vinculado con el objeto social de la
entidad que se combina. En este sentido, para una empresa que se desenvuelve
utilizando diferentes canales de distribucion, es necesario identificar, entre otras,
las siguientes cuestiones:

*  Como Evolucién de las ventas respecto de la evolucidn del sector
econdmico en que actiia la empresa.

+ Coémo obtiene Obtencién de informacién y se mantiene actualizada
permanentemente sobre la accion de sus competidores.

Un andlisis de mercado puede arrojar una informacion valida y suficiente
en la medida en que se hayan aplicado criterios técnicos y estadisticos acorde con
adecuados modelos de estudio.

g) Tecnologiay Capital Humano.

La tecnologia constituye un factor clave para dar origen ‘a nuevas
combinaciones de negocios. Los negocios que se combinan puede ser el resultado
de una mayor capacidad técnica que fortalece los procesos de crecimiento de las
organizaciones que se integran.

"h) Tributacién y Legislacion Laboral.
Los aspectos de regulacion fiscal tienen también un tratamiento particular

para establecer los efectos que pueden derivarse de los procesos de combinacion
de negocios.
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-. - Los alcances de la legxslacmn fiscal constltuyen un amb1to de estud10 ’
"espemﬁco ya que las regulaciones-son -aplicables en cada pais y/o region. Los’
efectos que pueden surgir; como consecuencia de la combmac1on de’ negocio,
deberan ser con51derados a la hora de demdlr los p051bles acuerdos que se reahcen -

i

B  1 4. 4 Conflablhdad del Slstema de Informaclon Contable . .

.-
i .

Todo proceso de comb1nac1on de negocms requlere ‘un estudlo del |
sistema de informacién contable que utilizan los Negocios o Sociedades que van
participar del proceso de integracién pard  respaldar sus operaciones'y reportar los
resultados los problemas de- medicién de ]os actlvos ¥ 10s™ efectos fiscales.
constltuyen matena de estudlo R E- o e .

PR ‘.' ",

El s1stema de mformacwn contable tlenc como func10n baswa brmdar
informacién que permita planificar.la gestion de la organizacién y garantlzar el .
v control de las’ accwnes que ejecutan los responsab]es de conducu la entldad

Los problemas de medlcmn dé Jos actlvos Ly el reconocimiento de los
pasxvos exigen aplicar normas y- procedlmlentos de captacion de hechos -y .
transacciones, reg1strac1ones, analisis, Reporting y: ‘control - acordes con la_

- estructura de los negocxos que se combman - -

"El objetlvo dc la orgamzacmn ysu dlmensmn representan los e]ementos .
- clave para deteriminar la complejidad € importancia del Sistema de Informacién
Contable que unhzan las entidades que se integran. No-obstante, cualquiera sea la’
actividad de la organizacién, el sistéma contable debe garantizar a sus integrantes
la obtencién de informacién util para la planificacion, gestidn y control y, por otra
parte, debe brmdar a los terceros ajenos a la orgamzac1on mformaclon conﬁab]e
sobre la s1tuacmn econémica y ﬁnanc1era .
) "Bl sistema contable se compone de un conJunto de sub51stemas que estén
orientados- a- résponder. a- los requenmlentos de un nimero indeterminado de "
usuarlos y.se c]a51ﬁcan en Sub51stemas de Informacmn de Uso: Intemo Extcmo

- El s1stcma mtegrado de mformacmn contab]e debe, ‘tener la capacxdad de
brmdar informacién oportuna y confiable; ser necesario que guarde una’relacion
con la dimensién organica de la organizacion. En las grandes organizaciones se
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utilizan tecnologias que facilitan los procesos y mejoran los procedimientos para -
asegurar la calidad de los informes que se brindan a los multiples usuarios.

1.4.5 Evaluacién de la Calidad y Utilizacién de los Activos

Para poder evaluar la calidad y utilizacién de los activos, es necesario
identificar las normas que la entidad aplica y que estdn destinadas a mejorar el uso
racional de los recursos disponibles: .

a) El estudio exige abordar temas tales como:

b) Politicas de existencias, punto de pedido, niveles de stock.

¢) Determinacion de productos perecederos, de facil deterioro o siniestro.

d) Productos sujetos a cambio de modas.

e) Largos plazos de rotacion, problemas de ventas, ejemplo: astilleros,
construccidn, etc.

f) Valuacion de productos obsoletos, deteriorados o pasados de moda.

’ g) Normas de seguridad industrial.

h) Productos por encargo (alta especializacion o tecnologia sin mercado
alternativo). )

i) Estacionalidad (baja rotacidn, dificultades de provisién y/o venta).

j)  Productos de lujo o alto confort.

k) - Forestaciones, técnicas de valuacion.

1) Petroleras que incluyen como bienes de cambio sus inversiones en equipos.

m) Compafiias mineras, . técnicas de valuacion, reservas de la explotacton
comprobada.

1.4.6 Rentabilidad del Negocio

La rentabilidad del negocio constituye uno de los elementos que pueden
representar el principal atractivo' que moviliza los procesos-de combinacién de
negocios. Es por ello que los instrumentos que se utilizan para medir la
rentabilidad deben tener un espacio relevante a la hora de definir el precio de la
operacion. Tres aspectos centrales concentran la atencmn del estudlo en esta
materia:

* Analisis de rentabilidad por producto.
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. Analisis de- precio / volumen ! ;
~' Anahsxs de vanabllxdad de costos operanvos Yy gastos '

1.4.7 Calidad de las Ventas= -

Si bien résulta importante -analizar, ademas del volumen, la contribuci6n
marginal y.los costos fijos de cada producto, también serd necesario estudiar la
evoliicion en el tiempo de la utilidad marginal y analizar los desplazamientos del
mix de productos en cuanto a la utilidad marginal que estos aportan ya que pueden
-afectar en gran medlda alas utlhdades fmales de la empresa

1.4.8 Lanz‘amiento de Nuevos Productos
La visién que pretenden desarrollar aque]los emes que se combinan estd
destinada a determinar si'es cohveniente introducir un nuevo producto.y si genera
" utilidades ademés de sus costos fij fjos. proplos dé acuerdo con ¢l volumen de
- unidades que se espera vender,

149 Eliminadién de Produdqu

*El-estudio también . piede avanzar sobre la’ necesidad de eliminar un - B
" producto y para ello la regla es que ¢l precio de venta sea inferior a la suma de los
_ ‘costos vanables mas sus’costos fijos proplos : -

1 4 10 Anal15|s de SenS|b|I|dad y Estac|ona||dad del Capltal de Trabajo

- La sen51b111dad y estacmnahdad del capital de traba]o en las decxslones ‘
“para la mtegracmn de los negocios, afecta directamente las necesidades de fondos,;
la estructura del activo corriente, frente a las formas de financiamiento- y sus
costos financieros; pueden estlmular o desalentar los acuerdos para alcanzar la
.- combinacion de negocms _ :

Tl
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Los procesos de integracion de activos operativos y la distribucion de la
carga de financiamiento son los términos de uma ecuacién que repercute
directamente en los resultados. Evaluar las.variaciones frente a las decisiones en la
planificacion de estrategias de negocios es motivo de estudio para evaluar las
ventajas y desventajas de la integracin.

1.4.11 Evaluacién de Proyeccion Financiera

El nuevo giro que puede tomar el negocio a partir de la combinacién
seguramente no guarda relacién con las proyecciones que habian previsto los
titulares originales de la entidad que es absorbida.

Sin embargo, la proyeccion financiera que se analiza en la negociacion
debe mostrar las previsiones realizadas, ya que, en los procesos de auditoria de
compra, este tipo de informacion fortalece las evidencias para justificar las
condiciones en que se lleva a cabo la negociacion.

Otro aspecto que suele criticarse del método se refiere a la adopcion de
criterios que pueden ser cuestionables ya que, desde el punto de vista practico,
resulta dificil la separacion entre costos fijos y variables debido a la existencia de
‘factores de variabilidad distintos del volumnen de produccién - ventas. .

1.4.12 Evaluacion y Determinacion de Ajustes pro-forma

Los estados financieros que se utilizan en los procesos de combinacién de
negocios y que sirven de base para calcular el precio de la operacidn, suelen
-tomarse como pro-formas, ya que, luego de realizarse la Auditoria de- Compra,
recién se determinan los ajustes que generalmente deben efectuarse.

Los ajustes a los estados financieros pro-forma, cuando se concretan la

operacion, seran utilizados por la entidad adquirente para confeccionar el estado
financiero consolidado.
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1 4. 13 lndlces de Rentablhdad

Los mdxcadores permnen evaluar tres mve]cs de rentablhdad
“.Margen de contribuicién bruto.
+  Porcentaje de ufilidad operativa neta sobre ventas.”
'+ -Porcentaje de utilidad final sobre ventas. .
. El estado de variacién en el margen bruto.nos perrite responder a las
causas que motivaron los cambios en la ganancia bruta de un periodo respecto de
otro, -es decir, variacién de precio de venta y costo; las canndades vendidas y las
.+-: .variaciones conjuntas de precio y cantldad

Algunos usuarios, para evaluar la rentabxhdad del negocio, calculan los
: 51gu1entes indicadores: - . . o . -
~ . '+ "ROE{(Returnon Equxty) i
: . Medlcmn de la Rentabilidad.. .
e Indlces de Medicién de la Rentablhdad

Los resultados como’ componemes de la rentablhdad deben analizarse )
_tanto en termmos ‘absolutos como relativos, para tener én’ claro las causas que lo
: or1g1naron y su 1mpllcanc1a enla. gestlon dela empresa

El ROE se suele denommar “tasa de rentablhdad ﬁnancu:ra porque la
'misma toma’en cuenta los gastos que orlgmo “el pas1v0 en la determmacmn dela
'.gananma fmal w4 L o E . o

1.5 vINEdRM;A c:éiv, ECbN‘OMIcé - FINANCIERA PROSPECTIVA

1 51 Concepto Rentabllldad

Asegurar mayor mvel de transparenc1a en los procesos de negoc1ac1on de ,
una combmacmn dei neg0c1os se 'veran favorecidos silos actores pudleran disponer
de informacién econdmica-financiera prospectiva conﬁable, en- la forma de .
estados ﬁnancleros prospectlvos -
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Para la toma de decisiones empresariales, resulta necesario definir
escenarios a futuro. Se trata de hacer una medicién razonable de los riesgos que
implica llevar a cabo la gestion del negocio.

Los agentes econdmicos basan sus decisiones de inversién en una
variedad de informacion, siendo particularmente importante la que permite
desarrollar su andlisis sobre la base de las probabilidades de ocurrencia de eventos
futuros relevantes que debera afrontar la empresa.

La evolucién que se observa hoy sobre cual es el rol que deberd alcanzar
la informacion contable que se brinda a terceros y fundamentalmente el avance
sobre los escenarios a futuro, constituyen un gran desafio para la profesion del

* area contable.

“Normas legales, organismos profesionales y de control obligan a las
entidades a presentar informacién contable prospectiva, de forma asistematica y
sin adoptar un modelo determinado.

Por aplicacion de las normas contables las entidades son responsables de
realizar proyecciones para evaluar el futuro del proyecto en explotacion, de forma
tal que se puedan verificar, con cierto grado de razonabilidad, las situaciones
contingentes que deberan enfrentar como minimo en los siguientes doce meses, y
demostrar que la empresa satisface la condicion de empresa en marcha.

La propuesta de presentacion de informacién econémico ﬁnancwra
prospectiva,’ha promov1do acalorados debates.

Una visién positiva seflala que mediante estos instrumentos se lograria
vincular la informacién del pasado y las perspectivas futuras de la empresa.
Metafdricamente hablando, .los informes contables prospectivos tiene como
objetivo - construir un puente entre la informacién contable del pasado,
representada por los estados financieros de cierre del ejercicio, con el futuro.

Algunas cuestiones importantes a tener en cuenta cuando se elabora
informacidn econdémico-financiera prospectiva son:

¢ Los nuevos costos seguramente no seran una sumatoria de los que
anteriormente sostenian los participantes, siendo lo més probable es
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_efectivo, deberd. considerarse el aprovechamwnto que puedal

" para lo cual deberian estimarse tanto los beneficios como los mayores-

. Modelos de la Informacion C bl ProyectadaoProspectlva .

’ que surja una nueva estructura por las s1gulentes causas: .
" .a) El mejor aprovechamlento de las matenas prlmas y las venta]as

. por mayores volumenes de compra..
b) En la mano de obra,-si se trata de’ productos 51m11ares o
complementarios podria esperarse una mejor ‘utilizacién.
¢). Respecto a los .costos indirectos, ‘el mayor mnivel. operatlvo
- posiblemente produzca un-distinto nivel de eficiericia.

posible lograr sinergia de canal que pueda 1mpulsar las operaciones.
Inversion en cap1ta1 de trabajo: El mismo-deber4 adaptarse al nuevo

volumen operativo y tener en cuenta las. insuficiencias y excedentes

que en cada caso exista, para lograr un nivel 6ptimo del mismo.-
Si las partes intervinientes tienen distinto ‘ciclo de generacién de

realizarse del mismo para proveer de fondos al resto de actividades.

"“En los canales de distribucién utilizados habra_que analizar si es -

Quebrantos impositivos. Si alguna de las empresas:que se combinan -

tiene quebrantos impositivos .que . puedan ser trasladados generara_

una ventaja econdmica y financiera. -
Con el agrupamiento seguramente surgxra un aumento del’ mercado

costos resultantes de dicha ampllacmn
Deberén -evaluarse. los -cambios en” ]a gestlon .como ‘la‘ fusién de

" medidas que se adopten para el ensamble de la administracion:

‘El costo del financiamiento de terceros es’ csperable que se reduzca,
. .por los siguientes motivos! . - . L.

- generalmente el proceso es acompanado por una suba en el valor ‘de

: las acciones, con lo cual el fmancmmlento con capltal pl‘OplO se*

. Ve mejorado, : Con

- disminucién. del.riesgo de-los acreedores:y por lo tanto, en una
‘reduccién en el.costo-de éstos. ¢ - R

" Sise trata de una fusion, habra que anahzar si’ cl pago se realiza’ en
efectivo, . con-deuda o con. acc1ones El impacto financiero - ser-

dlstmto en cada caso. o e Cs s

«distintas culturas organizacionales.y.el’ impacto .econémico de las -

‘- ¢l fortalecimiento de los recursos’ propios, puede lmpactar en una .

-
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1.5.2 Modelizacion de la Informacion Prospectiva

Suele presentarse a Ja informacidn financiera -prospectiva como la
resultante del proceso de presupuestacion de la firma. Nuestra posicién no es
coincidente con dicha postura, ya que entendemos que los estados proyectados
deberian surgir en funcién de las consideraciones estratégicas a través de un
modelo que incluya'las principales variables interrelacionadas, permitiendo de esa
manera la sensibilizacién del mismo, partiendo de distintas hipdtesis, resultando
innecesario para estos fines el grado de detalle que habitualmente tienen los
presupuestos.

Sobre el aspecto mencionado en el parrafo anterior, Mattessich (2002, p.
293) comenta:

“Por un lado, encontramos el modelo no sofisticado pero relativamente
econémico y facilmente adaptable del balance de la Contabilidad Tradicional y la
presupuestacion. Por otro, tenemos un modelo de control gerencial sumamente
complejo y exorbitantemente caro, que aborda detalles minusculos en los flujos y
relaciones causales de la empresa. Dentro de estos extremos hay soluciones de
compromiso ...”

La postura mencionada, que $e¢ encuentra entre los extremos, es 1a que
consideramos de mayor utlhdad cuando de obtener informacion financiera
prospectiva se trata.

Por otra parte, Diez de Castro y Pascual (2001) identifican que hay tres
tipos de modelos que son especialmente indicados para ser usados en la
planificacion financiera:

¢ Modelos de ecuaciones 51multaneas

+ Modelos de programacion lineal.

*  Modelos de programacidn por objetivos.

Los modelos de ecuaciones simultdneas consisten en una iserie de
variables encadenadas entre si, su objetivo es suministrar informacién -obre las
consecuencias de las decisiones propuestas. La mayoria de las ecuaciones son
identidades de tipo contable, por tal razén se suele denominar a este tipo, como
modelos contables.

Se' combate la incertidumbre reveldndola. La simulacién permite
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anticiparse a los hechos, conocer cémo debe reaccionar la empresa ante distintas
circunstancias. A través de la simulacién, si bien no se puede predecir el
comportamiento de las variables, se puede preparar a la. empresa para afrontar las
distintas pos1b1]1dades
Con el andlisis de sensitividad, se trata de fijar los limites dentro de los
cuales el cambio en una variable afecta en forma mas significativa, De tal manera,
se podran dejar de lado aquellos rangos qué tengan baja influencia, pudiendo a
ciertos niveles desestimar la incertidumbre. Por-¢jemplo, una organizacién con
bajo nivel de endeudamiento presentarad menor riesgo y tendra menor sensibilidad
én sus resultados frente a cambios en la tasa de mteres respecto a otra que tenga
un nivel de compromisos elevado

Para ello la utilizaciéh de modelos’ deterministicos sirven  mejor-a los
fines perseguidos en la mformac1on ﬁnanc1era respecto a los estocastlcos o
" probabilisticos:

- Sobre gl punto anterior, Peter Drucker (1996, p.38) sostiene: .
“la incertidumbre — en la economia, en la sociedad y en la politica — ha’
alcanzado tal magnitud que ha convertido en inftil, sino en contraproducente, la
-clase de planificacién que la mayoria. de las empresas sigue practlcando los
pronostlcos basados en probabllldades

Antes de los afios “70 cuando fi(_) habiaicomenzado,él periodo que 16§

soci6logos, identifican como de la posmodernidad, los escenarios futuros se . -

.proyéctaban en funcién a andlisis de tendencias. A partir de entonces, con. los
vertiginosos cambios en el contexto, comenzd a utilizarse como técnica la

. prospectiva, que es una. metodologia deductlva en donde se planea desde afuera

'hac1a adentro

Los datos de entrada del modélo van a provenir de a) variables intémas,
b) variables externas o del contexto; ¢) los paramétros y d) las hlpOtCSlS

Habra que tener en cuenta, en todos los | casos, que debe tomarse la tasa de
descuento de la informacién prospectiva a efectos de exponerla a valor presente..

. Los modelos a los que nos referimé)s son de veriﬁca'ci(’)n de impacto (del
" tipo -what ' if). El mismo, debe identificar las variables interrelacionadas mids
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importantes. ) '

1.6 CONCLUSIONES

La adopcidn del marco regulatorio propuesto en la NIIF aparece como

adecuado en términos generales para satlsfacer los modelos de reporting de las
Combinaciones de Negocms

El enfoque de valuacion basado en Valores Razonables contribuye a

aportar valores representativos tanto para contribuir a la negocxacxon de una

Combinacion de Negocios como para su reporting.

1

i
'

La Auditoria de Compra constituye un Servicio que indudablemente esté

comprendido en el area de incumbencia de los profesionales de ciencias
econdmicas, especificamente los Contadores Publicos, agregando valor a los
participantes del proceso (vendedores / compradores) y aportando transparencia y
confiabilidad a. los terceros (a creedores, accionistas, personal proveedores, el
fisco, organos de control, etc.)

El empleo de informacién prospectiva, comprobada en su caso, mediante

técnicas de modelizacién contribuye a la adopcion de decisiones con mayor base
de sustento, aportando elementos para reducir la incertidumbre resultante.

El éxito .de un procesolde Auditoria de Compra se basa en medida

sustancial en la integracién de equipos interdisciplinarios que permitan la
comprension, analisis y evaluacién de cuestiones claves como norma regulatoria,
insercion en el mercado, confiabilidad de .la tecnologia .de informacion,
cumplimiento de las normativas laborales, impositivas, comerciales, etc.’
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1.8 ANExb 1- EJEMPLO DE MODELIZACION DE INFORMACION
PROSPECTIVA

i

Establecer en términos monetarios la existencia de productos terminados: para una
empresa industrial que trabaje con una variedad de articulos, utilizando variables
flujos y stocks. )

Para obtenerla, la deducimos, a partir del siguiente ratio: ) )
Antigiiedad productos term. = periodo.x existencia productos terminados
' costo de ventas '
Abreviatura term.: terminados . .
Introduciendo como variables: la' diférencia de existencias, las cantidades
producidas terminadas y los costos. Ahora podemos escribir el costo de ventas .
. 1

como: o .
cv=ti+ pi+qt m+M+gv+g —tf - pf
‘ ut qp qp

Las variables intervinienteé son las siguientes:

. CV: costo de ventas‘ . -,
at : antigiiedad de la produccion terminada
P per}odo
#f : existencia final proyectada de productos terminados
ti: existencia inicial de productos terminados
pf : existencia final proyectada de produccion en proceso
pi : existencia inicial de produccion en proceso .
qt: cantida(ies a terminar

pc : precio de compra de la materia pfima

/1 horas de mhano-de obra proyectadas
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B ph prec_i(; de 1a hora dé mano éi‘e obra ’

qp :_cantidades a;producir . '

.- . gi: cantidades de mat‘eﬁa’pn'ma_ que se insumen por produc.'td.

. Con }o cual, podemos expresar la antigﬁedad con todos sus elémeritos:

o Py

at= — _
fl+pt+qt( mpl h'ph»+gv3rgj—tf-—pf
, ui o . P
) Dcspejamos para obtener tf . o
B a{"hvﬁqt( pl hph+gv+£) - Pf}
if = .qp qp
) dt.ti-+;at.pz’_'+ at.qt['@;%}f'ﬂ#'gv_ng;at# _atpf :
of = o \wigp " ogp)
V ai.ti'+‘ai.pi+ai 'qt[m;M\ gf) atpf
' at.‘ffv . o i qp
i+ R — . - \ ‘
. ‘ n+pl—pf+qt(mpl hph+gv+gfj o
’f“’”f » ui gqp " oqp)le

B L
i oat tz+p1—pf+qt(mpl h.ph. gv+§) T
i =— o g - ap)] s

S Paat-i
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Si la variacion en ventas es progresiva, aqui también el resultado obtenido no sera la

existencia final, sino la que arroje el promedio de las mismas /p, con lo cual el stock f_inél
de productos terminados lo obtenemos de la siguiente manera:

of =2p—ti

El valor final de los productos terminados lo expresamos de esta forma:

Zati ti, + pi, — pf; + qt, mL_l"+'_17_'_+gvi +i
I . ut,; qp; qap;

P+ iati
i=1

L]

(), =

Subindices introducidos:
. multiples productos
I periodo proyectado

;¢ tipo de materia prima
;< tipode producto

A los gastos de fabricacién ﬁjos habr4 que asignarlos por producto.

La férmula anterior es utilizable cuando se pretende: trabajar con costos histdricos.

Para obtener la existencia final a los ultimos costos (que se asimilarian a valores de
reposicion), la explicitacion del costo de ventas, que en este caso lo escribimos como

sigue:

cv=gv| gi.pc+

hph, o o
qp qap
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- Nuevos simbolos introducidos:
cv: costo de ventas .
qv: cantidades vendidas . _ : o
La antigiiedad de productos terminados, Ja calculamos de esta manera: -

at=— A . )

qv quc+,hp +gv+= g
qp - qp

"La existencia final nos queda asi:

at| gV qi.vpc'+———h'ph +gv+g£) B ' N
o\ a - qp )

= ‘ 9

ot

Para miltiples productos y materias primas al tltimo costo, aplicamos la sfguiente formula:
. -1

Zal qv qlh pcl h'ph' ‘+ gV,- +-g‘f‘;‘ . - '-bl [:: . o .

) qp, & a, el .
: - ‘ — * — — \
o

-

En‘ ]aé-féi'mhlas des’arroiladzis ~anteriormente se muestran las variables que impactan de
d1stmtas maneras en la estructura pammomal los resultados y los mov1m1entos de efectivo.

Slendo solo una parte de un modelo con mayor cantldad de ecuaciones 2/ variables.

. s
- . o ' 1
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1.9 ANEXO Il - EL EDBITDA - INDICADOR PARA LA VENTA O LA
COMPRA

La utilizacion de esta herramienta se aplica para la:
* adquisicion de una posmon dominante de un negocm
« absorcidn de un negocio.

El célculo del EBITDA se basa en la ganancia antes de intereses e
impuestos no computando la depreciacion de activos fijos de uso y la amortizacion
de activos intangibles.

Permite determinar el resultado ordinario que .arrojo el -negocio,
eliminando, en su célculo, factores no relacionados con la operatoria de la entidad.

*  Los intereses pagados que afectan el resultado ordinario del negocio,
pueden variar segun la estructura de financiamiento a la que puede
acceder la entidad.

» Los impuestos se determinan de acuerdo con la posicién fiscal que
tiene la entidad.

» Las depreciaciones de los activos de uso y la amortizacién de los
activos intangibles se encuentran reflejados en el estado de resultados
en los costos, en los gastos de administracion y de comercializacion.

La ecuacion permite determinar el resultado ordinario del négocio, con
independencia de los intereses pagados por la financiacion, los impuestos que
gravan la actividad de la entidad y el uso de los activos fijos y activos mtanglbles
que forman parte de la estructura de inversion de la empresa.

El EBITDA, ademas- utilizarse para determinacion del Valor Empresa
cuando se esta negociando su Venta, es una medida util para comparar la
eficiencia en la generacion de resultados, entre distintas empresas, ya que no toma
para su determinacién los gastos de la financiacién que demanda a la entidad
financiar su proyecto; tampoco considera las amortizaciones que se relacionan con
el tipo de activo fijo que utiliza y que seguramente difieren respecto de las
empresas que se pretenden comparar. Finalmente no se toma el efecto de los
impuestos que gravan las utilidades.
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N EI calculo del’ EBITDA no reemplaza la conSIderacwn del resu]tado final, .
ni el calculo del ROA (Resultado Ordinario sobre Activo) que trata de establecer
‘cudl ha sido la eficiencia en la gestion de los recursos totalés, 1ndepend1entemente

de c6mo se ﬁnanc1an (capltal proplo o de terceros)
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2.1 RESUMEN o

La crisis internacional ha puesto en evidencia que a los usuarios de °
informacién financiera no 'les resulta suficiente contar con informacién del
pasado, precisan ademds explorar el futuro.

Nuestra propuesta sostiene la necesidad ‘de incluir informacion
prospectiva que acompafie a los estados financieros de publicacion.

La presentacion de estados prospectivos constituye una evidencia que
permite demostrar que la entidad emisora con posterioridad a la fecha de cierre de
ejercicio se encuentra en condiciones de seguir operando, ya que si no existen
sefiales claras sobre esta situacion, constituye una c1rcunstan01a que no puede dejar
de reflejarse en los estados de cierre.

Teniendo en cuenta las caracteristicas particulares que retne la
informacién referida al futuro, se proponen criterios que deberian tomarse en
cuenta en la auditoria de estados financieros prospectivos.

2.2 INTRODUCCION

El tema que nos proponemos abordar, se relaciona con la busqueda de
evidencias confiables para que una entidad pueda emitir informacién contable
prospectiva. Alcanzar este objetivo significa considerar las mejores técnicas para
hacer previsiones, realizar prondsticos y modelizar escenarios prospectivos.

Quizas, el tema adquiere mayor relevancia si consideramos que, desde el
comienzo de este nuevo siglo, el clima en los mercados de capitales se encuentra
enrarecido y seriamente perturbado debido a las grabes crisis financieras que
azotan Jos mercados a nivel mundial. Por otra parte la reaccidn, frente a estos
escenarios, de las organizaciones que agrupan a los entes de control (I0OSCO) , se
ha visto ante la necesidad de enfrentar un gran desafio para restablecer la
confianza en los mercados.

Resulta-evidente que existe una gran necesidad de mejorar la informacién
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contable que emxten las entldades que operan en los mercados de capltales ya

.que, se hace necesario’ asegurar a los inversores informacién sobre la-situacién -

econémica 'y financiefa confiable, para reducir los riesgos- del inversor en los

. procesos de toma dc dec151ones a partir- de la mtcrpretacwn de fos Estados

fmancwros

Nuestra propuesta se basa en considerar que los emisores de los Estados
Fmancwros no deben 11m1tarse en brindar mformacmn basada unicamente en los

“hechos o sucesos que ocurrieron. Debemos lograr que los usuarios, inversores

actuales y potencmles puedan recibir acompaiiando los’ estados financieros de
cierre de ejercicio, estados ﬁnancxeros prospecnvos

La Gerencna de la enndad emlsora de los Estados Fmanmeros debe

Arevelar a 14 fecha de-cierre de ejercicio si la entidad se. encuentra en’marcha, es

decir, si dentro de los préximos ‘doce meses no esta prevxsto que se produzcan
hechos o sucesos que pongan en riesgo la continuidad del negocio. Para alcanzar
éste objetivo se hace necesario encontrar evidencias confiables que permitan
demostrar que la ermdad emlsora cumple con el prmmplo de empresa en marcha

El- tema ha despertado en gran parte de doctrina oplmones favorables ala ~
preparacién y presentacion de_estados prospectivos, considerando que su emision
es de exclusiva responsablhdad de la entidad emisora. El IFAC como organismo

" profesional ha reconocido la importancia “del tema y en un _ reciente

pronunciamiento destinada a los auditorés emiti6 1la ISA 3400 (antes ISA 810)
refenda al “E! examen de la mformacxon Fmanc:era Prospectiva”. L

Este traba)o tiene como antecedemes los proyectos de mvestxgacmn que
se han reahzado en el Indtituto’ Investigacion Contable de la Facultad de Ciencias
" Econémicas de la Universidad Buenos Aires y contribuye a realizar nuevos

‘ apones al proyecto TE 037 Ubacyt que actualmente estamos desarrollando y cuya -

-~ propuesta es demastrar que un modelo contable prospectivo para ‘cumplir con los
“requisitos y cualidades- de. la- informacién contable,.deben encontrar evidencias
vilidas, suficientes y conﬁables para preparar- los Estados financieros contable
prospectivos. : -
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2.3 LAS CRISIS Y LOS PRINCIPALES PRONUNCIAMIENTOS

La crisis que se desatd con la caida de grandes corporaciones durante las
Gltimas décadas y los problemas que impactaron profundamente en el
funcionamiento de los mercados de capitales ante €] uso de técnicas de medicién
que. privilegiaban el uso de valores corrientes en la busqueda de un falso

acercamiento a la “realidad” en los estados financieros, dio como resultado que la

Organizacion Internacional de Comisiones de Valores “IOSCO” acordara con el
IASB (1995) la emision de un nuevo manual de normas contables destmada ha
proteger los intereses de los inversores.

2.3.1 Unién Europea (UE)

A partir de enero del afio 2005 adopté las normas NIIF y IFRS para las -
entidades que operan en ese bloque econémico y para alcanzar este objetivo cred
dos comisiones:

e COMISION. DE NIVEL TECNICO: (EFRAG) European Financial
Reporting Advisory Group, Organismo Privado e Independiente. Realiza
el estudio de las Normas que deberan se adoptadas: -

e COMISION DE NIVEL POLITICO: ARC (Accounting Regulatory
Committee) —Comité de Reglamentacién Contable- Integrado por
representantes de los Estados.miembros, la consulta que se realiza sirve
para determinar si favorece el interés publico europeo

2.3.2 Comision de Valores de Estados Unidos (SEC) .

La comisién de Valores de Estados Unidos (SEC) reéolvié adoptar las
NIIF/IFRS en forma integral a partir de aflo 2014. Para alcanzar este objetivo se
fijo siete hitos.

- 1. . Mejoramientos en los estandares-de contabilidad;
2. La accountability y la financiacion de la TASB Foundation,
~ Legitimidad, credibilidad, transparencia, buenas précticas, rendicién de
*cuentas y muchos otros equivalentes, relevantes para justificar y evaluar
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. _ - acciories y acto$. : .. ' b R : I
- © . 3. Mejoramiento en la capamdad de usar datos mteractlvos para la
e . presentacion de reportes IFRS: )
.-, Usode XBRL eXtensible Business Reportmg Lenguage
.4, Educacién y entrenamiento relacionados con los IFRS:
’ Las Universidades deben incluif las normas en sus cumcu]os y las IFRS se
incluyen en los exdmenes para acreditar el “CPA” _ *°
5... Uso -temprano limitado de los IFRS cuando su ap]1ca01on mejora la
- comparabilidad para los emisores de los Estados Unidos: )
- Se estan haciendo propuestas alternativas para los emlsores de EEUU con
IFRS -con relacién a las US GAAP se hace necesario en estos .casos
presentar informacién- comparativa.
6. El cronograma previsto para la futura elaboracion de reg]as por parte de la
~ Comision en el 2010 la Comision determinaré si puede que las compaiiias
publicas usen las IFRS para el 2014, .
- 7. La implementacién del uso obhgatorlo de los IFRS por pane de los”
'« emisores de los Estados Unidos a partir del:
&) 15/12/2014 Grandes Compafifas con un capital mayor 2 700 mﬂlones
b) * 15/12/2015 las Medianas compaiiias con.un caplta] mayor a 70
) _millones hasta 700 millonés.
’ b) 15/ 12/2016 las’ Pyme cap1ta1 superlor all mlllones hasta 70 millones.

.

P A ., ‘\L . K et

2.3.3 Comisién iflé'cional‘de Valorés e'n la Argehtina (CNV)
" A partir del 1° de nE)‘s/iemE’r'é de 2007 pféété conformidad a Ja propuesta -

para la adopcion de las NIIF/IFRS, como unica forma de confeccion de los estados.,
contables de las emptesas-que operan-en el Mercado de Valores. ;

El plan para la adopmon de’las normas internacionales, como finica forma ’

de elaboracion de los estados contables de los entes que hacen oferta piblica de
" sus valores negoc1ables incluye una agenda donde.el objetwo ﬁnal es:

N . S

“La adopczon de las NIIF/IFRS completas como unica forma de elaboracton .

. . de los estados contables de los entes que hacen oferta publtca de sus.valores .
negoctables L ) -~ . R

) Cabe aclarar que .este programa .es coherente con ]a manera como la
: . JASB ha establecido para 165 procesos de adopcion de las rccomenc_iac:one_s que
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emite este organismo.

“la normas deben ser adoptadas en forma integral y sin modificaciones ni
interpretaciones desarrolladas localmente, sino exclusivamente en base a la
version oficial de normas e interpretaciones aprobada por dicho organismo, lo
que debe ser declarado expresamente en las notas a.los estados contables que
apliguen dicha normativa”. * '

De acuerdo con un cronograma establecido por la Comision Nacional de
Valores (CNV) para cumplir con el plan previsto, establece la obligacién de
aplicar la Normas internacionales, a partir de los ejercicios iniciados el 15 de
diciembre de 2010, previendo que, hasta esa fecha, las entidades deberan ir
adoptando en forma parcial aquellos aspectos que la CNV determine. ‘

Los estados contables anuales correspondientes al ejercicio completo
iniciado a partir del 15 de diciembre de 2010 se aplicaran, por-primera vez, las
NIIF/IFRS en forma integral, '

2.4 MARCO.CONCEPTUAL - EMPRESA EN MARCHA

2.4.1 Marco Conceptual

El IASB y el I0SCO, cuando recomiendan la utilizacion de los
pronunciamientos que emiten, observan y respectan el Marco Conceptual que esta
integrado por:

a) Objetivos de los Estados Financieros;

b) Requisitos y cualidades de la informacion,

¢) Reconocimiento y medicion de los elementos a pamr de los cuales los
estados financieros se confeccionan;

d) - Conceptos de Capital y mantenimiento de Capltal

€) Anualidad minima de la presentacién de los estados financieros.

Los elementos que definen el marco conceptual representa el seguro
necesario para el dictado de los nuevos pronunciamientos, y estdn destinados a
evitar que los estados financieros puedan se modificados mediante la aplicacion de
nuevas recomendaciones que no respondan al modelo contable vigente.
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_De esta forma los organismos que tienen facultades legales , para adoptar
" - las normas pueden aprobar o rechazar la aphcamon de un pronunciamiento si el
mismo es contrarlo a los prmmplos que enuicia el marco conceptual

- Los Estados Financieros, que como.se ha sefialado estdn destinados a
aquellos usuarios que no estan en condiciones de exigir a 'la entidad emisora
_informacion especifica, encontraran en el Modelo Contable que caracteriza el

" Marco Conceptual el \inico soporte de conﬁablhdad cuando se lo someta a los
: procesos de toma de decisiones. - :

24.2 Negocio en Marcha o
Interpretar los camblos y las crisis que se estan produc1endo en el tundo -

para ]ograr una representacion mas ajustada de los hechos y sucesos que son

necésario revelar, se ha convemdo en materia .de- estudio e investigacién en

distintos ambltos universidades, organismos de control responsables de la

" regulacion y-organismos técnicos profcswnalcs para intentar ‘devolver el rol ‘que

. deberia tener los Estados Financieros, ‘tanto para los emisores como para’ los
usuarios. - -

El modelo contable que se utihza para la emlslén de los estados

) ﬁnancxeros no puede llmltarse a encontrar Unicamente evidencias en el pasado, el

. pr1n01p1o de empresa en ‘marcha obliga al emisor buscar € 1dent1ﬁcar los hechos o
© sicesos que deberd enfrentar la entldad en el futuro:”

El IASB enla NIC 1 sefiala lo s1gulente

Negoc10 en marcha }

V‘A
Al preparar los estados fi nancieros, la gerencia debe reallzar wria evaluaczon
_sobre la poszblltdad de que la empresa contintie en functonamzento Los
"“estados financieros deben prepararse a partir de la suposicion de negocio en
marcha, a menos que la gerencia, o bien pretenda liquidar la empresa o cesar
. en su actividad, 0 bien no exista und alternativa’ realista de.continuacién salvo
W que proceda de’ uha de estas formas Cuando la’ gerencia, al realizar-esta
‘ evaluaczon, sea consctente de la extstencta de mcerttdumbres tmportantes
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relativas a sucesos o condiciones que pueden aportar dudas significativas
sobre la posibilidad de que la empresa siga funcionando normalmente, debe
revelarlas en los estados financieros. En el caso de que los estados financieros
no se preparen sobre la base del negocio en marcha, tal hecho debe ser objeto
de revelacion explicita, junto con las hipdtesis alternativas sobre las que han
sido elaborados y las razones por las que la enttdad no puede ser considerada
como un negocio en marcha.

Al valorar si la base del negocio en marcha resulta apropiada, la gerencia
tomard en cuenta toda la informacion que esté disponible para el futuro
previsible, que debe cubrir al menos pero no estar limitada a un periodo de
doce meses a parti¥ de la fecha de cierre del balance. El grado de importancia
o consideracion por parte de la gerencia habra de ser variable segun los
casos. Cuando la empresa tenga un historial de operacion rentable, asi como
Jacilidades de acceso al crédito financiero, la conclusion de que utilizar la
base del negocio en marcha es lo apropiado, puede alcanzarse sin realizar un
andlisis detallado. En otros casos, la gerencia, antes de convencerse a si
misma de que la hipdtesis de continuidad vesulta apropiada, habria de
ponderar una amplia gama de factores relacionados con la rentabilidad
corriente y futura, las expectativas de reembolso de la deuda y las fuentes
potenciales de sustitucion de la financiacion existente.

El cumplimiento del principio “empresa en marcha”, exige la busqueda
de evidencias que permitan demostrar que la entidad emisora con posterioridad a
la fecha de cierre de ejercicio se encuentra en condiciones de seguir funcionando,
con el mismo nivel de actividad o por-encima del que mantenia hasta el cierre de
ejercicio y durante una periodo que como minimo abarque los doce meses
siguientes. )

Reconocer que una empresa tiene pensado el proximo ejercicio reducir su
actividad o ‘revelar cuando existen sefiales claras que la entidad no tiene
proyeccion futura, constituye un principio insoslayable cuando se presentan los
Estados Financieros de cierre de ejercicio.
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2.5 ESTADOS FINANCIEROS PROSPECTIVOS YLOS ESTADOS
' FINANCIEROS DE CIERRE

.. Los estados ﬁnancxeros deben respetar e] modelo contab]e que
‘comprende los siguientes principios, en nuestro pais: :
a) Capital a mantener: Capital Financiero; o )

b) “Moneda homogénea: Moneda constante; - s -
R c) Criterio de medlclon Costo histdrico o Valores Corrlentes

‘ La docmna internacional, d]ﬁere con nuestro modelo ya que admlte que o
el modelo contable pueda reflejar el capital econémico y incorpora el concepto del

“valor razonable” que privilegia el costo sobre el valor de mercado, sin embargo:
existe-hoy un debate que atin no concluyo y que tiene su origen en la caida de ]os
mercados financieros y la forma de valuar los derivados fmanmeros

] Otro aspecto que pr1v11eg1a las normas del IASB es el referxdo a alcanzar .
- en la présentacién de los estados financieros la “Imagen Fiel? se trata de la
representacion fiel de los efectos de las transacciones y otros eventos de. acuerdo
" con lo previsto en el Marco Conceptual : -

La aplicacién de las’ NIIF, acompanada de 1nf0rmac1ones adicionales,
asegura una presentacion razonable. Si se cumplen las NIIF la entldad emisora
debera revelar en las notas una declaracidn que lo expltctta -

2,51 Estados Financieros‘dé cierre de ejercicio . - -,
N . ” : . - ) ‘ N s . ; .
" Los estados contables o estados financieros ‘de cierre de _egjercicio

fundamentalmente se ocupan de. revelar hechos- y sucesos del pasado y se
caracterlzan por :

a) Reponar prmmpa]mente sobre Hechos ocumdos salvo que el futuro pueda
condicionar la informacién pasada.
. Las . regulaciones contables -legales y profesmnales han reconomdo la -
" necésidad de incorporar en los-estados contables histéricos, cada vez mds,
«_informacién vinculada con el futuro del.negocio demostrando la empresa es
.o B L T \ i
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b)

<)

..un negocio en marcha.

Los objetivos que se pretendieron alcanzar con €l uso de los.valores corrientes
no lograron reducir los riesgos de los usuarios externos a la hora de tomar
decisiones, por el contrario, a la luz de los acontecimiento que se produjeron
en los mercados internacionales donde ‘entre el 2001 y 2008 se produjeron
fuertes quebrantos. que hicieron ‘inviable la posibilidad de que muchas
éntidades afectadas por la crisis pudieran continuara opetando normalmente.

La crisis del “fair value” o valores corrientes deben buscar nuevos horizontes
diferentes al que se postulaban en el trabajo de investigacion tan serios como
“Replanteo de la técnica contable™:

“La informacion debe tender a presentarse, en el mayor grado posible, de
manera que exprese .los ‘acontecimientos tales .como son, con el mayor
realismo, sin deformaciones por subordinacion a condiciones particulares del
emisor.” '

Reconocer que el uso de los estados contables de cierre esta destinado a un

- usuario externos que no tiene posibilidades de exigir al ente emisor

informacion especifica, ha constituido un gran avance para la normativa
argentina .

No obstante los estados histéricos no responde a los intereses de los

usuarios tipos, ya que, tienen un alcance limitado y la mayor parte de la
informacion se refiere al pasado, solamente ubica en el futuro aquellas cuestiones

_ contingentes que a la fecha de presentacién no han concluido en sus efectos.

25.2 Estadqs financieros prospectivos

La posibilidad de que una entidad refleje su “Imagen Fiel” hace necesario

- evaluar las condiciones que va a tener que enfrentar para desarrollar en el futuro su

actividad. :

En la doctrina podemos encontrar importantes 'aportes sobre los

elementos diferenciales que integran el modelo contable para la emisién de los
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" estados hist(’)ri(:(_)s-y’ “los hechos ylo- sucesos- que . deben reportar los estados
prospectnvos o e
Respecto ‘al ob_]etlvo de los estados prospectlvos se sostlene que deben
responder 10 mgu:ente aspectos (Vlegas 2001 24)
“a). a) los resultados del ejercicio fi nalzzado tienen en los estados proyectados
‘ una mejor definicion ya que son fuertemente dependientes de los hechos
Juturos y'sus consecuencias; -

b) b) la asignacion de ganancias ‘acumuladas  atribuibles a pertodos
... transcurridos quie se producird en el futuro mds o menos inmediato al cierre,
" sesubordina considerablemente a  obtencién y aplicacion de los recursos
" . previstos enel desarrollo de las actividades futuras de la entidad;
¢)- la polencial captacion financiera qué’exige el desarrollo de la empresa se
"+ respalda, con mis segurtdad en el conoczmtento de. un. proyecto- que tiene -
S perspectivas futuras; " - “

’d) la orientacion del negocig que se vtslumbra en los estados proyectados
- permitird a los terceros dtsponer de un plan organizado y las consecuencias
.- proyectadas contribuirian a reducir ese riesgo de manera trascendente;

"e)  se contribuye a orientar mejor las - determinaciones que conduzean a-la

- - utilizacion de los” cammos constderados preferibles en la seleccton de

alternatlvas para el negocio.” .. . -

. Sm dudas que la incertidumbre y e] riesgo no pueden ser el1mmados ‘
“forma parte dé la esencia del -futuro, no obstante, pueden ser reducidos si se
p0s1b111ta avizorar las pos1b1es consecuenc1as de los hechos y acciones potenc1ales
Algunos’ pronunaamwntos profes1ona1es son- c]aramente criticos a la
p051b111dad de emitir estados financieros prospectivos, quizas los argumentos que

intentan sostener la imposibilidad de opinar. del futuro nos obliga a un camb10 en .

la cultura relacmnada con ]a tarea det Auditor. . . 0 @ '

> a) El dllema que se plantea al Auditor es cuales son 1as evidencias validas y
s ,suﬁc1entes que le permitirian_ opmar acerca de la’ razonablhdad “que la entidad
“emisora de l1a informacién prospectiva desarrolla y el prlmer problema que se
enfrenta se refiere a si debe opmar sobre hechos y acc1ones que aun no han
_ocumdo y podrlan no ocurrir.. o
: - ot .

P el
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b)

Por el motivo anterior, segin el Informe N° 3 CPCE CABA, los estados
proyectados no acreditan la caracteristica de verificabilidad al momento de su
‘formulacién. Sin embargo concluye 1nd1cando

“...resulta logico suponer que si la evaluacidn predictiva ha sido realizada por
la empresa (objeto de decision), el usuario de esta informacién (sujeto de
decisién), con la finalidad de elegir un determinado curso de accion (fin de la
decisién), bien puede solicitar que wun tercero idéneo y con criterio
independiente le informe respecto a la validez del contenido de los estados .
proyectados.” : '

Son subjetivos.
El informe citado anteriormente se refiere a que los estados proyectados son
subjetivos, por las siguientes causas:

“No existen métodos, principios o pautas de cardcter general que, mediante
su cumplimentacion otorguen objetividad y eviten la incertidumbre de las
predicciones.”

- De tal manera, los mismos no retnen el atributo enunciado en la RT N° 16

como neutralidad, ya que el mismo considera:
“... una medicion de un fendmeno es objetiva cuando varios observadores
que tienen similar independencia de criterio y que aplican diligentemente las
mismas novimas contables, arriban a medidas que difieren poco o nada entre

r s

St

Por otra parte, la ISAE expresa que “...su preparacion requiere la utilizacién
de altas dosis de juicios de valor.” :

Entendemos que el hecho de no ser objetiva la informacién prospectiva, no le
quita relevancia a la misma, sino que por su naturaleza necesariamente debe
ser subjetiva, ya que los fines que persigue son distintos a los que
proporcionan los estados financieros de cierre de ejercicio, siendo por lo

. tanto, una caracteristica no aplicable en este caso. La cuestién estd cefiida a la

confiabilidad de los parametros e hipédtesis utilizados.
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: c) Son de uso gencral o limitado.. - : ' o

'Kopczynskx (1996 83) -sefiala por un ]ado la“existencia de los estados de
. propésito general y- por otro, a los dé uso limitado, siendo estos tlitimos los

S oque responden a demandas espemﬁcas de los-usuarios —tales como- bancos o.

agenmas de regulacion.. . . S
La ISAE hace referenc1a a los dos t1pos de uso, deblendo tener en claro el
auditor antes de examinar la informacion prospecnva, si es para uso general o
]1m1tado
! Los aspectos que se enunciaron no merecen en nuestra opxmon un debate
por ‘otra parte, ya se ha dicho que al'cierre dé ejercicio existen un sin nimero de
hechos y/o sucesos que se vinculan con ‘el futuro. El principio de “Empresa ‘en
Marcha” represéntan manifestaciones de la. entidad’ emisora que’ deben' ser
consideradas en el informe del Auditor, debiendo para ello realizar las pruebas que

se estimen necesaria para establecer el grado de razonabllldad de la informacién

" que se presenta S . v ?)-‘

;

La 1nformac1on comable es la que perrmte o debena permitir -a los

- usuarios externos; aquellos que no pueden exigir informacién especifica, tomar .

determinadas decisiones que hace necesario orientar su visién a los escenarios del
_ futuro de la entidad emisora: “Pretender decidir sélo con informacién.del pasado
parccc scr una reahdad v1gentc hasta la primera mitad del 51g]o XX

S En un mundo donde los cambios son tan verngmosos no ¢és posible
_seguir ligados exclusivamente a lo que la historia relata sobre las cosas que han
“"ocurrido en el pasado, los usuarios externos nece51tan reducir el riesgo -en los
‘procesos de toma de -decisiones . tales como, invertir no. invertir, resulta
1mprescmdxb]e evaluar los efectos posibles sobre el pammomo y los résultados,
" basados en los hechos y acciones futuras,

. - & .
Para alcanza_r los objetivos del proyecto no puede dejar.de reconocerse
qie Ias ‘claves para el desatrollo de la gestion estin adecuadamente contempladas
en la planificacion estratégica; que permite conducir al ente mirando ¢l futuro, hay
quienes -rio - estdn de acuerdo que ésta informacién - trascienda a terceros,
. impidiendo de este modo-que los ‘acreedores e ‘inversores, actuales’ y potenc1a1es
puedan reducxr los nesgos para’ tomar sus decmones ’ ‘
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No se trata de acertar con un prondstico, esto seria una utopia propia de
adivinos. La cuestion serd observar a través de la informacién prospectiva las
consecuencias econdmicas y financieras posibles. Aun no se ha dado el paso que
pronosticaba Mattessich (2002 255) en los afios "60, donde afirmaba:

“durante las préximas décadas, el centro de gravedad de la contabilidad
podria desplazarse del angulo descriptivo-legalista al analitice-predictivo.”

Tanto el IFAC como la AICPA histdricamente han -diferenciado los
estados que provienen de prondsticos respecto a los que se ‘originan en
proyecciones. Los primeros se basan en supuestos apoyados en la mejor
estimacidn posible, en cambio las proyecciones incluyen supuestos hipotéticos
donde se incluyen las decisiones estratégicas que los responsable de nivel superior
proyectan tomar €l préximo ejercicio.

Es importante remarcar que los estados proyectados devienen de las
decisiones estratégicas y, que a partir de los mismos se elabora el presupuesto, que
es eminentemente operativo y contiene un grado de detalle que no es necesario
observar en los primeros. En este aspecto, nuestra postura no es coincidente con
otras, que sostienen lo contrario.

2.6 EVIDENCIAS DE AUDITORIA APLICABLES A LOS ESTADOS
FINANCIEROS DE CIERRE DE EJERCICIO

La entidad emisora es la responsable de la emision de los Estados
Financieros que debe reflejar la “Imagen fiel” condicidn que el IASB seiiala que se
cumple si se aplica las (NIIF) Normas Internacionales de Informacioén Financieras.

Los hechos o sucesos que puedan modificar los informes contables
destinado a los usuarios externos como consecuencia de riesgos que hacen peligrar
la continuidad del negocio, deben ser revelados al cierre. de ejercicio que se
informan.

El Auditor debera encontrar las evidencias validas y suficientes que
permita sostener su opinidn profesional, cuando acompafia a los: Estados
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Financieros con su informe de auditoria, para ello se vale de los pronunciamientos
que en la materia realizan los organismos profesionales.

Las Normas Internacionales de Auditoria (NIA) dictadas por el IFAC, se
encuentran en nuestro pafs en proceso de adopcién por parte de los organismos
profesionales y legales de regulacion.

Los antecedentes del IFAC - International Federation of Accountants se
remontan al afio 1977 fecha de fundacion. Entre los principales cambios que se
produjeron desde su creacidn cabe destacar la formacién de un Comité
denominado TAASB (Internacional Auditing and Assurance Standards Board),
que en un primer momento se¢ denomino IAPC (International Auditing Practices
Committe) y tiene como finalidad implantar la uniformidad de las practicas de
auditoria y servicios relacionados a través de la emision de pronunciamientos en
una variedad de funciones de auditoria y aseguramiento.

El IASSB emite las Normas Internacionales de Auditoria (NIAs o ISA en
inglés), utilizado para reportar acerca de la confiabilidad de informacién preparada
bajo normas de contabilidad (normalmente informacion histdrica), también emite
“Estandares Intemacionales” para trabajos de aseguramiento (ISAE), Control de
Calidad (ISQC), y servicios relacionados (ISRS). Asi mismo emite las
denominadas “Declaraciones o Practicas” (IAPSs) para proveer asistencia tecmca
en la implementacién de los Estandares y promover las buenas practicas.

La NIA se refieren a la tarea del Auditor-en la busqueda de evidencias
que le permita reunir elementos de juicio vélidos y suficientes (provenientes de los
registros contables y de la documentacidn) para sustentar en forma razonable sus
conclusiones en las que basa su opinidn.

Nuestro trabajo no tiene-como finalidad profundizar aquellos aspectos
que deben ser consideradas en la tarea del Auditor. Sin embargo no podemos
restar la importancia que tiene el encontrar, en las NIA, indicadores que deben
considerarse en el momento de confeccionar los estados financieros prospectivos.

La informacién contable prospectiva debe confeccionarse a imagen y
semejanza de los estados financieros de cierre, es por ello que consideramos
necesario en primer lugar abordar los aspectos a tener en cuenta para la blisqueda
de evidencia de auditoria sobre estos estados financieros de cierre de ejercicio. El
_ IFAC-TASSB dict6 la NIA 500 “Elementos de juicio en la auditorfa”.-

Una interpretacién del alcance de la NIA 500 fue tratado en un trabajo
publicado en la Revista Contabilidad y Auditoria editada por Facultad de Ciencias
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Econémicas — Universidad de Buenos . Aires Instituto de Investigaciones en
Administracion, Contabilidad y Métodos Cuantitativos para la Gestion

Las autoras de este trabajo plantean lo siguiente

El propésito de esta norma Internacional de Auditoria (NIA) es establecer
normas y proporcionar guias sobre lo que constituye evidencia de auditoria en
una auditoria de estados financieros, la cantidad y calidad de la evidencia de
auditoria que se debe obtener, y los procedimientos de auditoria que usan los
auditores para obtener dicha evidencia.

El auditor debera obtener evidencia suficiente aproplada de auditoria para
poder llegar a conclusiones razonables en las cuales basar la opinidn de
auditoria. En un entorno electrénico- es conveniente aplicar programas que
atraviesen los procedimientos digitales.

Concepto de evidencia de Auditoria:

"Evidencia de Auditoria” es toda la informacion que usa el auditor para llegar
a las conclusiones en que se basa-la . opinion de auditoria, e incluye la
informacion contenida en los registros contables subyacentes a los estados
Financieros y otra informacion. No se espera que los auditores atiendan a
toda la informacion que pueda existiv. La evidencia de .auditoria, que es
acumulativa por naturaleza, incluye aquella evidencia que se obtiene de
procedimientos de auditoria y es obtenida de otras fuentes como auditovias
. anteriores'y los procedimientos de control de calidad de una firma para la
aceptacion y continuacion de clientes.

La NIA 500 también sefiala qué se consideran clementos de juicio
“validos”, que es un concepto cualitativo, y qué significa el término “suficientes”,
que es un concepto cuantitativo..

Dentro de los elementos de juicio se incluyen, ademas de los originados
en los procedimientos sustantivos de auditoria, los provenientes de sus pruebas de

control interno que respaldan su evaluacion del riesgo de control.

: En la norma, se tratan asimismo cudles son los procedimientos de
.- auditoria para obtener los citados elementos de juicio. Entre ¢llos se desarrollan:
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ca)-lai mspccclon dereglstrosydocumentos, T

" b) lainspeccion de actxvos fisicos; o .o 0T e
' T ¢) laobservacion; . ) . : N S
“. d) laindagaciénoral; " ..l i .
; " )" las confirmaciones de terceros; . T
-y .- ) losrecalculos aritméticos; :

" g)- ‘el réproceso de la informaciény "~ e Y
T h) Ias rev131ones analiticas sustantwas Vel T e

" La NIA 500 expresa que la cantldad de ev1den01a necesaria estd afectada
“ por el riesgo de error. significativo .y también por su calidad y a continuacion
realiza un -andlisis de la confiabilidad de las ievidencias, establecwndo como
U generahzacwnes que la evidencia es més conﬁable cuando )
-1) se “obtiene de fuentes mdependlemes,
.2) en forma directa por el profésional, *
. 3) . los controles relacionados son cfectlvos
" 4) existe en documentos, . “. - Coe
- 8) -los documéntos se encuentran-en or1gmal e
i 6) 'se obtlenen pruebas sohdas de dlferentes fuentes

) - Los. procedlmlentos de audltona y el grado de conﬁabxhdad de las
ev1den01a que validan-la razonabilidad .de los -estados financieros de cierre .de
"1l ejercicio,  no pueden dejar de considerar el futuro, como ya'se ha -sefialado, es .
= necesano demostrar que lo informado’ por la Gerencia cuando se refiere al futuro
“negocio en marcha”, ‘es necesario qué se. reﬂe;e en los papeles de traba]o del’
auditor donde debera reunir las evidéncias necesarias para demostrar que no existe
) rxesgo que haga pelig grar la contmuldad de la vida' del ente. :

i

’

2, 7 EVIDENCIAS DE AUDITORIA APLICABLES A LQS ESTADOS '
FINANCIEROS DE CIERRE DE EJERCICIO L '

. ‘ : rv .
) ) <. Las nuevas demandas de servicios profes1onales "que. provienen
U fundamemalmente de-los usuarios -externos de los estados fmanmeros inversores
actuales y potenciales deben encontrar como respuestas un ejercmlo responsable 2

de la actmdad profesxonal del Audxtor e o [




Indicadores de Calidad y Verificabilidad Aplicables a los
Modelos de la Informacién Contable Proyectada o Prospectiva

Los Informes Financieros Prospectivos son instrumentos necesarios para
toma de decisiones de aqueltlos usuarios que no estdn en condiciones de exigir a la
entidad emisora otro tipo de informacién que los Estados financieros de cierre de
ejercicio.

Los estudios que hemos realizados sobre estados financieros de entidades
que cotizan sus acciones en los mercados de capitales, nos permitié observar la
existencia de un numero importante de notas relacionadas con el futuro de la
empresa. Las demandas de los usuarios externos —inversores- y las ultimas
regulaciones legales constituyen las razones que en nuestra opinién han originado
estos cambios. . : )

Si bien podriamos valorar positivamente los avances que .se produjeron
en materia de informacién prospectiva, no cabe duda que, aun nos falta mucho
para alcanzar la presentacion de un Modelo Contable Prospectivo que responda al
Marco Conceptual que se apruebe para este nuevo modelo.

La posibilidad de acompaiiar a los estados financieros de cierre de
ejercicio con los estados financieros prospectivos en nuestra opinion deberia ser la
meta que deberiamos alcanzar.

El dictado de (ISAE) 3400 “El examen Prospectivo de la Informacién
Financiera” que estd dirigida al Auditor, presupone la existencia de un Marco
Conceptual que permita luego crear un manual de normas internacionales de
contabilidad aplicables a los entes emisores para la preparacion y presentacién de
la informacion prospectiva.

En este sentido debemos manifestar que no encontramos a la fecha un
interés muy marcado de parte del IASB en desarrollar este tipo de norma contable,
si bien en forma aislada se ha expedido sobre la necesidad de considerar el futuro
en el momento de realizar la medicidn de determinados activos' Ej. NIC 36
“Deterioro del Valor de los Activos”.

No obstante las observaciones que acabamos de realizar, la (ISAE) 3400
constituye un avance importante en la investigacion que nos proponemos realizar.

El propésito de la norma internacional (ISAE) dirigida al Auditor es:
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, - proporcionar orientacion sobre los compromisos para examinar e
mformar sobre la znformaczon financiera, incluye posibles procedtmrentos de
T examen por la mejor estimacion'y supuestos thotetzcos

Por otra partc agrega que 10 es apllcable a ]a ‘informacién fmanc1era
prospectiva cuando esta:

expresada en 1érminos generales 14 narratzva como la que se ref ere a la

gestton para la discusién y andlisis en un informe anual de la entidad, a pesar

de que muchos de los procedzmzentos desct 1tos en este documento pueden ser

adecuados para tal examen”. .

: ~La Memoria del Directorio que -legalmente la entidad esta ‘obligada a -

- presentar a los accionistas, en'muchos casos retine las caracteristicas mencionadas
‘en este’ ultimo pérrafo y -consideramos que con buen criterio si-bien no forma parte
del los estados financieros que el Auditor evalta para emitir su “Informe de
auditoria”, no cabe duda que los hechos o sucesos que se exponen deben recogerse
como ev1denc1as necesarias para fundar su opinion.

Bz segundo aspecto que prg:senta la norma-se vincula las “pruebas
suficientes” que debe considerar el auditor frente al compromiso de informar sobre
" este’ tlpo de mformacmn contable y enumera las s1gu1entes pruebas e
, .
(a) Que las hipétesis referidas a la gestlon surgen dela me}or estlmacmn
y que la proyeccién de la informacién financiera no son irrazonables y, en el caso
. de supuestos hipotéticos; tales supuestos son coheremes con el proposito de la
informacion;
~.a) La informacion financiera prospectzva esta debtdamente preparado sobre la
. base de las hipotesis; -~ :
b) -La informacion financiera prospectiva estd bien presentado y todo el materzal
. - de manera adecuada son las hipétesis, incluida una clara indicacion de si son
los méjor estimacién de las hipdtesis o supuestos hipotéticos, y
c¢) La mformacton financiera prospectiva estd preparada de forma coherente
" con’ los “estados financieros hzstortcos utilizando los principios . de
contabzlzdad S : -

La (ISAE) 3409 establece que la admin'istraciép de 1 entidad emisora es
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responsable de la preparacién y presentacion de la informacidn prospectiva
debiendo incluir la identificacion y divulgacion de los supuestos que sirven de
base para su confeccion.

La pregunta que deberia hacerse el Auditor en este punto especifico, s¢
refiere a cuales son las norma contables que deben utilizar el emisor para revelar la
informacién, como ya anticipamos, no existen aun pronunciamiento en esta
materia, por lo tanto, la busquedas de evidencias necesarias constituye un desafio
mas complejo en la planificacidn de la tarea de auditoria.

Un parrafo que pretende reducir el riesgo en la opinién que brinde el
Auditor queda plasmado en el siguiente texto:

“... por lo tanto, no estd en condiciones de expresar una opinién sobre si los
resultados que se muestran en el futuro informacion financiera se logrard.”

. La busqueda de evidencias, exige establecer la oportunidad y el alcance
de los procedlmlentos de examen que debe considerar el Auditor en su tarea y
debera incluir:

a) ' La probabilidad de errores materiales, S

b) Los conocimientos obtenidos durante anteriores compromisos;

¢) Gestion de la competencia en relacion con la preparacion de la informacion
financiera prospectiva,

d) La medida en que la futura informacio’n financiera se ve afectada por la
gestion realizada, y

e) La adecuacién y la fiabilidad de los datos subyacentes.

El Auditor debe evaluar la ‘presentaci()n y divulgacion de la informacion
contable prospectiva debiendo considerar lo siguiente:

a) La presentacién de informacién financiera prospectlva es confiable y no
engariosa; -

b) - Las politicas para su emision estan claramente en las notas a la informacion
financiera prospectiva;

¢) Los supuestos son adecuadamente en las notas a la informacién financiera
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" prospectiva. Es neeesaljio aclarar si los supuestos represéntan la mejor‘;() son
. estimaciones hipotéticas y, cuando los supuestos-sc realizan-en dreas que son

i importantes y- estin sujétas’ a un alto.grado de incertidimbre, esta-
incertidumbre y la con51gu1ente senmbﬂxdad de los resultados debe ser .

Zreve]ada de manera adecuada . " . .

d) La fecha a partir de: la’cual el futuro se prepard la informacién financiera se

e -+ presenta,la confirmacion de que los supuestos son apropiados en esta fecha, a

: ’ pesar de que la mformacwn se han acumulado a lo largo de un periodo de

.tiempo; .

oot Sty . s -
e) La base de la'creacién de puntos en-una serie se.indica claramente el rango y
" no esta seleccionada en-una manera. sesgada a engafiosa cuando los resultados
se muestra‘en la’ informacién- f nanc1era prospectlva se expresan ‘en términos

- de una serie, y 0 - . C :

) ﬂCu‘alc’luier cambio en: la-politica contable més . recientes.sobre los estados
- ‘financieros histéricos.se de presentar, ]unto con ]a razon del camb10 y su
"+ efecto en el futuro mformacton ﬁnanmera 1

Sena]an Arens Alder y Beasley (2007 747)

. .~ “Silos auditores méjoran la conﬁablhdad de la informacién, se reducira el
riesgo de la informacién de la misma manera: que sucede -en las auditorias de
los estados ﬁnanmeros hlstorlcos

RS

2.8" LA BUSQUEDA DE EVIDENCIAS |
Lo e Modelo Comab]e aplic{af)]e ala informaeién prospectiva-
EI dlseno de la mformacmn contable prospectlva debe guardar relacion

con ¢l modelo utlhzado para presentar ]a s1tuac1on econoémico- -financiera de cierre
de e]ercwlo

~El'modelo debe incluir definiciones sobre:

‘e. " Capital a mantener ! , R I
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e Unidad de medida
e  Criterios de mediciones
e Tasa de descuentos de flujos futuros de fondos esperados.

Sin entrar a considerar si la variable independiente "capital a mantener”
debiera expresarse por la magnitud del capital "financiero" o por la del "no
financiero" (econdmico, fisico, operativo), por razones de orden practico las
corrientes de opinién, mayoritariamente, se inclinan por reconocer un modelo
construido sobre la base de:

¢  Capital a mantener: Capltal Financiero

e Unidad de medida: La moneda, ajustada en su caso, en su poder
adquisitivo.

»  Criterios de mediciones: Criterios de proyeccion de costos, de absorcién
total.

e Tasa de descuento: La definicion de la tasa de descuento aparece como un
elemento nuevo. Resulta adecuado usar la tasa a 1a que accede la empresa,
en lugar de la tasa de mercado cuya estimacion es extremadamente
subjetiva.

Se considera oportuno reiterar que el modelo contable debe ser
consistente para la informacion contable historica y la informacion contable
prospectiva.

El modelo contable prospectivo debera separar los hechos ¢ hipdtesis,
para analizar los que generen evidencias sobre el futuro, en los siguientes tres
niveles:

1) referidas al contexto macro,

2) las que tengan su relacion directa con el mercado y,

3) las variables internas, que dependen fundamentalmente del
comportamiento de la organizacion -

La confiabilidad, tiene que ver con el grado de sustentabilidad de las

hipétesis y supuestos considerados y la manera en que la confianza de los agentes
econdmicos puede afectar el comportamiento futuro del ente.
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_2.8.1' El‘coh;textoAmadro-" - -

282 Elmercado'

Por un lado, debenan anahzarse ]as proyecc1ones econdmicas hab1tuales
tales como las referidas a: :

'cr'ecimiento del producto bruto interno, . . . - R
evolucién del tipo de cambijo, - . 7 .
nivel de inflacién, @ -~ - = AT S :
comportamiento del mercado ﬁnanc1er0, e ‘
cambios en las variables socyales y politicas. E 2

Adem4s, ser4 necesario prestar.atencién al modo en que cambios en los
niveles de confianza, pueden afectar el comportamlento de las vanables senaladas-
y que 1mpacten en la organizacién,

Las expectatlvas colectlvas pueden modlﬁcar el comportamlento de ]as
vanab]es economlcas y sociales. .

) Las crisis ﬁnanmeras mtemacwnales y locales son un ejemplo, que ‘si
bien tienen su basaménto en“cuestiones reales, también estdn basadas en alguna

medida en la caida en los niveles de.confianza. En ciertos casos, se podria aﬁrmar

que si bien la desconfianza no produce ]as crisis, las acelera’y dlﬁculta el re-
encauce de la 51tua010n antenor

Cuestlones como-el nivel de confianza’ de- los consumldores y-de la

pob]acmn en genera] son aspectos que. el audltor de informacién . financiera

prospectiva deberia analizar con indicadores que le perm1tan revelar los cambios

. que podnan estar gestandose co . . L

s : -

En este caso habra que tener en- cuenta la conﬁanza de los consumldores
en  los productos que ofrece ]a orgamzacnon - . :

El movnmlento de la accmn de las fuerzas competmvas anahzado por
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Michael Porter (1991: 21), ofrece un dpoyo importe. para tomar en cuenta los
cambios en las variables del mercado. El mismo menciona que la estrategia
competitiva de la firma debe analizar:

1) larivalidad entre los competidores actuales,

2) laamenaza de nuevos competidores en el sector,
3) el poder de negociacion de los clientes, .
4) el poder de negociacion de los proveedores y
5) laamenaza de productos o servicios sustitutos.

No puede soslayarse, lo importante que es para el auditor de informacion
financiera prospectiva, imbuirse lo mas acabadamente posible sobre el
comportamiento- del sector involucrado. Sin que se constituya en un analista de
mercado, debe reconocer el comportamiento de- las variables para poder
cerciorarse de la vahdez de las hipétesis. -

2.8.3 Variables internas

Las variables internas son hechos y/o sucesos controlables por el ente
emisor, debiendo en consecuencia ser adecuadamente reveladas al presentar la -
informacion prospectiva.

Seiialamos como variables relevantes a las siguientes:

1. Seguros: Cotrespondera verificar la medida en que los bienes y eventuales
dafios a terceros estdn cubiertos adecuadamente por compaiiias
aseguradoras.

2. Obsolescencia tecnoldgica: En este caso, habra que recibir informacion de
expertos para evaluar si existe retraso tecnolégico, .0 bien si ain - no
teniéndolo, se necesitan realizar inversiones de este tipo. Por lo tanto,
habra que analizar la magnitud de las mismas y la pérdida de resultados en
el caso de no efectuarlas.

3. Recursos humanos: En algunos sectores puede resultar una variable critica
el hecho de contar con personal con determinado know how. Por ello,
habra que recibir informacion sobre la politica de recursos humanos que se
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lleva adelante tanto de la empresa "como del sector mvolucrado y de ofros

que podrian llegar a requenr los servicios de estas personas.

Abastecimiento de insumos:. Ser4 necesario considerar “cémo es el
~ mercado de los proveedores de thsumos, ya que de tratarse de un mercado
monopohstlco u .oligopélico, en' algin thomento puede peligrar el
abastecimiento. De igual manera, habra que’ tener en cuenta si se trata de
productos renovab]es onel . %~

“Politica de endeudaniiento: Deber confemplarse la relacién dé los pasivos
“frente”'a los .recursos propios y a las -operaciones, el apalancamiento
. financiero -y una cuestién muy - importante los. servicios de ]a deuda
respecto al ﬂu]o de efectwo operativo, :
Sila po]mca que la empresa tlene respecto al pago 4 los proveedores no
“.resulta conveniente para las partes pueden provocar un qulebre en la
relacion.

Politica gubernamental arancelaria y de tipo de cambio: Las materias’
primas importadas también son un elemento diferencial a tener en cuenta, .
por, los vaivehes que puede sufnr la inestabilidad de los mercados

“Insufi ciehcia de capital dé trabajo: El fio contar con ia Tiquidez necesaria,

: seguramente provocard en” algin -momento_el” incumplimiento. de los
compromlsos Por_ello, habrd que tener -en cuenta no solamente ‘la
situacion actual, sino el. nivel de caplta] de. trabajo frente a cambios en el
mvel operatlvo oen las condiciones. .

Activos expuestos a volatllldad de’ preclos Cuando la proporcmn “es
_elevada de este . tipo ‘de’ activos, . colocan al "ente -en - una . posicién
comprometlda con el futuro. Habra’ que sensibilizar las- variables que
correspondan a los activos involucrados, .para evaluar la-forma‘en que una
'baja de precnos erosmnana los resu]tados yla capamdad ﬁnanc1era
Resultados insuﬁc1entes Cuando' Ta réntabilidad no és la adecuada, no
. refulta compatible con la p051b111dad de crecimiento o sustentabilidad. No
<cons1deramos aqui a cuestiones que tengan que ver con el mercado, sino a:

L costos madecuados polmca de- precms 0 Tecursos 1mpr0duct1vos Debera
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revisarse el origen y composicidn de los ingresos y gastos, como de las
- ganancias y pérdidas.

10. Situacion de las empresas controlantes, controladas: o vinculadas. Habra
que tener en cuenta el efecto “arrastre” que pueden ocasionar las
empresas relacionadas economicamente. Por lo tanto,  las mismas
cuestiones aqui comentadas, ~ deberan ser - contempladas  en las
organizaciones que presenten dependencia de cualquier tipo.

La entidad emisora debera informar y prestar atencion a las correlaciones
observadas en las variables internas y externas analizando la informacién histdrica
y su prospectiva futura.

El analisis de algunos casos permite sostener nuestras afirmaciones:

» - cl efectivo disponible deberia ser compatible con el nivel de operaciones y
las condiciones.

e la disminucion en el plazo de cobranza a los clientes, en principio deberia
impactar en una caida en las ventas. Salvo que existan otros componentes,
tales como la desaparicion de competidores, reduccion del precio o la
generacion de atributos diferenciales en el producto.

e ¢l incremento de la diversidad de productos ofrecidos, la velocidad del
stock deberia tender a reducirse. Por el contrario, la modificacion de la
logistica o de los métodos de produccion, podrian incidir en una calda en
la inversion de bienes de cambio.

» el nivel de activos fijos, debera ser concurrente fundamentaimente con la
produccion y la gestién comercial.

e el cambio en el periodo de pago a los proveedores deberia tener en cuenta
las condiciones imperantes en el mercado y a las posibilidades de

negociacion de la organizacion.

e la variacion en los niveles de deuda fmanmera no deberia estar alejada de
las posibilidades del ente.
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, ‘¢ los resultados, resulta’ fundamental observar el comportamiento y la

. -correlacién de los gastos, clasificindolos previamente en fijos y variables,
) ya que el comportamiento futuro de los mxsmos no puede estar, en
prmmplo dlsoc:ado de esa reahdad .

2.9 CONCLUSIONES AN o "}';j‘.

En e] trabajo que. desarro]]amos, pretendlmos abordar una lmea de
trabajo,.que debera. ser profundizada, considerandola fundamental a nuestro
~ juicio, para brindar mayor confiabilidad a la mformacnon prospectlva potcncnando
asuvez la utlllzaclon de la misma. . - ) -

La mestablhdad de Ios mercados ha dejado demostrado la 1nsuf cnencna (y
en. algunos casos; la meﬁcac1a) de la mformacmn hlstonca

ST Se’ hace necesano un camb10 del parad1gma tradlclonal de parte de los
- usuarios, las orgamzamones y los aud1tores :

) El audltor dcbe contar con un grado lmportante dé conocimiento de las
opcramones de la-émpresa y el mercado, para de esta-manera poder. validar los
supuestos e hipétésis. considerados. Entendemos, que esto implica un profes:ona]_ .

.. con una formacmn enfocada en mayor medlda hac1a ]os negoclos :

. Respecto al perﬁl profesmnal para encarar. este t|p0 de audltorla en un

ant1gu0 manual, Holmes (1965:924) al referirse a los servicios  administrativos
que estarlan en cond1c1ones de ser prestados por el auditor, mamfestaba

.-

“Es cwrto que los contadores orlgmalmente fueron 0-son - hlstonadores sin

. embargo es necesario cambiar el punto de vista hlstonco La historia podra ser

_-valiosa .0 no’ én la’ determinacién de acciones futuras. y para decisiones que

" afécten el presente o el futuro. No debera haber dependencia en los informes

. * . contables pasados, excepto como base para determmar o estlmar cifras

o

'correspondlentes para el futuro STl ; T

: Para comenzar a cammar por 1a senda de los ‘estados” prospectlvos se
.. requiere hacer]o sobre bases seguras por 10 tanto habra que acordar ]as cuesuones
refendas a ]a modelnzacnon y a la blisqueda. de ev1den01as
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3.1. RESUMEN

En Argentina se ha trabajado durante el afio 2008, en cémo establecer el
riesgo que las entidades presentan respecto a la teméatica ambiental y la ecuacion
de variables técnicas para determinar el Nivel de Complejidad Ambiental (NAC) y
el consecuente rlesgo asociado.

La obligacién por parte de las empresas de contratar seguros, destinados a
cubrir riesgos derivados de actividades que pudieran afectar el medio ambiente
deja claramente establecido que el auditor no puede obviar el analisis de las

- implicancias de todas las cuestiones ambientales de riesgo potencial.

Este documento analiza la forma en que los auditores enfrentan el
proceso de decision acerca de como opinar en el caso de estados financieros que
presentan informacién que revela la posibilidad de que exista riesgo ambiental.
Visto desde la perspectiva de una organizacién, esta opinién se torna critica
cuando, ademds, el auditor debe dictaminar sobre informacién prospectiva.

La auditoria, con origen en las Ciencias Econdmicas, provee un marco
rico en conocimiento procedural y declarativo, el cual ha sido bien documentado
en términos normativos para analizar especialmente la informacién econémico-
financiera. El desafio es desarrollar la aproximaciéon a un modelo en el cual se
determinen las variables que influyen en la dedicion del auditor ante la percepcion
de riesgo ambiental. Es ain méis desafiante analizar los efectos que su juicio
podria tener sobre las decisiones de los distintos interesados en la informacién ante -
un informe de auditor emitido que examina la prospectiva econémico- fmanmera
de una empresa.

Los auditores debieran ser prioyistos con informacién de riesgo ambiental
que ellos tengan que analizar e integrar en sus procesos de auditoria y en su
opinidn acerca del ente. Se puede presumn' que estos se enfrentan a un conjunto de
datos y hechos que les resulta poco familiar y que excede los procedimientos
habituales aplicables. Cuando se enfrenta informacién de esta naturaleza, es l6gico
pensar que se tendera a darle mayor relevancia al riesgo financiero que al riesgo
ambiental, simplemente por conocer y estar habituado al andlisis de variables y
efectos econdmico-financieros.
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©.osu falta de estrategia sustentable:’

Es obvio sefialar que una de las implicancias de la'investigaci(’)n que se -
- aborda en este documénto es que los auditores deberfan ser entrenados en como
tratar con informacién no tradicional, tal como la informacién de riesgo ambxental )
Ademds, no debemos olvidar que la variable ambiental es una dimension del
concepto de sustentablhdad el.cual, comprende ademas la dimension social y
. econdmica; que Junto con la gobemab111dad y la ética aplicada a la concepcién de .
‘realizar una actividad de negocio justa,- son varlab]es que ‘el audltor deblera
considerar al momento de emitir su mforme . _/
Ex1sten vanados aspectos. que deberlan consxderarse para la prospectwas
"de una empresa en relacién con: la sustentab1l1dad y lo ambiental en pamcular
como bien ya se ha sefialado. El objetlvo del “auditor deberia ser verificar si'la
empresa no va a sufvif un perjuicio futuro como cénsecuencia de su accionar o'de

LN

Evidencia. de que la empresa concretamente estd alineada con ‘la
informacién emitida se obtendria al verificar si existe: ° :

e Redccién de costos de los tratamientos de desechos emisiones y_ costos-
de disposicion. Esto incluye tratamientos internos y externos,
equipamiento relacionado y materiales’ operativos, desechos de manipuleo,

< almacenaje y costos de desechos, tasa de disposicién, transporte, seguros y
obligaciones, permisos- para el sitio y para la producc10n informes paralas
) autoridades, etc.

e Ahorros de seguros, obhgacmnes y costos de remed1ac10n Desechos y
_emisiones . reducidas 'y, .nuevos Procesos. . que ‘Tequieren materlales
operauvos menos dafiinos, son a menudo.un buen argumento para reducir
riesgos de darios, derrames, contarhinacién del terreno, obhgacmnes dc
limpieza u otras posibilidades de costos de remediacién.

e _Ahorros de energfa en el consumo de agua: generalmente, las tecnologlas
mias limpias no. s6lo requieren . medir el ingreso de matenal sino que
también son més eﬁc1entes en energia y agua.. ’

e _Ahorros en materia prima, materiales auxiliares y embalajes Las
alternativas que, reducen la cantidad de. desechos, en general necesitan

. " menos material de entrada. .

e .. Ahorros debido a mejor calidad de producto El dlseno de productos

- . alternativos puede mejorar la calidad "del producto y en consecuencia
reducir los costos de control de cahdad reproccso y produccu’m de
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desechos. )
e Ganancias de nuevos subproductos.. Si los desechos se reemplazan por
- subproductos nuevos, comercializables, el costo de disefio del nuevo
producto puede ser compensado por esas ganancias. )
e Riesgo reducido de accidentes y ausencia de los trabajadores por evitar

materiales peligrosos y procesos, lo cual también resulta en un incremento .

de la motivacion del personal.

e Mejora en relacién con autoridades locales acelera el tiempo requerido
para los permisos de produccién y otros proeedimientos oficiales.

¢ Ahorros en futuras inversiones a través de la anticipacién de los cambios
en las politicas planeadas (por ejemplo, asignaciones de emisiones mas
rigurosas, uso prohibido de materiales peligrosos), en consecuencia
previene en el requerimiento de soluciones a corto plazo, de final de cafio.

e Mantenimiento: las labores y el material para mantenimiento también
pueden ser afectados por el disefio de productos y las tecnologias mas
limpias.

El profesional en Ciencias econdémicas es un actor principal en el
escenario de la informacion ambiental y de sustentabilidad en general. Se debe
entrenar en los aspectos relacionados con la informacién no tradicional, entre la
cual la informacién ambiental es hoy un factor clave de andlisis. La formacion de
un equipo-interdisciplinario se torna urgente e impostergable para poder abordar
con responsabilidad los desafios planteados

Existen cada vez mayor desarrollo normativo que exige su consideracién
por la exigibilidad de accién que demanda. El riesgo asociado a la imprevision
ambiental es grande y puede afectar severamente a un ente en marcha. Es
responsabilidad del auditor brindar una opinién basada en todos los aspectos
relevantes que hacen al desempefio de la empresa. La informacion prospectiva
estaria carente de contenido. fundamental si no considerara las cuestiones
ambientales en particular y la verdadera cultura empresanal que sin lugar a
dudas, tendra su impacto en el futuro negocio empresarial.

83



Iﬁdicadores de Calidad y Verificabilidad Aplicables a los

Modelos de la Informacién Contable Proyectada o Prospectiva

3.2 INTRODUCCION S - SR
\ N N L o
‘ - En Argentma se ha trabaJado durante ¢l afio 2008 en como establecer el
riesgo. que las entidades presentan respecto a‘la tematica ambiental y la ecuacién
. de variables técnicas para determinar el Nivel de Complepdad Ambiental (NAC) y
el consecuente riesgo asociado.
. La obllgacmn por parte dé las empresas d¢ contratar seguros destmados a -
- j. ‘cubrir riesgos: derivados de actividades. que pudieran afectar el medio ambiente
" .deja claranmente establecido que el auditor no puede. obviar el andlisis de las
: implicancias de’iodas Jlas cuestiones ambientales de riesgo potencial.
i
) Ex1sten mrcunstancms apremlantes dadas por la’ exigibilidad y el
requenmlcnto que surgen de demandas espemﬁcas como la resultante de la Corte
Suprema de Justicia“de la Nacién, en el caso “Mendoza C/ Estado Nacional,
12.016/2006%, demanda en la que se requiere la llmplcza de la Cuenca Matanza
Rlachue]o

La Ley General del Ambiente, sancionada en 2002, obhga a las empresas
~que realicen actividades’ riesgosas para ¢l écosistema contar “con- coberturas dé
R rlesgo, ‘reconvertirse progreswamente hacia procesos limpios,’ brmdar informacién
. . ala comumdad contar coni evaludcién de impacto ambiental y, en general dirigir
) - sus -estrategias hacia un desarrollo sustentable. Dado que .el no proceder
* adecuadamente implica riesgos empresarios que comprometen directamente el -
. futuro de la empresa es obvio sefialar la necesidad de que los auditores de la
) mformacmn de desempefio de ]a empresa s€ mvolucren con este tipo’ de
" cuestiones.” :

- v

. B N - ’ < .
“ .

-3 3 PROBLEMA TICA DEL AUDITOR ANTE INFORMACION NO ‘
TRADICIONAL e

Este documento analiza la. forma en que los auditores enfrentan el

proceso de decisién acerca de como opinar en el caso"de estados financieros que

-+ presentan informacién que revcla la p051b111dad de que.exista riesgo ambiental.

Visto desde la perspectiva de una organizacion, esta opinién se toma critica
cuando, ademés el audltor debe dictaminar sobre 1nformac16n prospectlva

NERTEE 7 T L
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P

La auditoria, con origen en las Ciencias Econdmicas, provee un marco
rico en conocimiento procedural y declarativo, el cual ha sido bien documentado -
en términos normativos para analizar especialmente la informacion econémico-
financiera. El desafio- es desarrollar la aproximacion a un modelo en ¢l cual se
determinen las variables que influyen en la dedicién del auditor ante la percepcién
de riesgo ambiental. Es alin més desafiante analizar los efectos que su juicio
podria tener sobre las decisiones de los distintos interesados en la informacion ante
un informe de auditor emmdo que examina la prospectlva econdémico-financiera
de una empresa.

Los auditores debieran ser provistos con informacion de riesgo ambiental
que ellos tengan que analizar e integrar en sus procesos de auditoria y en su
opinién acerca del ente. Se puede presumir que estos se enfrentan a un conjunto de
datos y hechos que les resulta poco familiar y que excede los procedimientos
habituales aplicables. Cuando se enfrenta informacién de esta naturaleza, es 16gico.
pensar que se tenderd a darle mayor relevancia al riesgo financiero que al riesgo
ambiental, simplemente por conocer y estar habituado al andlisis de variables y
efectos econdmico-financieros.

Es obvio sefialar que una de las implicancias de la investigacién que se’
aborda en este documento es que los auditores deberian ser entrenados en como
tratar con informacion no tradicional, tal como la informacién de riesgo ambiental.
Ademas, no debemos olvidar que la variable ambiental es una dimension del
concepto de sustentabilidad, el cual, comprende ademas la dimension social y
economica; que junto con la gobernabilidad y la ética aplicada a la concepcion de
realizar una actividad' de negocio justa, son variables que el auditor debiera
considerar al momento de emitir su informe.,

3.4 EL ESPIRITU DE LA INFORMACION PROSPECTIVA"

La prospectiva es una disciplina que concita el interés de muchos
intelectuales, cientificos, y adeptos de diferentes corrientes del saber, pues ven en
ella, la reformulacién de sus profesiones y el relanzamiento delos conceptos
fundamentales de su formacion. Este seria el caso e los auditores en relacion con la
informacion de riesgo ambiental.
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Sin embargo, son muchos los que se’acercan a la prospectiva con.una

"idea vaga, preténdiendo que esta se preste a cualquler abordaje del futuro oa

cualquler con31deracxon que tleve 1a palabra fururo S .
- Otros sin embargo, incluyen demasmdas tecmcas :que hace tan dlf cil
p‘ensar en que esos abordajes de futuro, sean una iluminacién del presente con la

- accidn futura (Godet) 0 que en el gjercicio se haya elaborado-un argumento valido

que indique.un camino-que perrmta hacer el futuro deseado mas probable que las
demds alternativas p051b]es - L Lo

Muchos son los que confunden prospectlva con cualquier pensamlcnto

banal sobre el futuro, como si el ejercicio de hllvanar pensamlentos sobre el futuro'
" se tornara de por sien prospectlva .

i

Es mi interés poner reheve en un camniino ya trazado por los estudlosos de
la ‘prospectiva, pero que sin embargo, se desvanece en las-construcciones “de
intentos de hacer de la prospectiva una moda novedosa que parece interesarle a -
los-a algunos estudlosos, que adv1erten que no es moda Yy que perdurara por
muchos afios. :

Es necesario conSIderar el espmtu dela prospectlva Paremera ser que la

‘prospectiva- se limita al - uso -de-~técnicas y - depende exc]uswamente de los

procedirnientos, técnicas y métodos, cuando en verdad la. prospectlva es una -

-construccién humana, .que no ‘aparece por-arte de. estos aspectos. referidos
- anteriormente; sino por la voluntad que tlenen los actores de construir un-futuro
dlferente de’la fatahdad (Godet) PR ! : e

LS

Dandole un rigor conceptual y- metodologlco y una- s1stcmatlza010n que
resulte comprensible. para hacer una-lectura correcta, la prospectiva, no es la
técnica, prospectiva no es el procedimiento, prospectiva es la actitud, el espiritu, la.
voluntad y-el quehacer rebelde del pénsaniento, que busca ante todo construir el
futuro que el ha imaginado, de ese modo la prospectlva llega a ser,.como senala
Godet, "El aprendizaje-de la distancia; la negativa a mantener el molde y en tal
sentido’ romperlo, para buscar las coordenadas del futuro, teniendo como

- plataforma y motor de recorrldo la voluntad que tienen los actores de construir a

partir de la estrategla creatlva e mnovadora un futuro deseado que intentan con
todos y por todos los- medlos hacer mas probable ‘que 1os demas opclones de
futuro®.. ) . . ]
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La prospectiva aparece cuando se advierte que no existe una realidad
unica y que la linea de sucesos no es una proyeccion directa del pasado. Godet, por
ejemplo, habla de la Anticipacion para cambiar el rumbo de la accidn, otros hablan
de la construccion desde el presente para labrarse el futuro que se prevé, otros
como Tomas Miklos nos hablan de la estrategia para hacer que el futuro deseado
sea mas probable que las demés altemativas de futuro.

Es la prospectiva que le sugiere a un Ingeniero de SHELL - contra toda
logica- que el futuro de los combustibles fosiles, no es negocio sostenible para la
compafiia. La prospectiva envia susurros a los chinos indicandole abordar el largo

. plazo para-empoderarse de la formacion cientifica y tecnoldgica de occidente y en
ese orden de ideas ponerse a la vanguardia (casi a la par) de las potencias
mundiales en el siglo XXI, fue la prospectiva quien proveyd a Japén de
herramientas para convertirse en lider de la industria manufacturera, una vez
termind la segunda guerra mundial.

Hacer prospectiva no consiste — solamente - en poner en acuerdo de
voluntades a un grupo de actores para formular un documento llamado estudio
prospectivo, - sin embargo, la prospectiva debe asumirse en términos de
rigor(conceptual y metodolégico) por ello, es necesario la formulacién , pero la
prospectiva no se agota en la formulacion del estudio,

El espiritu de la prospectiva, nos introyecta una esencia que nos dice que
aquello que puede pasar lo podemos definir nosotros, o en su defecto hacer que
aquello que pueda pasar, Gaston Berger comenta: “El futuro no es sélo lo que
puede "llegar a pasar " o aquello que tiene mayor probabilidad de ocurrir, también
€s, en una proporcion que no deja de crecer, ...”

~ Es un asunto de accién, de movilizar el quehacer presente para cambiar la
realidad lejana; es ¢l futuro (objetivado) quien (entendido como  sujeto activo)
introduce ¢l desorden, y desde lo lejano nos dice qué acciones comportar para
llegar hasta el. En este camino, hay que desprenderse de lo tradicional, requiere
renunciar de antemano a la sumisién a un sistema de valores destinados a solo
evaluar sobre el pasado sin considerar las capacidades o incapacidades futuras,
advirtiendo que el futuro depende unica y exclusivamente de lo que hagamos o
dejemos de hacer en el presente.
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. Si se analiza la prospectiva desde la. perspectiva‘de una empresa en

. marcha, la tematica de la ‘estrategia'ambiental adoptada por el ente pasa a ocupar

" un'lugar preponderante, dado-que puede no haber hechos considerados en el

.-pasado que necesariamente vana a afectar.-1a.continuidad de la organizacién y qué

requieren medidas progresivas para mantener la capacidad competitiva y la

aceptacion de los productos por parte de los consumidores, variables de indudable
peso a la hora de opmar sobre el futura de un organizacion.

CUESTIONES AMBIENTALES QUE AFECTAN
TRANSACCIONES DE NEGOCIOS

Si'se considera las transacciones con bienes de uso, especificamente con
inmuebles, se advierte que las variables relacionadas con el impacto ambiental
~ juegan un rol preponderante. Existen riesgos derivados de leyes ambientales que
imponen pasivos significativos a quienes estan involucrados: con las transacciones
.inmobiliarias, sin considerar quien originé el problema. ’

o N " . - " . ¢
-« = FEjemplo' de lo expuesto se da en pafses como Estados. Unidos de

- Norteamérica, en el cual su Agencia de Proteccion Ambiental (EPA) emiti6 en
Noviembre de 2005 una normativa referida al proceso -de-auditoria de compra
com;lucido por los adc}uirentes potenciales deun rpredio comercial.

) Las nuevas normas imponen ob]lgaclones de. entrega de mformacmn por .
parte del ente a quien’estd conduciendo una auditoria de compra. La meta es’
proteger al posible inversor de pasivos que emerjan después de la compra y que
puedan ‘resultar incluso en el cierre de las instalaciones en forma temporal o
* ‘permanente. Los requerimientos se han incrementado, Ilegando a entrevistar a los
vecinos del predio en el caso que el mismo esté abandonado y no se pueda-
localizar a los duefios u ocupantes anteriores. Incluso los requerimientos de
documentacién que respalde lo ocurrido en el pasado se ha reforzado llegando a - .
revisar toda la historia de la propledad Y SU uso. . . ‘

«
De ocurrir algin. problema postenor, la justicia verificardi con qué '
extensién e integridad se realizaron los procedimientos tendientes a verificar la
 situacién del predio antes de la compra y esto obviamente influird en su decision. *
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Es evidente que se debe ejercer un cuidadoso analisis de la informacién
recolectada y de los procesos usados para investigar el sitio. Esta es en si misma
una tarea interdisciplinaria, pero no deberia escapar el profesional contable que su
opinién sera de gran valor para los involucrados y téndra efecto en las posibles
acciones legales posteriores, de presentarse.

3.6 VARIABLES A CONSIDERAR PARA LA FORMULACION DE
INFORMACION PROSPECTIVA

El objetivo de establecer variables ambientales prospectivas es examinar
que los entes, en el marco.de la ley, las regulaciones y las practicas usuales en
Argentina, considerando los acuerdos internacionales relevantes, los principios

_ objetivos y normas deberédn manifestar su compromiso por proteger el ambiente, la
salud y la seguridad y conducir sus actividades de manera que contribuyan a
objetivos globales de sustentabilidad.

Es entendible que la visién del auditor no se limite a la dimension
ambiental, dado que se asegurara mejor la condicion del ente y se podra emitir una
opinién mejor fundada si se conoce si la empresa tiene una estrategia que implique
reconocer y concretar el cambio cultural que significa un desarrollo sustentable.
Acciones parciales y aisladas debilitarian su situacién futura y en consecuencia -
derivarfan en un informe con reservas.

Establecer los aspectos a indagar facilitaria la tarea ardua de analizar cual
es la tendencia de un a organizacién en relacién con los temas que nos ocupan. Es
por ello que se sugiere en este trabajo, sin’ que se pretenda efectuar una
enumeracién taxativa, algunas cuestiones a indagar. En particular deberian
analizarse informacion acerca de las siguientes variablés:

3.6.1 Sistema de gestion ambiental

Es importante tener y mantener un sistema = de gestion ambiental
apropiado para la empresa que incluya:
e  Lacaptura de datos adecuada y oportuna del impacto de sus actividades en
relacién con el ambiente , Ia salud y la seguridad
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.« Establecer objetivos mesurables y, si corresponde, objetivos de'mejora del
¥+ .7 desempefio ambiental, mcluyendo -revisiones perlodlcas de. la relevancia
que mantengan estos objetivos en el tiempo - ' B
e Monitoreo "sistematico y -verificacion: del avance concreto hacia Ios
: ObjetIVOS y metas ambientales, de salud y segundad '

-3.6.2 -Comunicacién e ;
- Mantener a'los interesados mformados acerca de la s:tuacmn amblental
. de salud y de seguridad de la organizacién -
e Proveer-al “publico 'y ,a los empleados con mformacmn adecuada y
" -oportuna acerca .de la- potenmalldad ‘de. impacto negativo de las
) _.actividades de la organizacién. .. = . -
‘-e  Mantener comunicacién con la comumdad que- ‘esté directamente en
" contacto con las politicas ambientales de salud 'y seguridad - de la
orgamzacmn y con su 1mplementac10n T

3.6.3 'Variables consideradas gri la toma de decisid_ne's

e Tomar las decisiones considerando los posibles impactos ambiéntales, a

la salud’y seguridad asociados con los procesos productivos, las

. . _mercaderias, y los servicios de la empresa a 10 largo dc su ciclo de vida
. comp]eto - :

.o - En el caso que se prevea 1mpactos mgmﬁcatlvos reahzar una evaluacién -

de lmpacto ambiental aproplada y honesta

3.6.4 .Comprension del riesgo
e . ‘Ser consistentes en la comprensién del riesgo-cientifico y téenico.
..~ -Cuando existan amenazas de serios dafios ambientales, tener siempre en
« - ‘consideracién el riesgo humano.y la salud No postergar accmnes
"¢ invocando falta de certeza cientifica ‘ ’
L. Bnndar ev1denc:a acerca del mantemmlento de p]anes de prevencxon
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366 Educaciényformacien - -
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mmgacmn, y de control de_ danos ser1os a] amblcnte yala salud
provementes de sus operaciones; mcluyendo accidentes y emergenmas y
.-+ mecanismos para la‘mformamon inmediata a la autoridad competente.

Mantener polmcas de mejora contmua del desempeno, lmpulsando si”
corresponde actividades tales como:

e ' adopcion de las tecnologlas d:spombles y procedlmlentos acordes con las

buenas pricticas reconoc1das para “el -sector en el que € desempene la L

-organizacién .
o desarrolloy provxslon de productos y servicios que-sean amblentalmente
aceptables y seguros en su uso y eficientés’en su consumo “de energia y
. © - TEcursos naturales que pueden reutlhzarse rec1clarse 0 dlsponerse en

N " forma segura.
Te promocxon de conciencia entre los clientes de las Jmphcanmas del uso de

+ los productos y $érvicios de'la empresa -

A . mvestlgacmn de la forma de mejorar el desempeno amblenta] de la
’ orgamzacmn a largo plazo - - e . S

"Brindar educacién y entrenamiento adecuado a los empleados en salud
amblental y. en materia. "de- seguridad, —mcluyendo manipuleo de sustancias
pehgrosas y prevencién- de accidentes ambientales, y a niveles gerenciales - -
procedimientos de’evaluacién de impacto ambiental, relaclones con el ‘publico y -
tecnologlas ambientalmente mas hmpxas L S

i

‘ N »

367" Part|c|paC|on cludadana 1“'.: *

Conmbuir al desarrol]o' de - las politicas h"pﬁbl‘icas‘ ambientales
significativas y econdémicamente eficiettes, por qemplo mtegrando grupos de |
" trabajo, consejos asesores, etc.: )

L .
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3.7 PROYECTOS AMBIENTALES PRESENTADOS O EN CURSO

Se evaluara el. tlpo de proyecto (ejemplo MDL, produccion mas hmpla,
grado de avance y cumplimiento de metas, etc. '

Caso analizado como ejemplo: Kellogg o

A continuacién se realiza un analisis’ de la_empresa Ke]logs que se’
tomado a solo efecto de e]emphﬁcar el andlisis propuesto -

3.71 lnformaciéﬁ éontéxtdél Do

Se trata de una empresa multmacmnal con base en Mlchlgan (U SA ) que
desde hace mas de cien afios trabaja en el rubro ahmentlclo ,con ventas cercanas a
los u$s 12 billones, es productora mundial lider en- cereales, y- de galletitas,
crackers, barras de cereal, waffles congelados masas y otras altematlvas basadas
en vegetales

Emplea a 32 000 trabajadores y esta presente con sus productos en 180 .
palses (19 son los palses donde fabrica sus productos) :

. ‘Para la formulacion de su mforme anual utiliza los lmeamlentos, marcos_ -
€ mdncadores del GRI (Global Reportmg Imt1at1ve) G3. i

3.7.2 Sistema de Gestion ambiental‘
: \

" “Kellogg Company'recognizes the need.to ensure our business is conducted in
a manner that protécts and.enhances the qualtty of life for current and future
generatzons By acknowledgmg our . zmpact on the natural environment and
sociéty- we are_ actively workmg to -ensure our. Company operates ‘in an

R 'envzronmentally sound and: -sustainable. manner. Through continuous
. tmprovement in enwronmental performance across . all- aspects of our"
"»’busmeSS'- o . : .
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Kellogg wzll seek to minimize the envtronmental footprznt of our products
throughout thetr life cycle.”

—Kellogg s GlobalEnvtronmental Poltcy, updated in 2008 e T
“La compaﬂ]a Kel]ogg reconoce la necesidad de asegurar que nuestro negocio .
" estd.conducido de manera de proteger y acrecentar la calidad de vida para la
generaciones presente 'y - futuras. Reconociendo nuestro impacto sobre el
ambiente natural:y la sociedad, trabajamos activamente _para asegurar que -
nuestra- compaiifa opera de una manera sustentable 'y’ ambientalmente
reconomda A través de mejoras continuas en su désempefio ambiental, a
“través ‘de todos nuestros aspectos de negocig, Kellogg profundizara la -
- minimizacién -de la huella ecologlca de'sus productos a través de su ciclo de -
v1da

- Politica ambiental global de Kellogg, actuahzada en 2008 "f ' :
(Traduccmn llbre realizada por los autores) ‘ R

. En 1990 Kellogg desarrollo el Sistema de"administracién ‘ambiental ~
(KEMS), €l cual ayuda a asegurar que los aspectos amblentalcs de las
distintas actividades (de Kellogg cumplen con la polmca amblental de la
compafiia. )

¢ Rutinariamente se auditan las dlstmtas mstalacwncs para asegurar el
cumplimiento. También auditorias externas.

¢ Nueva estructura Gerencial Senior s1gu1endo la sustentablhdad ambxenta]
También Grupo de Seguridad, corporanva y otros. . k

e  Expansién de las conexiones internas para compartir las me]ores practlcas
ambientales a lo lago de la compafifa.

o  Sevests actualmente desarrollando los sistemas internds para hacerlos més
robustos, alineandolos con la 18014001 - (ya- existen 3 plaritas
certificadas).- - e

e Creacwn dela Oflcma de dlver31dad e mtegracwn

- Objetlvos mensurables deﬁmdos ObjcthOS de mejora del desempeno

ambiental. L e S . 0 o

: Ob_]CthO de reduccion del 15-20 % en’ gases mvemadero uso de energ1a uso

del agua 'y res1duos para el 2015 (por ton métrica de comlda, tomando como» )

,-‘ 93‘ P




Indicadores de Calidad y Verificabilidad Aplicables a los
Modelos de la Informacion Contable Proyectada o Prospectiva

Tinea de base el afio 1005), o . o R .

-Monitoreo sistematico y verificacion del avance hacia objetfvos y metas.

Ambientales: Desde el afio 2005 se viene obtemendo los 51gu1entes valores de -
desempeiio (sobreton métrica de comida): .
® 4.5 % en ahorro de energia
"o 4.0 % menos de emisiones de CO2
. * 6.9 % menos de uso de agua : oo
. ® 5.9 % incremento de generacion de res1duos (aunque descenso de 6.6%
_entre afios 2006 y2007) . - .

Soéiales, Salud y Seguridad' R
e 0 enfermedades profesmnales ’

"o 0Qaccidentes

. L
3.7.3 Comunicacién
"-Brinda 1nforma010n acerca de la sxtuacmn somal amblental salud y de
segurldad
* ' EI'Cddigo global de ética gma las buenas précticas de todos los empleados
y también Cédigo de conducta para proveedores.
"o~ Provee mformacxon nutricional al consumldor voluntanamente en el
’ packagmg
-Brinda mformacmn acerca de los potenc1ales lmpactos negatlvos de las
actividades de la organizacion . v :

o Cuestlones relacmnadas con emisiones gaseosas uso de energla, consumo
" de agua, generacién de residuos. .
¢ Reconoce que estén ‘en estadios tempranos respecto a cuestlones de
" L agncultura susteutable . .
. -Mantlene comumcacxon con 1a comumdad relacnonadas con 1as polmcas y “su
. Vlmplementacwn
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Foco en las comunidades donde opera.
Realiza contribuciones significativas de comlda para a]1V1ar el hambre y

- programas de alivio ante desastres:
_Desarrolla~ con la comunidad Programas de mcentwo voluntarlo

construccién de v1v1endas y lugares de juego, preparac1on y d1str1buc10n

- de comida, etc.

Desarrolla md1cadores para evaluar el 1mpacto de los programas
ﬁlantroplcos

- U$S 40 millones en efectwo y u$s ]20 mlllones en productos ahmentlclos

donados en los Gltimos 5 afios. -

'No mide el impacto, tanto positivo como negatlvo que-sus- operacmnes‘
- provoca dentro. de las comunidades donde opéra (tanto en el mgreso -
" miéntras opera como también cuando sale dé una comunidad). .

- Tampoco unidades de negocios bajo sospecha de corrupc1on ni las-
‘acciones de respuesta ante estos casos. . . IR

No toma- partldo respecto al Lobbymg (persuad]r a funcmnanos pubhcos o
candldatos) . . .

e

Lo

. _.3.'7.4 Cénsideradag eénlas tdrhé_é-de Variabi_eéjde’cisipneé . :

3.7.5 Comprensién del riesgo . |

‘ ) -Evaluacmn de 1mpacto amblental aproplada Y honesta

T No biinda mformacmn acerca del potencml 1mpacto sobre Ias areas de 1as
~tierras ‘ocupadas o alqulladas admmlstradas 0. adyacentes a. dreas
 protegidas o de gran blodlversxdad : S
.Tampoco sobre emisiones gaseosas indirectas de efecto - mvemadero,

emisiones que afecten capa de O3, ni emisiones. de NOx y SOx.
Falta tambnen cantidad total de descarga de agua por calidad'y. destino.
“Por ultlmo 'no existe informacién sobre monto de multas significativas y

- de sanciones no monetarias por no cumplimiento con las regulaciones. -
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-Comprende el riesgo cientifico y técnico

e Busca entender el potencial impacto sobre el calentamiento global en el
aprovisionamiento de los insumos alnnentlcms

-Brinda evidencia acerca de planes de prevencion, mitigacion y control de
dafios ambientales y a la salud, incluyendo accidentes y emergencias.
Informacién inmediata a la autoridad competente
También ha creado el Emerging Issues Team, para la identificacion,
entendimiento y manejo de problemas relacionados con la salud, la nutr1c1on ola
seguridad alimenticia. .

Este es un equipo multidisciplinario que identifica posibles impactos
negativos, evalla y prioriza estos problemas y provee informacién actualizada a
los lideres de la organizacion..

3.7.6 Politicas estratégicas hacia la sustentabilidad

-Politicas de mejora continua del desempefio, incluyendo actividades como:
adopcion de tecnologias y procedimientos acordes a las. buenas précticas
reconocidas, desarrollo y provision de productos y servicios que sean
ambientalmente aceptables y seguros en su uso, eficientes en el uso de energia

y recursos naturales, que puedan reciclarse y reutilizarse o disponerse en

forma segura, promocion de conciencia entre los clientes de las implicancias

del uso de los productos y servicios de la empresa, investigacién de la forma
. de mejorar el desempefio ambiental a largo plazo. )

e Identifica alternativas mas efectivas y econémicas de opciones-de energia.

e Busca nuevos mercados e infraestructura para aumentar la utilizacién de
los materiales reciclables.

» Estrategias de packaging sustentable, relacionado con aumentar su reciclo
o reutilizacion y desminuir el impacto ambiental. Disminucién de grosores
de films, reduccion de tamafios y formas de bandejas de cartdn, reduccién

~ de cajas contenedores.
_ o Iniciativa en transporte: aumento en el uso del ferrocarril, reduccién del

9% -
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espacio libre dentro de las cajas contenedoras. En USA ahorro de 700.000
galones anuales.
e Inversion en instalaciones que contribuyan a lograr los objetivos de
reduccion.
o Uso de iluminacién con novedosa luz fluorescente, mucho mas eficiente
en el consumo de energia.
o Uso de plantas nativas en los paisajes que requieren menor riego.
e Uso de biogés proveniente de las plantas de tratamiento de efluentes para
-calentar calderas.

3.7.7‘ Educacion y formacion

-Brinda educacién y entrenamiento adecuado a los empleados sobre salud y
seguridad, y a niveles gerenciales procedimientos de evaluacion de impactos
ambientales, relaciones con el ptiblico y tecnologias mas limpias

¢  Entrenamiento en Codigo de ética y Valores K.

e Reconocimiento a los empleados sobresalientes en estos valores.

¢ No brinda informacién sobre el minimo de horas de capacitacién por afio
ni tasa de salario basico por categoria de empleado. )

3.7.8 Participacion ciudadana

-Contribuye al desarrollo de politicas pﬁBlicas ambientales significativas y
econémicamente eficientes .

e  Global Foodbanking network: miembro fundador. Bancos de comida con
la mision de aliviar el hambre en el mundo, contribuyendo con u$s
500.000.

e Forma asociaciones con dlversas organizaciones sin fines de lucro para
proveer ayuda'financiera, comida y de otros tlpOS en las comunidades en
donde opera.

e ~ Estd comprometido junto con clientes, agencias gubemamenta]es,
organizaciones sin fines de lucro, y otras, para enterider los problemas
ambientales mas importantes y participar en la solucién, como el Food and
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drmk federation (USA), el Food an consumer products of Canada, EPA
(USA), Carbon disclosure Project (UK), etc.

3.7.9 Derechos humanos

-Apoyo y respeto por la proteccion de los derechos humanos

¢  Cumplimiento con las leyes locales.

e - Cddigo de ética global: contiene prohibiciones contra el infantil, traba]o
forzado y castigos corporales.

e Compromiso de los proveedores.

¢ No informa sobre porcentaje de contratos s1gmﬁcat1vos que incluyan
clausulas que contemplen derechos humanos. ¢

e No brinda informacion sobre numero  total de incidentes por
discriminacion y acciones tomadas al respecto.

e Informacion parcial sobre el problema del trabajo infantil.

3.7.10 Condiciones laborales

-Apoya principios de libertad de asociacién sindical y derecho a la negociacion
colectiva, abolicion de cualquier forma de trabajo infantil y discriminacién.

e Para el afio 2007, el 33% de la fuerza laboral estaba representada por
sindicatos.
e  Guarderias infantiles para los trabajadores.

3.7.11 Estrategia:ambiental

-Apoya. enfoque preventivo, promueve mayor responsabilidad ambiental,
alienta tecnologias respetuosas del medio ambiente.

e Explora vias para alentar la agricultura sustentable.
e Asegura que las nuevas adquisiciones cumplan con las politicas
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ambientales, -

3. 7. 12 ¢,Se |dent|f|ca con el objetivo de Desarrollo del milenio a cumpllr en“
-el 2015 acerca del creclmlento economlco sustentable"

: Algunos reconocrmxemos mtemacronales que mducen a pensar que puede
‘ser posrble e . ) L
- Ethisphere' Institute:  tanto en el afio 2007 como “en el 2008, ‘fue
calificada como dentro de su lista de “World’s Most Ethical.Companies’ en varias
“categorias: " innovacidén que contribuye al bienestar, liderazgo en la industria, . -
. -+ liderazgo. ‘¢jecutivo,” Sistemas internos y prograirias - de cumphmlento etrcos,
Responsablhdad gobierno corporatlvo responsablhdad R :
Northwest busmess envrronmental awards (2007) premlo por me)ores
- practlcas amblenta]es para una’ gran cmpresa
) o . < o
. -En SthSlS, ex1sten Varlados aspectos quc debenan cons1derarse para la
_prospectlva de una‘empresa en relacién con. la sustentabilidad-y lo ambiental en
‘particular; como’ bien ‘ya se ha sefialado: El objetivo’ del auditor’ deberfa set -
< verificar si la empresa no va a suftir un perJu1c1o futuro como consecuencm de su-
accionar o de su falta de cstrategla sustentable T N DS

Ev1den01a de ‘que ‘Ta empresa concretamente esta” almeada con’ la
mformacmn emitida se obtendrra a] verificar si_ ex:ste i co
Coe _Reduccién de costos de'_los tratamientos de desechos emisiones y costos
w " . de disposicién. Esto --incluye tratamientos intérnos .y . externos,
R equrpamrento relacionado y materiales operativos, desechos de ‘manipuleo,
" - almacenaje y costos de desechos, tasa de drsposwlon transporte, seguros-y
. ) obhgac1ones permisos para el sitio y para la producc1on mformes para las-
, - . . autoridades, etc, ot
S .. T"e ."Ahorros de seguro$, obligaciones y-costos de remedracmn Desechos y
) o emisiones . reducidas y,, nuevos procesos .que - requieren  materiales
operatwos menos-dafiinos, son a menudo un buen argumento para reducir

o . rlesgos de danos, derrames, contammacmn del terreno, obllgacmnes de .
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limpieza u otras posibilidades de costos de reinediaci(')n
Ahorros de energxa en el consumo de agua: generalmente las tecnologias

‘més limpias no’ s6lo requxeren medir el ingreso de materlal sino que

también son més eficientes en energia y. agua.

Ahorros en materla priia, materiale . auxiliares .y embalajes Las

alternativas que > reducen la cantidad de desechos, en general necesitan
menos material de entrada.
Ahorros debldo a. me_]or calidad de producto El dlseno de productos

- alternativos puede mejorar la calidad del producto y en consecuencia

reducir los costos de control de calidad, reproceso -y producc1on de
desechos.

Ganancias 'de nuevos. subproductos Si los desechos sé reemplazan por
subproductos nuevos, comercializables, el costo de. dxseno del nuevo

“producto puede ser compensado por esas ganancias.

Riesgo reducido dé accidentes.y ausencia de los traba_;adores por evitar -
materiales peligrosos y procesos; 1o cual tambxen resulta en un incremento
de |2 motivacion del personal.. -

~ Mejora en relacién con autoridades locales acelera el tlempo requerido -

para-los permisos de produccién y otros procedimientos oficiales:

Ahorros en futuras inversiones a través de la ant1c1pa01on de los cambios
en las politicas planeadas-(por ejemplo, asignaciones de.emisiones mas
rigurosas, uso prohibido, de materiales peligrosos), en consecuencia
previene en ‘el requerimiento de soluciones a corto 'plazo de final de cafio.
Mantenimiento: las labores y el material para mantenimiento también
pueden ser. afectados por el disefio- de productos y las: tecnologlas més

-limpias. " -
Adlcmnalmente a los ahorros otro efecto posmvo puede surgir de la

gestion ambiental. Estos.factores.llamados blandos, estructurados por la
relacion con. los interesados, pueden ser: i

"Volumen dé venta incrementado, satisfaccién al chente nuevos mercados,v
diferenciacion con los competldores

Realce de la imagen; DR S
Mejores _relaciones con las autoridades, reduccién 'de §dstos de -
cumplimiento de las regulaciones;

Mayor -credibilidad con bancos, tasas de seguro reduc1das buenas

calificacionés por parte de agenc1as y comlslomstas

'Mejor relac10n con los accwmstas y la comumdad a lo parrafo mcremento
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. .. 'de la motivacion insatisfacciones . grabgjo,, menor. . ausentismo -y~ .
© -~ enfermedades de los trabajadores ‘ s T z

) 3.8,JCONC‘LL.ISI(:)NEVS R

. El profesmnal en Ciencias econémicas "es”un actor prmc1pal en el
escenano de la mformacmn ambiental y de sustentabllldad en general ’
"o ° .S¢ debe entrenar en los aspectos relac1onados con la 1nforma<:10n no
- tradicional, entre la cual Ia mformacnon amblenta] es hoy un factor clave
© . -de analisis. - e . . o Iy

--‘ La formacién de . un equlpo 1nterd1smplmano se” toma urgente €.
i impostergable para poder abordar _con responsabxhdad los desaf fos..
planteados U . R .
) - 0 B .
o Existen cada vez mayor desarrollo normatlvo que’ exlge su conSJderacwn
por la ex1g1b111dad de accion que demanda -

.. . . - . ! -

» - El riesgo asociado a-la imprevisiéon amblcntal es grande y puede afectar

© 7 severamente a un ente en marcha. . ) .
* Es responsablhdad del audltor brindar una. opmlon basada en todos los
aspectos relevantes _que hacen al desempefio ‘de la" empresa. La
informacién prospectiva estaria’ carente | de contenido fundamental si' no

_ considerara las cuestiones ambientales en pamcular Y. la verdadera cultura . -

empresanal- .

'»: ’ A . .
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4.1

4.2

RESUMEN

A efectos de evaluar la calidad de las proyecciones realizadas, se precisan
las cuestiones especificas a tener en cuenta, basadas fundamentalmente en el
analisis de informacidn financiera, lo que se pone en evidencia en relacién a la
coherencia que deberian presentar determinadas variables.

Posteriormente, se comentan los principales factores de riesgo no
controlables por la empresa y, la medida en que pueden afectarla tanto econémica
como financieramente.

La medicion del efecto de los factores de riesgo, s¢ realiza a través de
distintos indicadores contables que son expuestos y comentados.

INTRODUCCION

En este trabajo nos proponemos clarificar algunas cuestiones que
merecen ser evaluadas cuando se tiene que analizar informacidn financiera
prospectiva, tanto en lo referente a la calidad de la proyeccién, como en los riesgos
implicitos a tener en cuenta hacia el futuro.

Mis alla de las consideraciones generales previstas fundamentalmente en
la Norma Internacional de Trabajos para atestiguar N° 3400 del IFAC, entendemos

que corresponderan considerarse ciertos aspectos especificos.

Los objetivos que nos proponemos son los siguientes:

1. -Precisar los instrumentos que permitan evaluar la calidad de la informacién
proyectada. Identificando las principales variables que deberian considerarse.

2. 'Determinar los principales factores de riesgo y la forma de medicién para
poder evaluar el impacto.
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, No pretendemos abarcar la totalidad de la problematica respectiva, sino
elaborar un modelo con las principales variables intervinientes. Debe tenerse en
cuenta, que un modelo es una versidn simplificada de'la realidad. Por lo cual, rio
se requiere entrar en detalles excesivos, sino que el mismo debe permitir
fundamentalmente observar las principales cuestiones.

4.3 VERIFICACION DE LA CALIDAD DE LA PROYECCIéN

Para evaluar la consistencia de la informacién se deberd realizar un
examen de cada rubro, debiéndose prestar especial ‘atencion a los siguientes
aspectos, tanto en variables flujos como-en las de stock, siendo las principales las
siguientes: .

a) ventas,

b) costos y gastos,

c) capital de trabajo,
d) fondos,

e) . créditos por ventas,
f) bienes de cambio,
g) proveedores 'y

h) - préstamos.

Lo que se trata, es .de apreciar la coherencia de las cifras proyectadas.
Para ello, resulta de gran utilidad apoyarse en los indicadores de anélisis
financieros utilizados para interpretar informacién contable.

4.3.1‘ Ventas

'

La hipétesis de venta es lo primero que debera cotejarse.

Serd necesario considerar si la variacion observada con respecto al
ejercicio anterior es compatible con la realidad de la economia y del mercado.

Sin entrar a evaluar aun, el andlisis de riesgo de no cumplirse con lo
pronosticado, debe partirse de una variacién coherente con las expectativas de los
escenarios y la realidad de la empresa.
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-7 " El pronéstico de ventas' es clave, para la programacién ‘del resto d§,
actividades. Esto reqt’xeriré de una justiﬁcacién fundada. - ’

Podemos escribir las ventas proyectadas dela sxgu1ente manera:
f(le,e) ) ) T

v ventas . B o o - . -~

B ; + periodo proyectado

ot periodo anterior a la proyeccién

e:expectativas - - T

Para el. caso dé empresas o act1v1dades que no tengan antecedentes,
debera recurrirse en estos casos: a un analisis minucioso de 1os parametros” del
mercado » que permltan comprobar la estlmacmn reahzada

s C. sl ' e IR

432 Costosygastos SR o .

Deberan segregarse 10s costos y gastos en. ﬁ_]os y vanables 2 efectos de
poder, corrclacmnarlos con la variacién en ventas: "~ - - o

‘En este caso: o o
cevi=fy) L Ten L

i . . . _ N

V. costos“y gastos variables - - R S

La proyecci()n de' gastos. de fabricacion; comercializacion . y
administracién, deberian segulr una tenderncia que en. prmc1p10 podna asemejarse a.
la ecuacidn de la recta: .
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— g +aey

Simbologia: :
[t gastos totales de fabricacién

If : gastos ﬁ_]OS de fabricacién L ; .
q . cantidades : T ’

fv: gastos de fabricacion vanables unitarios
gt: gastos totales de administracion y comercializacién

gf: gastos ﬁjos de administracion y comercializacii')n .

Donde ff y gf son parametros

Estamos adoptando las siguientes simplificaciones: a) que las variaciones

- de existencias no son significativas, por lo que la produccmn es similar a las

ventas, b) la correlacxon es en linea recta, L ._ :
Con las simplificaciones seﬁaladaé se' pueden atender la generalidad-de -

los casos, no obstante, habra que prever la reahzamon de adaptacmnes cuando se -
presenten casos._ extremos } S . i

:

~ Previo al anélisis de la consistencia de cada uno de los componentes del
capital de trabajo, habra que efectuar una comprobacmn global, que consiste en la
s1gu1ente relac1on
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Slmbo]ogla Lo S o -
_¥c: rotacién del capital comente o e T -

- .. .cc: capltal corriente. . - TR o . T =
En- genera] un aumento en la rotacwn del capxtal cofriente puede ‘estar
‘indicando una msuﬁc1enc1a de este Gltimo, al-no adecuarse el capital de trabajo al
nuevo nivel operativo, pud1endo ocasionar - por esta causa un estrangulamlento
ﬁnan01ero :
SR - En principio, ‘este indicador no deberia ser superior en.la proyeccién al . -
.indicador histérico. Salvo, que se prevean variaciones en las condiciones (plazos o
" margenes) que puedan justificarse "o, que anteriormente la emprésa tuviera
excedente de capltal de trabajo que prevea volearlo, aI nuevo. nivel de. act1v1dad

434 JEOr-idés . ~-“-._ | '". 3 -

Tendra que verlﬁcarse st el 1mportc de los fondos (dlspomblhdades €
_inversiones asimilables) proyectados seran compatlbles con el nivel de actividad y
]os camblos en las cond1c10nes propuestas o ) - o L

Para.ello deberén seguir los siguientes pasos: -

1). comprobar cudl era el mvel de cfcctwo necesarlo antermr 4 la-proyeccidn.
En tal caso: ) si era el minimo-necesario, b} si estaba por debajo de las.
necesidades minimas, habrd que estimar la re¢uperacion de dicho nivel o
¢) si tenia excedente se tendra én cuenta:dicho, 1mporte para volcarlo al

" nuevo nivel operativo o a otras actwldades o .

co2). Considerar el aumento e las cantldades a vender, esto 1mpllcara mayores
" cantidades a comprar, por lo tanto un incremento de las necesidades de
- efectivo, Excepto en el caso que el plazo de pago a los proveedores exceda

-~ al cxclo operatwo (plazo de stock sumado al plazo de cobranzas)

3) 'Debera ponderarse el aumento prev1sto en los costos - por lo tanto Ta’
Jincidencia de los mismos y el aumento de efectivo neccsano - L

C4) La variacién prev1sta en: los prec;os de Ventas Habra que esumar que las

-
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"~ .necesidades de caja serdn afectadas en forma inversamentqp'roporcional a
las variaciones en el precio' ya que una disminucién del mismo haré caer

5)

LR

el flujo de ingresos y provocara mayores, requerlmlentos en el nivel de .
efectivo y, por otro lado, un aumento en el precio aumentara el flujo de
ingresos 'y hard caer las. necesidades del saldo de disponibilidades a
mantener, pudiendo derivar el mayor la mayor cotriente de entrada a‘otras

* " actividades. . : =

Un aumento en los plazos de stock y -clientes incrementara los
requenmlentos de caja, ya que el flyjo de ingresos dlsmmulra provocando
un efecto inverso una dnsmmucxon dc dxchos saldos.

fUna dlsmmuclon del plazo de pagos provocara una aceleramon -€n el flgjo
de egresos, generando un aumento en las exigencias de disponibilidades y
al contrarlo cuando se da un mcremento de dicho plazo.

Podemos escrlblr lo antenor en la si gmente funcmn

Slmbologla' ) ' - - - -

‘1

f(cj 1,q pc,ov, pv as;ac, ap)

: fondos proyectados

fondos anterlores a la proyeccmn T

cantldades a vender

pc: Costos vanables ambmbles al producto :

'OV : gastos variables no ambmbles al producto - - "
pv:ipreciosdeventa © T .
‘as:plazo (0 antigiiedad) de stéck

ac: plazo (o antigiiedad) de clientes
ap : plazo (o antigiiédad) de proveedores

Impacto de las _Véria_ciones en cos{os, cantidades y precios de venta

A contmuacmn,l formulamos la ponderac1on tomando “en



Indicadores de Calidad y Verificabilidad Aplicables a los

Modelos de la Informacion C

table Proyectada o Prospectiva

cuenta la incidencia de cada uno de los productos:

V=

oo J50

i=1

n

(pe, +ov,) }{z(pv e

n

i=

(q. ),- l(pc' +ov,) ][Z(pv

}

* stos variables atribuibles al producto
OV : gastos variables no atribuibles al producto
q : cantidades (se suponen que so similares las comparas, producidas y vendidas)

PV : precio de venta

", :tipo de produpto

4.34.2 Incidencia de las variaciones en los plazos

Una modificaciéon del ciclo operativo neto (antigiiedades de stock,
. créditos y proveedores) generard cambios en los requerimientos de efectivo.
Llamamos I al importe de la venta diaria, que luego correspondera multiplicarlo

por la variacion del ciclo operativo neto:

1 : ingreso diario

P : periodo (ej.: 365 dias)
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Para obtener cada una de las antigiiedades, habra que ponderar la antigiiedad respectiva
en cada producto por su incidencia relativa. Por lo tanto, tendremos en cada caso:

(v, g,.4c,),
(ac,), =H———

> (pvia,),

i=1

(acn )j . antigiiedad de créditos para multiples produ(;tos, en el periodo proyectado

(pvi q;-a¢; ),;1
(ac, )0 =5

> (via:),.

“i=l

{
(acn )j_l : antigiiedad de créditos para miltiples productos, en el periodo anterior a la

proyeccion

 [(pe,, + ¢ Jas],
(as, ),- =Ll

(pci q; +cf; )j

i=1
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v(asn ),' : antigiiedad de stock en miltiples productos, para el periodo proyectado

¢f : costos fijos atribuibles al producto

n

> lpe,q; +f, as, ],

i=l

(asn )j—] =

;A(pci 4+ cf,. ),'—1

(ap, ), =

3

i=

[(pc,. q; +cf; )api ]j

1

;(pci-q,- +df),

N

(asn )j_] : antigiiedad de stock en miitiples

productos, para el periodo anterior a la
proyeccién

(ap" )j : antigiiedad de proveedores en miltiples productos, para el periodo proyectado

n

i=1

[(pci q; +cf, )api ]j—]

(ap n ) -1 =

;(pci a4+,
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(ap" )j_l . antigiiedad de proveedores en miltiples productos, para el periodo anterior

a la proyeccion.

1.1.1. Comprobacién del nuevo importe de fondos

A partir de las formulas anteriores, obtenemos el nuevo saldo de fondos
para multiples productos: . .

(0,), =, 7 +1llas,), +(ac,), ~(ap,), ~(as,),. ~(ac,), s +(ap,), |

' (C,, )j : saldo de fondos en multiples productos, para el periqdo proyectado

¢,y : saldo de fondos del periodo anterior a Ia proyeccién

4.3.5 Créditos por ventas

La.cifra de los créditos por ventas “debe guardar relacion con las
siguientes variables: precio de venta, cantidades vendidas, plazo y alicuota de
IVA. Lo que podemos escribir como:

cr, = f(pv,q,ac,ci) ‘

Simbologia:
cr : créditos por ventas
DV precio de venta

q : cantidades a vender
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ac: plazo de cobranza
- i’ alicuotade IVA . - .

Por lo tanto, cualquier cambio en las variables mencionadas, debera ser tenido en cuenta al
pronosticar la cifra de créditos por ventas. -

En este caso, habra que efectuar la siguiente comprobacion:

n

Z pv,,'.q,. ac; | ci

(en), =~

Siendo el nuevo simbolo introducido:
(cr,) ; : créditos por ventas, en multiples productos, para el periodo proyectado

ci : coeficiente del impuesto al valor agregado (ej.: alicuota 21%: 1,21)

Lo anterior, nos brindara informacién acerca de cual deberia ser el
importe de créditos por ventas (antes de incobrables) consistente con las variables
que inciden en su determinacién. De resultar un importe distinto, habrd que
analizar la justificacion de los cambios.

Un ejemplo de lo anterior: si al margen del crecimiento del mercado, se
proyecta un incremento de ventas y simultaineamente una disminucién en el plazo
que se concederd a los clientes, en principio no. serian razonables las cifras
estimadas. : ’

Sin embargo, habra que tener en cuenta, que pueden existir razones que
podrian justificar la situacién planteada, tales como: la salida del mercado de
competidores importantes o distorsiones significativas en la competencia.

: s
En lo que respecta a la prevision para incobrables, la misma deberd
guardar relacién con la experiencia pasada y las expectativas futuras. Si se fuere a
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incursionar en un segmento que aun no ha sido atacado, deberé atenderse el mayor
riesgo que en principio este hecho acarrea.

4.3.6 Bienes de cambio

Observamos a continuacién, para los bienes de cambio, las variables
significativas a efectos de tener en cuenta las modificaciones que se operen en las
mismas. .

b, = f(pc,q,cf ,as)

/
Para verificar el importe de bienes de cambio, se podra realizar a través de la siguiente
formula:

n

Yl(pc,q, +f,Jas, ],
(b,), =

(b,, )}. : bienes de cambio, en multiples productos, para el periodo proyectado

Podrian existir cambios en la tecnologia que justifiquen una disminucién
en el plazo del proceso productivo y/o una disminuciéon de costos, como asi
también una mejora en la gestion de stock o cambios en la composicién de las
materias primas o productos.

En cambio, si de la férmula anterior surgiera que el plazo se incrementa,
habré que tener en cuernta que ello impactara en una menor absorcion de los costos
fijos y en un aumento de las necesidades financieras (por el retraso en el flujo de
ingresos)
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4.3.7 Proveedores

AY
En el saldo de proveedores las variables que deberan considerarse son las
siguientes:

r; = f(pe,qe,cf ,ap,ci)

Simbologia'
: saldo de proveedores
pc precio de costo de la mercaderia o pl precio de costo de la materia prima
"g cantidades a comprar
ap : plazo de pago de los proveedores
ci : alicuota de IVA

Chequeamos la cifra de proveedores, de la siguiente manera:

( ) i[(]’c,--q,- +Cf; )api ]jci

P

(rn )j : proveedores, en miltiples productos, para el periodo proyectado

" Si el saldo de proveedores se incrementara, como consecuencia de un
mayor plazo a tomar por la empresa {no otorgado por los proveedores), ello
redundard en un perjuicio en la relacién con éstos, lo que puede derivar en
mayores costos financieros y hasta en la pérdida de insumos o mercaderias
importantes para la actividad.
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4, 3 8 Prestamos ' S T
B K - v - | . . R
Habra que tener ‘en cuenta el requerlmlento de ﬁuanc1aunento due surge
como consecuencia de la mayor inversion en activos que no es ﬁnanclada -por el

resto de fuentes ] - "o
En este aspecto, habra que comprobar: -

1) si el importe a ‘tomar -prestado es compatlble con el nivel de
endeudamiento dela firma y las condlcmnes del mercado ﬁnanc1ero ) s

2) Sies posible conseguir ﬁnanciamiento en los plazos estipulados y cubrir
- los mismos con los fondos operatlvos En este caso habra que: reahzar la

" siguiente comprobacmn e
SD - | _ s
" FEO B

SD :servicios de la.deuda .
FEQ : flujo de efectivo operativo

~ El ratio anterior, se elabora a’ efectos de  estimar la p_osjbilidad__dg cumplir con la
amortizacién ¢ intereses del pasivo. : C .

‘e

3) Si la tasa de interés proyectada es compatible con el mercado ﬁnanmero

4) Siel leverage no resulta per_]udlcml .Para ello habra que realizar la
: mgmente comprobacmn : ;

1<RQ@ Cf, S

Simbologia: . .. o oo, LS TE
[I:tasadeinterés |, L LT
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‘ Motlelosdela Infor cion Contably Pm ‘taia 6 Prospéctiva

.ROAg :ROA (rentabi]idad sobre 'el_activo),antes de considerar,el impue§to a las ganancias -
e L No habr4 que évaluar mleldualmente 1a tasa del prestamo ya que si blen
ésta puede’ estar por encima del ROA, al recurrif a’ otros ‘pasivos con costos
inferiores éstos reduc1ran el costo promedm pudiendo arrojar un leverage neutro o
favorab]e o . i -

e - - -, ~

. Si el apalancamlento f ihanciero resultara desfavorable, habra que anallzar -
si existe alguna Tazén’ que justifique incrementar el activo fmanmandolo con una.
‘tasa de mteres superlor al rendlmlcnto de los recursos. o

44 IIDENTIFICA CION ¥ MEDICION DE LOS PRINCIPALES s
’ FACTORES DERIESGO . - = .. = ;

‘El Ob_]etIVO del presente capltulo es 1dent1ﬁcar los factores de rlesgo en
los- escenarios ;futuros, en funcién a-la“estriictura pammomal fianciera-y de.
resultados que Lprc:scnte_ la firma en su proyeccion. Lo-que-se trata- aqui, no es de -

 explicitar-la posibilidad-de ocurrencia de -algunos de los factores de riesgo, sino
- que de” producnrse los mismos, analizar la medida en que estos afectanan al la -
< emprcsa Principales tipos de nesgo a con51derar = :
<17 a) crediticio, . L
b) detipode cambm . Lo
¢) de inflacién, a . R
.- d) de mer_cado, ’ ] S
;77 " -e) . deprecios relativos. >, - ' - T ERSE

4.41 Riesgo creditijcid o e T

oo U -SSP ex1stcn pos1b111dades de resmccwnes en’ el meércado credltlclo esta
: < .. sityacién afectard la renovacion de prestamos ﬁnan(:leros y elevara la“tasa de
) interés.. . . - R <
o WL - . B
: " Lo anterior 1mpactara en el mvel de nesgo de la empresa en funcmn alas
.451gulentes vanab]es
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re=f (e,d g)
- Slmbologla
¥ : riesgo crediticio,”
e : endeudamiento (paswo/patrlmomo neto) .

d: mtereses cubiertos por el flujo operativo (mtereses/ﬂup de efectivo operativo)
g: 1ntercses cubiertos por el resultado (mtereses/ganancxa del ejercwlo)

) Ante un escenario de’ contracci(')n del crédito, Jun elcj,vado' nivel de .
endeudamiento aumentara-la probabilidad de no-renovacién de_los préstamos ~
* tomados 'y -el incumplimiento de la cancelacién. Un porcenta_;e elevado: de
_intereses respecto al ﬂll]O de efectivo operatwo, 1mpactara en la snuacmn
financiera de corto plazo. Por otra parte, los' mayores intéreses deterioraran-la
situacion econ()mica,’ en la medida que aquellos sean importantes. ) S

Los md1cad0res que- habr4 que tener en cuenta a efectos de evaluar el
nesgo credmcxo son los’ s1gu1entes . AP

> Pasivo/Patrimonio neto

"Se deberd prestar atencién del -valor obtenido del ratio” anterior,
potenciando el riesgo patrimonial, cuando el mismo es elevado. =, -
) . : ] ' . - : ) ’ .
. Habra que considerar que habiéndose planteado un-incremento:del activo - .
en la proyeccion, una caida en los resultados aumentara el financiamiento’ de
terceros. .

f '

A efectos de evaluar si presenta valores elevados deberd tenerse en
cuenta lo.siguiente:
.a) si el valor del indicador. se ‘estd sostemendo reduciendo o elevando. Si el
mismo se venia incrementando,-es un sintoma de aumento del riesgo. -
b). - La evolucién del | pasivo y el patrimonio neto. Prestar atenci6n a las causas
que incrementaron el pasivo o redujeron los recursos propios.
. La, composicion del pasivo. Analizar la mlsma segun plazos, moneda
naturaleza (comerc1al bancaria, ﬁscal etc)




Indicadores de Calidad y Verificabilidad Aplicables a los
Modelos de la Informacion Contable Proyectada o Prospectiva

4.4.1.1

Conviene segregar las variables intervinientes en el ratio, a efectos de
ponderar adecuadamente el impacto de los cambios en cada una de ellas. La
férmula propuesta es la siguiente:

Ee pc+ pf +op , o
pni+(u—-i+k-zt)(l-m)—d

Simbologia:
E : endeudamiento
pc : pasivo comercial
pf : pasivo financiero® '
Op : otros pasivos .
pni : patrimonio neto inicial
. ¢ : utilidad antes de intereses e impuesto a las ganan::ias
i : intereses de la financiacién existente

k : disminucién de los intereses como consecuéncia de la amortizacion de obligaciones
anteriores : '

Z : tasa de interés estimada de los préstamos proyectados
t: aumento de las obligaciones financieras

m : alicuota del impuesto a las ganancias ‘ '
d : distribucion de resultados

Intéreses/Flujo de efectivo operativo

(@), =, 7 +1|(as,), +(ac,), ~(ap,), ~(as,), ~(ac,),. +(ap,),.

[

TZ
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Un elevado porcentaje de este indicador puede colocar a la empresa en
“una situacién de riesgo elevado, el que se potenciard ante el aumento de los
intereses (por efecto de la tasa de interés o por aumento del pasivo) o ante una
reduccion del flujo de efectivo operativo (fundamentalmente por una reduccion del
nivel de actividad)

4.4.1.2 Intereses/(Resultado+Intereses-Efecto impositivo de los intereses)

Segin la proporcion que ocupen los intereses en el resultado del ejercicio
se pretende medir la sensibilidad que tendra en_los resultados un cambio en los
costos financieros.

44.1.3 ROE/ROA

El efecto del apalancamiento financiero, a través de la relacién anterior,
nos brindara el grado de impacto que tendrd la conveniencia de tomar capital
ajeno. En este caso, proponemos realizar la apertura con las variables
intervinientes, a efectos de simular cambios en las mismas y evaluar el impacto, de
la siguiente manera:

(w—i+k—zt)1-m)
_ pnp
L= u(l—-m)
ap

Simbologia:
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L efecto palanca L Cos " '
u: utlhdad antes del resu]tado fmancwro del paswo y del 1mpuesto alas ganancms
. intereses de la financiacion existente
k dlsmmucmn delos mtereses como consecuencia dela amomzacmn de obhgacmnes '
anteriores ' ' : < v
z :tasa de interés estlmada de los préstamos proycctados
£: aumento de las obligaciones financieras .. .- - oo
" m : alicuota del impuesto a las ganancias. : : .
) pnp Ppatrimonio neto promedlo e T T ) !
ap “activo promedlo o L ' ‘

4 4.2 Rlesgo de tlpo de camblo C T ' '_ T -

Una variacién en. el tipo de cambio afectara el pammomo y los
resultados, segun la posxcxon dela empresa

rb fex, apx)

Slmbologla - B S PN PR
. b :riesgo de tipo de camblo _ ‘
: fex: Ingresos externos/Gastos extemos_ )
. apx.: Activos externos/Pasivos eXtemos T
] En. funcxon al balance de mgresos y egresos que dependen del sector
externo, un desfase en ¢l tipo de cambio modificara tanto los. resultados como el
. flujo financiero. Esta situacién,-también se- producira segin sea el balance del
stock de activos y pasivos convemb!es en moneda extranjera, Correspondera en
este caso, fener en cuenta si existe, alguna operac1on de cobcrtura del t1po de-
camblo I : FE
- " 7R deterioro en la balanza de pagos, preanuriciard modificaciones ‘en el P
tipo"de cambio. También cuando existe inflacion, por efecto de la subvaluacion de
la moneda local generaré pres1ones para correglr el valor de la moneda extranjera ‘j =

La forma en que podemos medxr el 1mpacto que podnan generar sobre las
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cifras proyectadas un riesgo de este tipo, lo podemos medir de la siguiente manera:

4.4.2.1 Ingresos externos/Egrésos externos

Aate la posibilidad de una devaluacidn, si el indicador es inferior a la
unidad impactard negativamente en los resultados y en el flujo financiero.

Respecto al riesgo de apreciacion cambiaria, un valor superior a 1, hard
caer los resultados y se reflejara negativamente en las necesidades de efectivo.

4.4.2.2 Activos externos/Pasivos externos

El stock de activos en moneda extranjera o convertibles en dicha unidad
(ej.: bienes de cambio con mercado externo) relacionados con los pasivos del
mismo tipo, nos mide el impacto patrimonial y en los resultados en caso de un
desbalance del indicador.

4.4.3 Riesgo de Inflacion

. La inflacién provocara cambios en los resultados, segun sea la relacion de
activos y pasivos monetarios y de acuerdo a la tasa de interés prevista.

1j = f(apm,i)

Simbologia:

7] : riesgo inflacionario

apm : activos monetarios/pasivos monetarios
i: tasa de interés

En este caso, habré que estimar en primer lugar cudl sera la tasa real de interés (neta del
efecto inflacionario) tanto en los activos como en los pasivos
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IAR—IHa—l
I+
1+ip
IPR=—=-1 .
o+
Simbologia:

IAR : tasa de interés real sobre los activos

1a - tasa de interés nominal sobre los créditos
J :tasa de inflacidn

IPR : tasa de interés real sobre los pasivos

ip : tasa de interés nominal sobre los pasivos

Si la tasa real de interés resultara negativa (la tasa nominal inferior a la tasa de inflacion), en
el caso de los activos provocara un deterioro patrimonial y financiero. ngmﬁcando un efecto
inverso en el caso de los pasivos.

De ser relevante Ia tasa de inflacion, habra que estimar el efecto sobre el efectivo (y sus
equlvalentes) promedio. En este caso:

M =e.j

Simbologia: .
M : efecto de la inflacién sobre el efectivo y equivalentes

e : saldo promedio de efectivo y equivalentes

J © tasa de inflacion

4.4.4 Riesgo de mercado -

Una caida en el nivel de actividad o en la participacion de la firma en el
mercado, la afectard econdmicamente en funcién al apalancamiento operativo (el
que se produce por la relacién costos fijos/ventas) y financieramente segin la
suficiencia de capital de trabajo y del nivel de endeudamiento. ‘
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rm = f(ao,sc,e)

Simbologia:

rm : riesgo de mercado

ao : apalancamiento operativo (incremento % resultados/incremento % ventas)
sc: suficiencia del capital de trabajo

e : endeudamiento (pasivo/patrimonio neto)

Un cambio en las ventas perturbard los resultados en mayor o menor.
medida segin sea la sensibilidad ante los cambios, la cual estara influenciada por
. . - . . x
la incidencia que tengan los costos fijos.

Desde el punto de vista financiero de corto plazo, si la empresa tiene
excedente de capital de trabajo, una caida de sus operaciones podra no afectarla o
hacerlo en menor medida. - .

Una baja en los ingresos puede afectar la estructura patrimonial, en fa
medida que su financiamiento con recursos de terceros sea elevado.

. En este caso, la medicion podemos efectuarla a través de los s1gu1entes
ratios:

4.4.4.1 Incremento relativo en los resultados/Incremento relativo en las ventas

El apalancamiento operativo a través de la formula anterior, permite
observar el grado de sensibilidad de los resultados frente a una variacion de las
ventas. Dicho apalancamiento, obedece a la incidencia que tengan los costos fijos
en los resultados.

4.4.4.2 . Capital de trabajo necesario/Capital de trabajo real

Resulta util observar esta relacidn, a efectos de medir el riesgo frente a
los posibles cambios, ya que ello nos mostrara la relevancna de una posible
insuficiencia. ’
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4.443 Pasjvo/Ventas - ',

En este caso, resulta utll medir la mmdenma del pasivo respecto a las

. ventas ya que si ésta presentara valores: reducidos un _cambio negativo de las -

veritas proyectadas no afectard Sustancialmente la estructura patrlmomal Sl el
valor resulta elevado mostrard un rlesgo elevado . :

4.4.5 Riesgo dé_cambios env los precios relativds '

. .
- .. En aquellos casos en que los productos que la firma comercnahza o utlhza
) " como insumos estén sujetos a importantes cambios en los premos relativos (ej.r
commodities), se deberan estimar los cambios econémicos y financieros que se.
~podr1an generar, los cuales estardn en funcion a la importancia relativa de los
. ingresos pTOdUCIdOS por los bienes que sean sen51bles a estos camblos

B N

- Slmbologla
¥r: nesgo de- precios relatlvos
pv: 1ngresos sens1bles a camblos/mgresos totales

- ‘ En- este caso, al igual. que en e] ncsgo de npo “de camblo debera
analxzarse si exlsten mstrumemos denvados de cobertura - .

Para evaluar el lmpacto en los resultados yen el flujo: operatlvo “de

- - - modificaciones importantes en los premos correspondera anahzar un mdlcador del

) .tlpo s1gulente {v . :

S

'4.4.5.1 Contrlbuclon marginal de productos sensnbles a camblos en los 4
preclos/Contrlbuclon margmal total o

- ** El ratio amba senalado nos pemute observar el peso especxﬁco de los
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productos con alta probabilidad de cambios en los precios, respecto al _(otaltl

- Si la totalidad de productos estan sujetos a cambios ﬁieﬁ'es, estd situacion

aumentard el riesgo, tanto econdmico como financiero.

Seré necesario sensibilizar ¢l resultado y los componentes patrimoniales,

teniendo en cuenta el rango probable de variacién de los precios.

4.5 BIBLIOGRAFIA

" Journal of Accouﬁting Research, vol. 32,N°2, 1994, -

‘Bertora, Hector R. (1975) “Llave de Negocio”. Ediciones- Macchi SA. Buenos

© Aires. o ] R -

‘Biondi, Mario, Juan C. Viegas y otros, “Bases tedricas para la preparacion de la

informacién contable proyéctada, Ediciones Cooperativas, Buenos Aires, 2004,

.. Biondi, M., J.Carlos Viegas y otros, “Los efectos de los cambios de escénarios

sobre las bases tedricas para la preparacion de la informacién contable proyectada

o prospectiva”, Informe final proyecto E037-'UBACyT‘.' T

" Casal, Armando M., “El.examen de informacién financiera prospectiva”, Errepar,
. i3 , par,

setiembre 2008. -

5

-‘Finger, C.A,, ‘;T11e Ability of Earnings to Predict Future'Eamin!gs and Cash Flow”,.

- International Federzitibn of Accountants, “Norma’ Intérnacionial.de Trabajos para

. Atestiguar 34007

- Lo '



Indicadores de Calidad y Verificabilidad Aplicables a los
~ Modelos de la Infor ion Contable Proy da o Prospectiva

Marin Martin, J.L., “El prondstico del ‘fracaso empresarial”, Universidad de
Sevilla, Sevilla, 1986.

Montafio, A., “Interpretacién dindmica de los estados financieros: nueva técnica -

prgsupuestal”, Trillas, México, 1995.

Pérez, Jorge O. y otros, “La modelizacién de la informacion contable prospectiva
para miltiples productos”, 17° Congreso Nacional de Profesionales en Ciencias

Econodmicas, Cérdoba (Argentina), setiembre de 2008.

Kopczynski, F.I., “Prospective financial statement analysis”, John Wiley & Sons,
New York, 1996. ‘

Viegas, Juan Carlos, L.N. Rial e LF. Gjast, “Un modelo financiero proyectado
para usuarios que no se encuentren en la posiciéon de exigir a una empresa un
informe que satisfaga sus necesidades especificas”, XXI Conferencia

Interamericana de Contabilidad, San Juan de Puerto Rico, 1999.

131






C o camitiiosTE L

~ ~PROYECCIONES ECONOMICAS: - *
Y FINANCIERAS Y ANALISIS DE
 SENSIBILIDAD BASADOS EN '
INFORMACION PROSPECTIVA
~ DESTINADA A USUARIOS -
. -EXTERNOS, PROPORCIONADA .
. POR EMISIORES DE ACCIONES . . -
- BAJO OFERTA PUBLICA '

Inférme preparado por . . K
JOSE LUIS PUNGITORE .







lndtcadores de Cnltdnd y Verifi cabllldnd Apllcables alos’

51 |

LA INFORMACION PROSPECTIVA Y LA INFORMA CION SOBREI:
'ELCONTEXTO . - . S

%" Modelo delalnfar ion Contable Pro d aPraspecllva K

.

. No es. mnguna novedad que los estados contab]es en-su “version
tradlclonal” brindan informacién que apunta fundamentalmente hacia ‘el pasado,
hacia la, rendlcmn por parte del directorio de la sociedad de las cuentas acerca de la
gestlon empresaria; tampoco es novedad que las cifras alli incluidas —dada la
complejldad que’ _suelen contener los comextos que Ias rodean- 1o son
extrapolableshacxacl futuro. e : ’

Sin embargo no es descabellado pensar que aun mversor ‘que preste
.atencién a determinados aspectos proplos de la empresa bajo’_ anahs1s pueda
hacerse.uso de esa informacién con fines prospectiyos; con el. objeto de proyectar
futuros probables, ‘haciendo posible 14 tarea de construccién de’un mapa de estados .
futuros, para poder asi estar en condiciones de tomar dec151ones (de mversmn y:
_ desinversion, por ejcmplo) conun menor mvel de lmprccmon )

: Ad1c10nalmcnte las empresas brmdan otro t1p0 de. iriformaci'(’)n al
mercado que puede tener usos prospectivos, refenda no solo a cifras economlcas
de exposicion usual en los estados contables, sino también:. : -

e datos fisi isicos (de. cantidad_ de ‘clientes,. volimenes_de’ ventas, mvel de
" actividad y producc1on en el caso de una compama manufacturera; o de
«cantidad de clientes,. canndad de comunicaciones y-de minutos de tréfico
.. cursado, en el caso de una compaiiia telefonica, por ejemplo);
¢ expectativas sobre la evolucion de proyectos de radicacién de inversiones.
en lugares' promocionados, reconversiones mdusma]es desarrollo de
nuevos productos -y lineas de productos, venta de activos improductivos y
destino de los fondos resultantes, désembarco en nuevos. mercados, etc.;
. que ‘se suman a los 'ya tradicionales comentarios del Dlrectono en'su Memoria,

" “relativos- a ]as perspectlvas genera]es de la evolucmn de Ios negocms -

Ducha mformacmn sue]e llega al mercado a través de L

ce Comumcac1ones especificas, que pueden estar ongmalmentc destmadas a
‘ “organismos reguladores y a inversores.en general :

e Informes de analistas externos sobre la’ empresa; * :

. Anahsls sectonales sobre determmadas mdustnas que anallstas pnvados
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puedan llegar a emitir; .
e Informacién adicional que la empresa resuelve exhibir en su sitio web
corporativo.

Como el lector podra apreciar, no es poca la informacion disponible,
aunque sera justo reconocer que quien desee contar con informacién con mayor
nivel de refinamiento, debera pagar un costo no despreciable en concepto de
analisis, traducido a pesos por la valorizacion de las horas hombre insumidas en tal
concepto. Pero no por ello debe ignorarte que las empresas que presenten al
mercado abundante informacion, en cantidad y calidad, requeriran de los analistas
un menor insumo de tiempo en materia de “construccion” de datos.

“Es comun también que trascienda al mercado el concepto que diversos
stakeholders tienen acerca de la empresa en materia de incorporacién de
tecnologia, calidad de sus recursos humanos, réspeto por las leyes, respeto por la-
comunidad en general y el medio ambiente, calidad y aceptacién publica de sus
productos, etc. Esta informacién puede provenir tanto de la opinion boca a bocade
distintos interlocutores de la empresa, como de revistas y publicaciones
especializadas, que presentan -casos sobre aspectos especificos en los que la
empresa se ha destacado, inversiones en tecnologia informatica, inauguracién de
lineas de produccion y plantas, etc.

El resultado invariablemente se reflejara en el estudio de variables
internas y externas relevantes, obtenidas a través de distintos grados de
informacion obtenida de sus fuentes o inferida por los analistas, que quedara
plasmada en la enunciacion de: ' . .

¢ Declaraciones de Visién. Mision y Valores;
¢  Fortalezas y Debilidades;
e  Oportunidades y Amenazas.

Los resultados pueden ser adecuadamente expuestos en una secuencia -
similar a la que se propone en la Figura 1, inspirada en la elaborada por Fred R.
David para su uso en el despliegue del andlisis de la estrategia empresaria, pero
realizado desde ¢l interior de la misma:
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Fortalezas ¥ Dentlidades - . :

-+ --. .Figura 1= Inicio del Ana’\lisis'E_stratégicoj L

Dichos resultados también podran ponderarse, filtrarse y-consolidarse en - -
una Matriz FODA (Fortalezas, Oportunidades; Debilidades y Amenazas) por cada
empresa componente de la industria bajo anélisis, tarea que desembocard . .
_fundamentalmente en la emision de un diagndstico sobre la poswlon competitiva )
de aquélla que_nos mterese 'y. sus posibilidades relativas ‘de superar o no los, -
desempenos economlcos y fi nan01eros ev1den01ados en afios antenores -

»| = Plazo gue pueda m"mmb
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5.2 ANALISIS DE SERIES DE TIEMPO Y DE RELACIONES DE
CASUALIDAD

En funcién de la cantidad y calidad de informacién que la empresa
vuelque al mercado, los analistas estaran en condiciones de conocer y “descubrir”,
entre otras:

e Su participacién relativa en el mercado;

e Las series de tiempo de sus ventas, su produccion y su nivel de
actividad; )

e Las estacionalidades propias de sus ciclos operativos;

e Las relaciones causales entre distintas variables transversales
que intervienen en la operatoria empresa;

I da

: ctlirgs
g de gz

Figura 2 — Prondstico por Series de Tiempo: punto de prondstico e intervalo de
prediccién (Makridakis y Wheelwright, pagina 186).
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~ Pedidos

< Periodos {meses)

—— Ventas'{en cantidades de pedidos) .
— — Lineal (Ventas {en cantidades de pedidos))

Figura'3 %P'ronést‘icos con Esthéiopa]idad (Pungitore, 2009 b; pég.?‘930) ‘

En sintesis, e] anallsls cruzado de la informacién dlspomble, p051b111tara

: .que los analistas emitan prondsticos fundados y validados sobre los futuros

comportamientos.de las variables- claves de 1a empresa en cuestion. Y también’

. _intuir sobre las potenciales estrateglas ‘que la misma pueda desplegar en cada uno
_delos mercados y umdades de negocio en que actiia: . -

[ . A L

5.3 INFERENCIAS SOBRE DESEMPENOS ECONOMICOS Y
FINANCIEROS FUTUROS -

Muchas de las conc]us1ones sobre el desempeno futuro. de una empresa

estaran referidas a- condlclones normales” .de funcmnamlento sobrc la base de - -
promedlos tendencias; y opiniones de expertos (anélisis’ mtemo) y. acordes al’

escenano que se estxme mas probable para ]a mdusma (anahs1s extemo)

"
. Qulen se incline, ademas, por la cuantlﬁcacwn de desempenos futuros,
. podra | construir un modelo basico de proyecciones econémicas y financieras que
- dé cuenta de los resultados futuros,-de su- flujo de caja, de los faltantes y sobrantes
de fondo_s con sus conSIguu:ntes_onrtumdades de financiacién e inversién, y

“también -su sityacion patrimonial. “Aunque; felizmente,. las ‘posibilidades de .

T &1
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. obtencién de informacién con cierto grado de refinamiento no se agotardn alli. ~

Quien también se oriente a anticipar las opciones estratégicas que
tentdran a la empresa analizada, podrin hacer tiso de la tradicional Matriz de.
Ansoff (Ver Figura 4), referida al andlisis de la relacién Producto /- Mercado .
actual, y su evolucién futura: v .

S DESARROLLO DE : o
PENETRACION ~ N ODUCTOS D
DESARROLLO DE : :
‘ VERCATO . DIVERSIFIGACION

Figura 4 —Matriz de Ansoff

5.4 AGREGADO.DE SUPUESTOS (opmvus TAS Y PESIMISTAS) Y
ANALISIS DE SENSIBILIDAD - .

Fundamentalmente en base a las fortalezas y debilidades que la empresa

_haya evidenciado, mencxonadas enla Secéién 1 de este trabajo, es posible someter

- "al modelo baswo de. proyeccion’ econdmica y financiera, a un analisis de

sensibilidad, ‘conel objeto d¢ de analizar su redccién a los cambios en las
cond1c10nes y situaciones mxclalmente previstas.

‘ En ese sentido, un analisis de sen51b111dad puede definirse como “el grado
. en que una variable de salida reacciona, -ante cambios producidos’en las variables
de entrada”; en otras palabras, “este tipo de analisis frata de conocer ¢l grado de
. reaccmn de una funcmn Y, antc el cambio de. los valores de las variables X -
ma 87) poon
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e Tamblen podra resultar mteresante ‘conocer la oplmon de personahdades
E - pioneras en materia de analisis de sens1b111dad (y.también de s1mula01on), como lo -
. es David Hertz, quien la define como "una técnica empleada en la. toma de
. - decisiones para identificar aquellos factores que tlenen el :méximo . efecto, o
- mﬂuencm sobre el resultado . :

L -

- 8.5 ANALISIS DE RIESGO POR SIMULACION MONTE CARLO

La cantldad y calidad de-datos recogldos por el anahsta financiero a lo
]argo de los ‘afios que haya dedicado a su tarca, .sumado a su grado de
L profeswnahsmo y “conocimiento” de la empresa y de .sus . variables. mds
"~ relevantes; posiblemente le permitird agregar funciones de riesgo :a aquéllas mas
sensibles, y asi aspirar a concluir en ]a construccmn de un modelo 51mp11ﬁcado de o
s1mula01on - - - -
Segu1damente se deﬁnen los conceptos que se consxderan mas pertmentes .
para una mn:Jor comprensmn del contenido de esta Seccmn

551 Simutacien - -

“Simulacién de un 51stema (0 un orgamsmo) es la operac1on de.un
modelo (simulador), e cual es una representacion del sistera. Este modelo- puede~
Sujetarse a mampulacmnes que serian imposibles de realizar, demasiado ¢ostosas o
imprécticas. La operacién de un modelo puede estudlarse y con ello, inferirse las -
propiedades concernientes al comportamlento dél sistema o " subsistema- real”.

.. (Naylor y otros, pagina, 16). En un trabajo anterior, el mismo autor (esta vez, e

. una obra sin colaboradores) dice que “La’ s1mulac10n s¢ define éomo una tecmca

numérica empleada para reahzar cieftos: tlpos de expenmentos con ciertos tipos de

_'modelos’ matematicos que descnben ¢l comportamiento’ de un sistema . complejo
. enuna computadora digital y durante penodos prolongados (Naylor pagma 14).

‘,"5_.5.2">Modelo‘, R o S e

14 D
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Dadas las muy ampllas y diversas deﬁmcxones del término modeélo, en
- este traba)o se le asignara el siguiente ‘sentido: - “Nuestra’ propuesta apunta a la
elaboracién de modelos con las siguientes caracteristicas; CONSTRUCCIONES
SIMPLIFICADAS de la realidad, ajustada a las pamculares caracteristicas de cada
empresa; considerando ‘solamente las variables 'més sighificativas; evitando el
tratamiento de variables irrelevantes que s6lo aportarian incremeritos de.costos de
_construccién”. Su ObjetIVO es “brindar respuesta efectiva a un costo razonable”.
: Pungltore (1990, pagmas 18 y 19)

5. 5 3 Modelo de Slmulacmn

“Un modelo que se presenta para_el. anahsls por snnulacmn debe estar
caracterlzado por los siguientes elementos: :
e muchas variables X" y sus funcmnes
. _ . e variables aleatorias;
.- . e muchos enlaces entre los elementos del model
o e ‘restricciones diversas”.
(Naylor, pagina 16).
5.5.4 ‘Simulacién Monte Carlo
Tecmca de Slmulacmn mediante la cual el modelo ‘calcula el valor de las
' variablés de entrada,.en funcién.de las distribuciones dé probabilidad définidas
‘para cada una de ellas, para luego proceder a calcular el resultado de la variable de
salida (que puede ser el Resultado del Ejercicio, el flujo Néto de Caja, el Valor
Actual Neto, la Tasa Interna de Retorno, u otra). Este procedlmlento es repetido
muchas’ veces, de acuerdo con’la cantidad de-iteraciones que’ el analista haya "
deﬁmdo, aunque existe-la p051b111dad que, utlhzando algunas piezas de software’
, disponibles en el mercado, la ejecucion del modelo se deténga automaticamente al
alcanzarse un determmado nivel de estabilidad en la distribucion de la variable
* dependiente. de salida. Un ejemplo tipico de salida de este tipo dé modelos, puede’
_ apreciarse en el histograma de la Figura 5. . .. .
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5.5.5 Distribucién de Probabilidad

No todas las variables de entrada (input) sujetas a riesgo pueden ser
adecuadamente modeladas utilizando una tnica distribucién de probabilidad (por
ejemplo, la Normal, de uso frecuente). El estudio de la distribucion a la que
responden las principales variables, es una de las tareas mas arduas a la que estd
sometido un analista, aunque es justo reconocer que en el mercado existen piezas
de software que, a partir de una muestra de datos que se pueda proporcionar,
calculan el ranking de distribuciones que mejor ajustan, y también sus parametros.

En caso de haberse podido reunir, capturar y operacionalizar la
informacion de entrada (input) adecuada al grado de refinamiento de la propuesta
que se esta realizando, el resultado sera analogo al expuesto en la siguiente figura:

Distrbution for Resultade Meto / Afio -
1/C31

gaz - 2

8,10
008
08

- Dos

TV UT W SOTIETR
L= —O T DOR T

002

800

o

v Values in Thousands
B

A4EZ %8344

Figura 5 — Un resultado tipico de un proceso de simulacién, en el que se
proyectan estados contable (Pungitore, 2009 a, pag. 233)
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En la Figura 5 podra apreciarse que el resultado ya no es mas una cifra
concreta, sino un mapa de resultados con sus probabilidades de ocurrencia
asociadas. Es opinion del autor que el grafico arriba expuesto representa de mejor
manera la incertidumbre propia de cualquier actividad futura, que una cifra .
especifica sin ningin detalle o calificacién adicional. .

De todos modos;, es importante no recordar que en todo sistema de
procesamiento de datos (y un modelo de simulacién lo es) se da el viejo principio
que reza que, si entra basura a un proceso, la salida no serd otra cosa mas que
basura.

GIGO
e
'

.. €l resultedono seré
=" otra cosa gLe basura . . .

... ¥a (e no existe proceso cepaz ¢ transformar
datos bas w3 en inforunacion refevante.

Figura 6 - (Pungitore, 2008, pagina 103)

5.6 CONCLUSION

La calidad de la informaciéon prospectiva que una empresa pueda
proporcionar al mercado, es el precio que debera pagar a fin de poder captar la
atencién de analistas e inversores, para que esa atencion pueda transformarse en
una opcion efectiva de inversion en los titulos valores que emita.
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A efectos de que pueda cerrarse el circulo virtuoso:

buenos resultados de gestion “gtencién de analista e
i Fid i W g i inversores:

bugna informadion prospectivy

n\}erslén efectiva..; §

Figura 7 — Circulo virtuoso esperado

No son de menor importancia los aspecto vinculados con la educacion del
inversor. En"ese sentido, es de destacar como deseable que el inversor pueda
comprender la importancia de la informacién que la empresa emisora esta
poniendo a su disposicion, sepa aprovecharla, y premiar asi su grado de calldad a
lo largo del tiempo, con acciones efectlvas de inversion.

De lograrse la concrecion del circulo virtuoso sefialado precedentemente,
" anivel de ciclo completo (sus buenos resultados de gestién, sumados a una mejor
informacién prospectiva, derivan a mediano plazo en un mejor concepto de la
empresa en el mercado y luego en una mayor actividad de compra / venta de sus
titulos emitidos), podrda concluir en un efecto contagio a otras. empresas,
permitiendo asi en el largo plazo el logro de un mayor nivel de transparencia en la
relacion entre las empresas emisoras y los inversores que confian sus ahorros en
ellas.
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MRS

6.1 RESUMEN o

: En el marco del proyecto del Proyecto F036: “Evtdenctas de Calidad y .~
. Verificabilidad Aplicables a los Modelos de Informdcién Contable Proyectada o |
" Prospectiva” , llevado delante en la seccién’ de investigaciones contables,
" deperidiente del Instituto de Investigaciones -en Admlmstracmn Contabilidad y
Matemdtica de la Facultad de Ciencias Econémicas dela Umvemdad de buenos
“Aires, el presente trabajo tiene por objetivo: U S

. a) Vlsuallzar el enfoque actual de la regulacmn mtemacmnal en’ matena de
T - .- Contabilidad Financiera; =~ - R . e - - ]
.°b) Resaltar. Ia preponderancia’ que las Normas Intemacmna]es de Informac:on
‘ -- Financiera (NIIF) emitidas "por el International Accounting Standards
+ ¥ Board (IASB Consejo de Normas Intemnacionales de Contablhdad) le otorga | )

: al valor predlctlvo de los estados f'mancneros y - S s E
""-¢) Relacionar- los puntos tratados coni la evolucmn dentro de la antmomla -~

- conﬁdenc1ahdad vs transparencia; y la.importancia‘que.en el actual escenario

. global cobra la mformacmn de caracter prospectlvo R - .

;62 INTRODUCCION o L

: De acuerdo 10 ha indicado Tua (Tua 2009; 6) enel actual paradlgma de la
* informaci6n contable - orientada a las necesidades de los usuarios pard.la toma de-- "

decmones ~el valor predictivo de la mlsma cobra un rol prcponderante -
“Uno de los. camblos més notables experlmemados en los ultlmos
tlempos por los sistemas contables. es su orientacion hama la predlccmn en ]ugar
“de'manténer el objetivo tradicional de control, cambio que, sin duda, se debe d la *
influencia del “entorno -y, en especial, a los mveles de Desarrollo Economlco ’
alcanzados '

.

En un anterlor trabajo cl catedratlco espanol esquematlzaba las™ -
d]ferencms entre ambos 51stemas normatlvos a traves del 51gulente cuadro :

R o L9t TR T
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. : . Prediccién .
quormacmn principalmente dirigida a | Informacién prioritariamente dirigida a
propietarios y acreedores .. . -] inversores y analistas”
Objetivo: rendlmlento de cuentas y Objetivo: evaluar la situacion presente y
control - futura de la unidad econdmica’ )
Influencia fiscal (al menos en el pasado) | Separacion de contabilidad - fiscalidad - -
Preferen<:1a por la proteccmn patrimonial | Preferencia por la protecci('m del' mercado

- Fig. 1. De acuerdo a Tua Pereda,. Jorge “Ante la reforma del ordenamiento
contable: nuevas normas, nuevos conceptos. Un ensayo” publicado en RC — SAR
(Rev1sta de Contabilidad - Spamsh Accountmg Review —Vol. 9 - N° 18)
Las practlcas de Contabllldad Financiera estan cada vez mas inmersas en
“el denommado paradigma de la utilidad, y’ se ha sefialado gue el la- propuesta
normativa -del International Accoummg Standards Board (IASB, Consejo de
. Normas Internacionales de Contabilidad) es €l maximo exponente del mismo.

. Podém‘os leerlo en e‘l Marco Concebtual dél IASB (IASC: ,1_989)‘

“Las~ declszones econdmicas que: toman- los usuarios de--los. estados
financieros requieren una evaluacién de la capdcidad-que la’ éntidad tiene
de generar- efectivo-y equzvalentes “al~efectivo, asi -como- la proyecczon
temporal y: la certez “de.. su generaczon " (g 1 5)

(...) “La informacién® acerca -de- la- estructum fi nanciera: es- utzl al predeczr
las necesidades Juturas ~de préstamos, .asi. como” para-entender..cémo-las
gananctas y flujos de efectivo futuros serdn objetode reparto entre los.que
tienen inteveses -en la:propiedad;- también_es ytil-al predecir-si-la entidad .
tendra.éxito para-obtener nuevas-fuentes de financiacion. La informacion
acerca-de la liquidéz"y solvencia ‘es -itil al predecir -la capacidad de la
entzdad para cumplzr sus compromzsos f nancieros segun vayan venctendo
e . S

"( ) Léz- informacién,ac_erca de la actuaéiq’n de la ‘engia’ad‘esmitil al predecir

! El concepto ‘de “snstema contable” debe. entenderse aqu1 como “enfoque contable”. '
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i rla capactdad de la. misma para- generar ﬂujos de efectwo a partir: de la :
1" . composicién actual .de. sus.recursos. También. es: atil-al formar juicios.
o -acerca de. .la. ef icacia. -con que la -entidad puede emplear recursos
adlclonales ’

: * Es ev1dcnte que la 1mportanc1a que el IASB Ic da al valor predlctlvo dela -
. informacidn financiera es-superior;que su tradicional valor conﬁrmat rio (el cual
. cobraba mayoprclevancxa en paradigmas orientados a la proteccwn pammomal

mas que a las necesxdades de los usuarios para tomar decns;ones) e

- En el prcsente' trabajo realizaremos un_repaso a través -de los-estandares .
.emitidos (0-adoptados) por-el IASB;y: para revisar aquellos requisitos-para incluir:
evidencia- en los -estados_financieros sobre expectatlvas futuras, y: esbozaremos :
algunas conclus1ones acerca del camino:que — a nuestro juicio — faltana Tecorrer.a -

\

futuro paray profundlzar en el mismo sent1do ' - L

6.3 EL "A"_zf:"leV“o como ._UNIDA'D ‘Dg‘ VALOR ACTUAL O FUTURO'

De acuerdo al IASB (IASB: 1989), “un- activo;es-un. recurso contrelado
" por-la-entidad -como-resultado de sucesos..pasados,:del que.la entidad-espera,
obtener,-en el futuro, beneficios economicos” Por ello, ‘podriamos-decir que se..
entiende -que_ un .activo representa una unidad .de valor. actual (sizes efectivo. o )
.+ -+ equivalente a la fecha de-los estados ﬁnancxeros) 0 Se. espera que lo:sea:a futuro -
. (Casme]h(l) 2008 75 76) ST, :

< LSS

Feqﬁa’delu e "- o o

.y
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Fxgura 2, Conceptorde actwo enel Marco -Conceptual del IASB Unidad
de-valor actual, (efectivo 0 equ:valente) o.valor futuro (recurso. capaz de generar
. efectlvo y equlvalentes a fututo). Fuente elaboracwn propia
‘ Lo 1mportante para‘reconocer un-activo ya no‘es: la propledad legal del:
recurso, sino por-la capacidad - que tenga-la entidad: que pretenda reconocerlo de- -
- controlar’ los beneficios ‘econdmicos- futuros” derivados_del mismo ‘(entendiendo
", como “benéficios economlcos futuros a flujo de-caja 'que en términos-netos
resultan posmvos) . ) )

Es por ello que el concepto de‘“recuperablhdad” es fundamental en las

"NIIF; pero-lejos de adoptarlos por “prudencia”; lo que se busca'a través del mismio
“est poder conocer el valor que conlleva para la’entidad cadaung de: ‘Sus recursos. -

.- Sise evalua la-NIC36, referlda ala prueba de deterloro sobre el-valorde

c1ertos activos, podremos notar que {a:Tiisina hace numerosas -alusiones-a las.

‘Clrcunstanmas futuras a considerar para poder cumphr con dlChO estandar

La NIC 36 clarifica que los 31gu1entes elémentos de carécter
, “prospectivo” deberén ser. reﬂejados en él calculo del valor en-uso de wir actlvo N

a) la estimacién de. los ﬂujos de -efectivo futuros que la enndad espera
Obtener del activo; -

b) las .expectativas -sobre : pos1bles variaciones .en el: importe” 0 en-la =~

~ distribucién temporal-de dichos flujos de efectivo-futuros;

¢) el valor temporal . del dinero, representado por la tasa de-interés de :
mercado sin Fiesgo;"

d) :él precio por lapresencia de mcertldumbre inherente eh el actlvo v

.€) otros factores; tales como’la iliquidez, que. Ids- participantes en-el mercado
reflejarian-al poner precio a los. flujos de efectlvo futuros que la entldad

- espera que se deriven-del activo. -

:6.4 EL PASIVO YLAS EXPECTATIVAS DE SECRIFICIOS
ECONOMICOS FUTUROS S .

As1 como el concepto de actlvo se centra en la capac1dad de los recursos,
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_de ser (a la fecha de repone oen ell ﬁlturo) una umdad de va]or para la entldad (el 2

pasivo:debera representar un’ sacnﬁcw de valor futuro. - - =

,  “Un-pasivo es-una- ob]igacién presente de la entidad, surgida a raiz-de~ ",
sucesos pasados, al-vencimientode 1a cual,-y para- cancelarla; la_entidad- espera~ ;
desprenderse de recursos que mcorporan beneficios economlcos” b

o Nuevamente el concepto de m1rar hacxa adelante”'(look forward)
L apareceenlasNIIF P

AN

6.5 ‘LA IMPORTANCIA DE LAS_RgVELACIONES (INFORMACION
COMPLEMENTARIA) T

De acuerdo a practlcas arralgadas en paises- de gpﬂuencm comable no-~
anglosajona donde los estados financieros evo]ucxonaron hacia un enfoque de -
caracteristicas legalistas-fiscalistas, la informacién complementaria (notas o ..

- cuadros anexos, entre otras), cobraban un caricter “formal” de aclaracién. No-
“Obstante, las NITF les:dan- un-alto. valor-de-uso,- llegandc al:extremos_de.no-poder: "
“afirmarse que-una.entidad cumplé-con tas NITF = como lo requiefe el parrafo 16-de =

1a-NIC N?:1 = sirno-se cumple en-su-totalidad- con las: revelac:ones ex1g|das por~3
cada:una:de ]os estandares del IASB P .

Si_analizamos detenidamente los estandares-del TASB; podremos notar
_-que- las revelaciones..ocupan. un Jlugar esencial- en_-el -conjunto_del: reporte- -
financiero;necesario - para:que los _usuarios deﬁmdos .por- el. Marco Conceptual‘ ’
puedan tomar decisiones.

o

En 1a NIC N°‘1 se: mdlca que “una entzdad revelara tnforma n.sobreq
=" “los supuestos. realizados.acerca del futuro. y otras-causas de- mcerttdumbre ensla™
" - estimacion-al final-del-periodo sobre.el -que-se informa, que. tengan’ un-riesgo:
significativo de ocasionar ajustes significativos en:el valor-en libros de los activos ™
o pasivos dentro del periodo.contable:siguiente’”(IASB: 2007; 125). Notemos que
‘el énfasis puesto en las notas-de-Jos-estados financieros es.que las-misnias tienen >
que colaborar en-el entendimiento:de las:circunstancias-futuras ‘que .afectaran el-
. valor que la entidad emisora pudiera generar (0. destruir) para los accionistas= yzel >
consecuente impacto.en los.demés stakeholders’ de la.organizacién.. =3 )
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6.6 EL ENFOQUE DE LAS NIIF HACIA LAS NECESIDADES DELOS
MERCADOS DE CAPITALES

Es evidente que el nuéstra disciplina, a nivel internacional, esté siendo -
estructurada alrededor de los mercados de capitales, y de las necesidades de
- informacién de los diferentes agentes econémicos que intervienen en ellos.

Al respecto, el :American. Institute” of Ceitified "Public Accountarts
(AICPA, Asociacién Norteamericana de Contadores Piiblicos Cettificados) —
en lo que resulta una evidente predileccion por las necesidades de informacion de
los distintos agentes de los mercados financieros — ha dicho (AICPA: 2008):

“Los- crecientes--intereses enla. aceptacion de un tinico-y-solido juego=de -~
estdndares_contables provienen de.todos los participantes de-los mercados de:
" capitales. Miichas compaiilas multinacionales y nacionales reguladas, y otros
"usuarios, sostienen esto porque creen que el uso de estdndares comunes para
la preparacién de estados financieros de las compaiiias piblicas havé-mds
Jacil” comparar los ‘resultados que-repovian: entidades .dediferentes paises>
Ellos creen que esto ayudard-a .que:los_inversores “entiendan “mejor- las>
oportunidades. Un® gran- wmimero_de_.compaiitas publicas con subsidiarias en..
multiples. jurisdicciones : podrian” utilizar “un -lenguaje _contable- comiin--y - -
presentar sus-estados financieros en el. mismo lengiaje:que suscompetidores” ™~

Segun el- Profesor Mauricio-Gémez,-la necesidad imperiosa- de” un’
sistermna ‘de.regulacién contable internacional responde”al’ avance del concepto de".

“Corporate.Govemance en el mundo finafciéro internaciohal -

“El- problema _-del - gobiemno. Corporativo, - al * referirse ~a* procesos.
contractuales, trasciende la .esfera contablé® 'y deambula por- érbitas juridicas,.
politicas-y econdmicas. Esto hace que instanicias-diversas. se. preocupen por su
regulacxon mtemamonal” (Gémez: 2004) ‘

. En un. contexto en el cual los mercadds de capltales necesitan Tobustecer
.la; conﬁanza del “hablids invetsot: d'tfavés de.mayor.transparencia de_gestion y de ::
< coﬁb‘la misma’es:comunicadd; resulta: ev1dente -que’ el 51stema -de 1nformac1on que.
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se_emplee para, comunicar la gestion empresarial a la comunidad deberd priorizar -
«mds que-la misma le _pérmitir - al -usuario_inferir_sobre el -futuro de la ermdad
.-+ "emisora que sobre lo que: sucedlo enella.. - . :
Aqu1 nuevamente, notamos coherencm con el enfoque que el IASB T
- ~adopté para emitir sus-estindares para-la preparacién de mformacwn financiera. Si
anallzamos la const1tuc1on de la Fundaclén del IASC podremos lcer lo: s1gu1ente -

. “Los objetwos de la Fundac:on IASC son:
(a) desarrollar, buscando. el mteres publico; un unico conjunto de normas
. ~contables de -caricter global que sean ,de alta calidad, comprensibles y de
- cumpllrmento obligatorio,  que requleran informiacién - 'de alta - calidad,”
transparente y ‘comparable en los estados ﬁnan01eros y en otra mformacxon
financiera, para ayudara-los pamc]pantes en los mercados de capltalcs de'todo
el mundo,y a otros usuarios; a tomar demsmnes economlcas ( D)

S Slgulendo con lo mdlcado en el apartado anterlor y en base ala'teoriade: . h
las ‘finanzas corporativas de: qué ‘a.mayor cantidad:de mformacmn exlste menor: :
»incertidumbre. y los mercados ﬁnan01eros se tornan. més: ef cientes”, el esquema-'.- .
normativo ~del.JASB profundlzo «€l- modelo- rcgmlatono que, ‘de acuerdo alov:-
expresado por "Gray (Gray 1988: 13) t_ oL Ll - -

a) Pnorlza la® transparenma por sobre la conﬁdenmahdad
b) Dejadeladoala prudenc1a como un va]or mobjetable de la medlcron T
: ,a;kcomable . .

-
LS

6.7 . LA IMPORTANCIA DEL PRINICIPIO DE EMPRESA EN MARCHA
EN LOS ES TANDARES DEL IASB '

@i e - L
Dentro de las denommadas “hlpote51s fundamentales para la preparamc’m Sl

de- los -estados ‘financieros, el JASB- resalta al prmc1p10 de “empresa en marcha®.
. como fundamental :

el - e

Por ello, resulta crucial que: . -
a) la gerencxa eva]ue la- capamdad que tlene una entldad para contmuar‘ v

; 1S
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en funcionamiento;

b) cuando se tome consciencia de la existencia de incertidumbres
importantes, relativas a eventos o condiciones que puedan aportar
dudas significativas sobre.la posibilidad de-que la entidad siga
funcionando normalmente, deberdn ser reveladas en los estados
financieros. ] .

De acuerdo con la NIC 1 (IASB: 2009)

“26 - Al evaluar si la hipotesis de negocio en marcha resulta apropiada, la
gerencia tendrd en cuenta toda la informacion disponible sobre el futuro , que
deberd cubrir al menos los doce meses siguientes a partir del final del periodo
sobre el que se informa, sin limitarse a dicho periodo. El grado de detalle de
las consideraciones dependerd de los hechos que se presenten en cada caso.
Cuando una entidad tenga un historial de operaciones rentable, asi como un
pronto acceso a recursos financieros, la entidad podrd concluir que la
utilizacion de la hipdtesis de negocio en marcha es apropiada, sin realizar un
andlisis detallado. En otros casos, puede ser necesario que la gerencia, antes
de convencerse a si misma de que la hipotesis de negocio en marcha es
apropiada, deba ponderar una amplia gama de factores relacionados con la
rentabilidad actual y esperada, el calendario de pagos de la deuda y las
fuentes potenciales de sustitucion de la financiacion existente.”

Nuevamente, a través de la ponderacién de este principio, podemos
resaltar la importancia que el IASB le otorga a la perspectiva futura de la
informacién financiera: el valor agregado que un usuario puede obtener -de la
informacion es la utilidad que la misma le reporte con miras hacia €l futuro.

6.8 LOS CONCEPTOS DE LA NIC 39 Y LA NIIF N° 7 SOBRE LA
CONTABILIZACION DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS

En los 1ltimos afios, las técnicas usadas por las entidades para medir y
gestionar la exposicion a los riesgos que surgen de los instrumentos financieros
(ya sean originarios o derivados, con fines especulativos o con fines de cobertura)
han evolucionado y nuevos conceptos y enfoques para la gestién del riesgo han ido
ganando aceptacion. Ademas, muchas iniciativas de los sectores piblico y privado
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han propuesto me]oras al marco de la mformamon a revelar sobre los rlesgos que S
’ urgen de los mstrumentos financieros. - - :

‘En- el parrafo Ne°2de la mtroducc:on a la NIIF 7 (IASB 2009), podemos
“leer: :

El COI]SC_]O de Normas Intemacwna]es de Contabxlldad (IASBY) ciee que los”
usuarios de los estados financieros necesitan -informacién sobre Ia exposicién:

de la entidad a los-riesgos y sobre-la forma en que.se los gestionan. Dicha

: . informacion puede influir.en~la- evaluacmn del usuario sobre la™ situacion”
- financiera y “el rendimiento financiefo de;la"entidad -0 sobre el importe, el
calendario y- la incertidumbte de sus ﬂu_]OS -de. efectivo futuros. Una’ mayor -
transparencxa con-respecto a.dichds riesgos permite qiie los.iisuarios hagan

) _]ulClOS -mas informados sobre el riesgo y el rcndlmlento .

La NIC 39 y'la NIIF 7, sean — tal vez — los: cstandares del IASB donde :
_mas.énfasis-podemos encontrar sobre valor predlctlvo de la mformacmn Podemos C
. menclonarque - : o LT -

a) a la hora de deﬁmr si una entidad puede aplicar las dlspensas aphcables a-
' la’ contabilidad .de “coberturas (hedge accounting) debera evaluar si la’~
L misma ¢s_¢ficaz, a la luz de’ las’ estimaciones.sobre las posiciones futuras

de riesgo quc podnan asumir tanto- el 1tem cublerto como la partlda de..
'cobertura(NIC39) Lo o e s

" b) Para evaluar el detenoro de_ciertos actlvos fmanmeros es- necesarlo TE- .
_evaluar el’cronograma de cumplimiento por parte deé los: deudores, y-asi
_poder evaluar la existencia de.un valor actual de flujos’ de; fondos. mfenor ta
‘al 1mporte mantemdo en libros para ¢ dlChOS activos NIC 39); =0+ & . =0 .
-C) Para poder comumcarle a los: usuanos de ]os estados financieros ' Ias
E éxposiciones de-la ent1dad a dlferentes pos1c1ones de rlesgo (v g. rlesgo de,
L' “'mercadd), la entldad

RN N Deberé revelar un andlisis de- sens:blhdad - para cada tipo de rlesgo
"7 de mercado al que‘la entidad esté expuesta al final del periodo sobre.’
- -el "que .se ifforma, mostrando rcémo “podrid- verse- afectado ¢l
- "~ feésultado del “periodd y el patrlmomo debido  a: cambios en la
’ " .varlable relevante de nesgo ‘que’ sean razonablemente posibles en”

s _ i
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dicha fecha;

ii. Informara los métodos e hipétesis utilizados al elaborar el andlisis
de sensibilidad; y los cambios habidos desde el periodo anterior en
los métodos e hipdtesis utilizados, asi como las razones de tales
cambios;

iii. - En caso que elaborase un andlisis de sensibilidad, tal como el del
valor en riesgo, que reflejase las interdependencias -entre las
variables de riesgo (por ejemplo, entre las tasas de interés y de
cambio) y lo utilizase para gestionar riesgos financieros, podra
utilizar ese analisis de sensibilidad para preparar las revelaciones
requeridas. '

6.9 CONCLUSIONES )

A lo largo de todo este trabajo, hemos hecho un sucinto recorrido por
ciertos aspectos de la normativa emitida por el IASB, que ponen en evidencia la
clara preponderancia que cobra en dicho marco regulatorio el valor predictivo de
la informacién contable-financiera.

Los usuarios de la informacion requieren — fundamentalmente —
informacién que les permita avizorar el destino de la entidad emisora, a fin de
poder tomar decisiones en un ambiente de menor incertidumbre (porque esta claro
que el futuro no lo intentamos predecir, sino que sélo pretendemos dar nuestra
.visién y expectativas sobre el comportamiento esperado de las variables clave del
negocio). .

Asi como en afios anteriores, la contabilidad orientada a la proteccion del
patrimonio se basaba en la confidencialidad y en el costo histérico como pilares de
la preparacion de informacion contable “prudente”, hoy podemos decir que — lejos
de ese paradigma — la informacién se orienta hacia una necesidad concreta:
entender como la entidad podra generar ~ 0 no — recursos financieros.

Tal vez, el paso que aun le falta dar a la Contabilidad Financiera, es la de
incluir estados financieros prospectivos, sujetos a las mismas reglas de reparacion
que los estados financieros historicos, y asi poder proseguir en esta cadena de la
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‘evolucién delf\V'al:or:en«la~inforJrnggi§’)n contahl:e.'i . ; -
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7.4 INTRODUCCION .~ = .~

Este trabajo tiene -por. finalidad analizar los aspectos relacionados con la
. auditoria de la informacién basada en prondsticos -y predicciones acerca dél
- desempeno en un honzonte temporal de una orgamzamon bajo analisis.- o
"+ Se orienta a aspectos del anélisis que la Contabilidad parece haber relegado
y que el analisis efectuado demuestra la importancia que informaciéon de esta
naturaleza posee para los distintos usuarios mteresados en el futuro comportamlento
dela orgamzacmn ] RV : -7 - . -
:Se con51derara mformacwn de caricter cuahtatlvo y aquel]a que se ofrece
fuera del marco clasico del balance y de la cuenta de resultados. Muchos son'los que .
confunden prospectiva con pensamlentos 1n01ertos sobre ¢l futuro. Sin embargo, es -
necesario destacar que la prospectiva no se limita al uso de técnicas y depende
. exclusivamente de los procedimientos, y métodos, en verdad la prospectiva ‘es una-
construccion humana que con la voluntad que-tienen los actores de construlr un
.'futuro p0s1bley deseab]e - : R L

La prospectlva aparece cuando se adv1erte que no ex1ste una realldad Unica-
.¥ que la linea de sucesos no es una proyeccion directa del pasado. Hacer prospcctlva L
no consiste solo en poner voluntades de acuerdo para formular un informe -
prospectivo, debe asumirse en.términos de rigorconceptual y metodok')gico. ‘

La Infonnacmn financiera prospectiva estd basada ‘en supuestos sobre
sucesos que pueden ocurrir en el futuro y posibles acciones que-pueda levar a cabo
_una entidad. Es altamente subjetiva en naturaleza y su prcparacmn requiere el
ejercicio de un considerable _]ulClO ~ . L . s

-Si se anahza la prospectlva desde la perspectlva de una empresa en marcha

~ la tematica'de la auditoria de esta informacién por parte de un tercero 1ndepend1ente

al ente pasa a ocupar un lugar preponderante, dado que puede no haber hechos
considerados en. el pasado que necesariamente van a afectar. la continuidad de la -

.. organizacién y qué requieren medidas progresivas para mantener’ la. capacidad

competitiva y la aceptacién de los productos por parte de los consumidores, variables .
de indudable peso a la hora de opinar sobre el futura de un organizacién. Resulta )
evidente que la conmderacnon por el anahsta de la mformac:on de esta natura]eza le -~

163




_ Indicadores de Calidad y Verificabilidad Aplicable.; a los

: Modelos de la Informacién Contable Proyectada 6 Prospectiva

_‘ayudaré a evaluar el perfil de riesgo de la compaiia objeto del andlisis.

7 2 EL EXAMEN DE INFORMA CION FINANCIERA :
| PROSPECTIVA

Tal coma_ lo cita la norma norma mternacmnal 3400 sobre contratos de
_aseguramiento, para examinar informacién’ financiera prospecuva, el auditor debera
obtener suficiente evidencia apropiada de auditorfa sobre si: . '

_ Las' mejores estimaciones de- la administracién sobre "los que la -

- informacion financiera prospectiva se basa no son irrazohables y, en el

i ., caso de supuestos hipotéticos, si los mismos son consistentes con el
) proposlto dela 1nf0rma010n :

La mformacwn financiera prospecnva esta preparada en fomla
) aproplada sobre la base de los supuestos :

La informacién financiera prospectiva estd propiamente presentada y

todos los supuestos de importancia ‘relativa estan adecuadamente

.~ revelados, incluyendo una clara indicacion sobre si son 0 las me}ores

" estimaciones o supuestos hipotéticos; y :

La informacion financiera prospectiva estd preparada sobre una base
uniforme con los estados financieros histdricos, usando principios de :
contabilidad apropiados.

Informacién financiera prospectiva es informacién financiera basada en
supuestos sobre sucesos y acciones que pueden ocurrir en el futuro. Su naturaleza
altamente subjetiva hace que su preparaclon requlera de Jmcxo ética y valores
asociados con la responsabilidad. proyeccmn de cinco afios.

. . La admlmstracmn es responsable por la preparacion y presentacmn de la
informacién' financiera prospecnva incluyendo la identificacion y revelacion de los
* supuestos sobre los que se basa. Puede pedirse al auditor que examiney dictamine
" sobre 1a informacién ﬁnanCIera prospectiva para ampllar su credlblhdad ya sea que
s piense usar para terceras partes o para ﬁnes internos '




:

IndlcadOres de Cahdad ¥y Verlf cabilidad Aplicables a Ias
Modelos de la Inforinacion Conmb[e Pmyectada o Praspecllva

~ 1

7.3. EL AUDITOR RESPECTO DE LA INFORMACION
FINANCIERA PROSPECTIVA R N

Como la inforfnacién ﬁnanciera prospectiva se refiere a sucesos que todavia
no han ocurrido y puedén no ocurrir, la” naturaleza la evidencia normalmente
disponible en 1a auditoria de informacién para sustentar los supuestos sobre los que
se basa: la informacién financiera prospectiva puede ser distinta y especulativa
porque esta generalmente orientada hacia el futuro incierto. El auditor no esta, por lo
-tanto, eh posicién de expresar una oplmon sobre si los resultados- mostrados enla
. mformac:on financiera prospectiva seran. ]ogrados

Ante esta situacion, el auditor puede 10 obtener un nivel de satisfaccion

- suficiente para proporcionar. uria opinién positiva acerca de si 10§ supuestos estan -
libres de manipulacién o_error. Adn los tipos de evidencia dlspombles al evaluar los

supuestos sobre los que se basa la informaci6n ﬁnanc1era _prospectiva pueden verse
afectados por continuos cambios. Consecuentemente, solo podra ‘dar un nivel de:
: aseguramlento acorde a la informacion disponible que pueda arializar. Solé cuando a
JUICIO del auditor se haya obtenido un nivel apropiado'de sat1sfacc1on podré expresar -
un’ aseguramiento positivo respecto de los, supuestos. .Incluso, a fin de.evaluar si
todos los supuestos importantes requerldos para’ la preparacién de la informacién..”

" . ..financiera ‘prospectiva han sido identificados, €l auditor, debera obtener un mvel

suﬁmente de conocimiento de la actwndad del cliente.. -.- -

74 PROCEDIMIENTO DE ANALISIS A

El audxtor debe reunir las évidencias: suﬁcxentes para lograr la satlsfaccwn

“ necesaria respecto a la calidad de la informacion ‘prospectiva. Este anahsm debe”
perm]tlr]e establecer la importancia -relativa de la: probablhdad de representacmn
’ - errénea de la realidad empresaria, baséndose en el conocimiento del negocio, y en la
.competencia de la admlmstracxon en relacxon con la prcparacmn de la mformacmn

fmanmera prospectlva . L . . e

. ~
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: _7.4.1 Antecedentes

Desde el inicio del proyecto de investigacion sobre la biisqueda de
evidencias confiables que permitan realizar una interpretacién razonable de la
situacién economica y financiera de la empresa se planifico una tarea de
contrastacién empirica, con el avance del mismo se definid que el objetivo de la
misma seria recabar opiniones sobre el grado de verificabilidad de la informacién
contable o financiera prospectiva.

En Septiembre del 2009 se elabord un programa de trabajo, el cual se
incluye como Anexol. )

7.4.2 Metodologia y planificacién .

En la etapa inicial se recabaron las opiniones de los investigadores del
equipo en cuanto al contenido de la encuesta a realizar. En base a las conclusiones
obtenida de debate sefialado, se disefio un cuestionario con preguntas de opcién
multiple y con espacio para comentarios o fundamentos:

El cuestionario consta de dos partes. En la primer parte del cuestionario se
- exponen los datos relativos a la encuesta y releva datos del encuestado. Se consideré
relevante distinguir si la opinidn proviene de un preparador o usuario de informacién
contable proyectada o de un auditor. La s¢gunda parte enumera preguntas orientadas
a evaluar la opinién de Jos encuestados acerca de la informacién prospectiva a
brindar y la validez de la misma como respaldo verificable ante un procedimiento de
auditoria. En el Anexos 2. se incluye el cuestionario a utilizar para el relevamiento
de las opiniones. i

7.4.3 Alcance de la muestra

En la determinacion del universo a consultar se resolvié encararlo en dos
campos:

Emisores y auditores de informacidn contable
Docentes de Contabilidad e investigaddres™
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7.4.4 Ambito temporal

Las respuestas ser recibidas entre hasta noviembre de 2010.

7.4.5 Ambito Poblacional

Se definirdn diferentes universos y se realizardn muestras aleatorias del
mismo. :

7.4.6 Evaluacién de respuestas recibidas

Las respuestas se procesaran sumando las elecciones efectuadas por los
encuestados y calculando . los porcentajes de cada opcidn sobre el total de respuestas
obtenidas en cada pregunta.

A partir de la sintesis sefialada se obtendran conclusiones que serviran de
base para la elaboracién de una propuesta a considerar en el modelo a elaborara en
el marco del proyecto de investigacién en el cual se encuadra este trabajo.

7.5 CONCLUSIONES

Se estima que la realizacién de la encuesta contribuira a aclarar aspectos de
la investigacién acerca de las evidencias de calidad y verificabilidad de la
informacidn proyectada que permitirdn a los investigadores incorporar nuevas
perspectivas al aporte a realizar.

Asimismo, el hecho de realizar entrevistas y encuestar acerca de la
importancia y necesidad de proyecciones de negocio como informacién a ser
suministrada por las empresas en forma regular contribuye a difundir el tema y a
instalar la necesidad de debatir al respecto.

Para el lector interesado, es importante destacar que una vez obtenidos los
resultados de la encuesta se concluiré este trabajo con el aporte que se haya obtenido
de los resultados recogidos del universo meta.
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7.74 Objetivqs deI‘Progl‘ama Tl
Desde el -ir)icib del proyécto’sé incorporvo. tuna tarea de contrastacién ‘

empirica.” - La: misma consiste.en la elaboracion de -una encuesta, 1a cual sera.
discutida y. consensuada por la ‘totalidad de los investigadores del proyecto. -El

. objetivo de la misma es recabar opiniones de expertos, posteriormente el. anahsls de .

".los resultados obtenidos permitirdn contrastar las conclusxones y/o sugerencias
,‘surgldasdelamvestlgacmn R E - L :

: 7’_7_'2‘, Diseﬁo‘d; la 'enéuesta' R

Amb1t0 Poblacmnal Docentes y academ1cos de c1enc1as econom1cas

.

'Amblto Temgoral Desde Octubre 2()09 a Mayo 2010

-Muestra Adeﬁmr‘ S
" ‘Proceso de datos Los datos obtenidos se procesaran para detérminar en basc a

porcentajes. simples. o ponderados 1a cantldad de eleccnones sobre el total de la
‘ respuestas recxbldas ’ . ’
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7.7.3 Estructura de la Encuesta

Datos de la encuesta

Nombre del Proyecto de Investigacion :

Director del Proyecto:

- Equipo de Investigacion:

Universidad Patrocinante:

Datos del encuestado

Nombre de la entidad : FACULTAD ..........covvvvmnivecieennnnn '

Cargo:

Materias que dicta:

Fecha en la que se completé la presente encuesta:

Indicaciones: POR FAVOR, RESPONDA LAS SIGUIENTES PREGUNTAS
INDICANDO CON UNA CRUZ LA OPCION ELEGIDA. SI NINGUNA DE LAS
OPCIONES REFLEJA SU OPINION INDICARLO EN EL PARRAFO DE
FUNDAMENTO. '

7.7.4 Cronograma del Programa (redefinido ante la
postergacion de la finalizacion del proyecto) .

Tarea Fecha de . Fecha de
Injcio Fin
Elaboracién de preguntas : 09-2009 - 12-20009
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s

Aprobacién de encuesta_ TR -{.02:2010° -} 32010 .-

Rejevamientos de opiniones de expertos .. . L 04:2010 | 07-2010

Procesamiiento de la informacién relevada™ - oo 2] 08-2010 . - 10-2010 .

Elaboracion'de Informe - _7 ) L LT 2010 o 1122010
-7.7.5 Datos de laEncuesta- -~ -~~~ - o

Datos de la Encuesta .

. Nombre del Proyecto de Invesngacxon “Evldencms de cahdad y venfcabx]xdad aphcab!es a los modelos
mformacnon contable proyectada ' . :

Director del Proyecto Mag Juan Carlos Vlegas

. Umversxdad Patrocinante: Umver51dad de Buenos Axres - Facuhad de Cxencxas Economlcas ~ Centrq
mode\os contables . . PR

Oblenvo Obtener opiniones sobre las evldenclas de audltoria a los Estados Fmanmeros Prospectwos

Datos del Encuestado - -

| Nombre del encuestado o de la entidad en la éual desarro]_lé su _aciiviqad principal: .

Cargo:-

Actividad Principal;

En caso de ser Docente Materia(s) que dicta:

Fecha en la'que se completd la preserite éncuesta: ...... . . . RPN

POR FA VOR RESPONDA LAS SIGUIENTES PREGUNTAS INDICANDO CON
- L1
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UNA CRUZ LA OPCION ELEGIDA. SI NINGUNA DE LAS OPCIONES REFLEJA
SU OPINION INDICARLO EN EL PARRAFO DE COMENTARIOS o
FUNDAMENTO

‘Por favor, indique a continuacién con una cruz en el casillero correspondiente si las
preguntas seran contestadas desde el punto de vista de un preparador o usuario de

informacion contable proyectada.

Las respuestas se realizaran desde el punto de vista del:
1.- Preparador de informacién contable proyectada
2.- Usuario de informacidn contable proyectada

" 3.-Auditor de informacién contable

1.- El auditor debe ser llamado a examinar e informar sobre informacion financiera
prospectiva para aumentar su credibilidad. ¢(Estd de acuerdo con esta afirmacion?
Fundamente su respuesta

s
o

FURAAMENIO! ... o. ot ettt it i vt et et e e et et et s o e e sas st bes b e vt voee e
2.- El auditor debe obtener evidencias sobre:

I—_—] Las hipotesis referidas a {a gestion realizadas

D La razonabilidad de la proyeccién de informacion financiera

Si la informacién financiera prospectiva estd debidamente preparada sobre la
base de las Hipétesis de desarrollo futuro de la organizacion

D Otros, por favor indicar Cudles .............cooooiiiiiiiiiiiiiini
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COMERIAVIOS ... .vvsvr oot in st s cen v e et ta s e et e en o s 2ba b2t s 201 2ot as a4 0n0s 2as ane en

3.- El contenido del informe del auditor sobre informacidn financiera prospectiva
debe incluir:

Una opinién sobre si la informacion financiera prospectiva esta debidamente
preparada sobre la base de las hipdtesis de desarrollo futuro de la organizacion

D Advertencias adecuadas sobre la viabilidad de los resultados proyectados

Una declaracion de garantia en cuanto a si las hipotesis proporcionan una base
razonable, e integral de las variables proporcionan una base razonable, e
integral de las variables que pueden influir en el futuro de la organizacion

Una declaracién de que la gerencia del ente emisor es responsable de la
informacidn financiera prospectiva

|:| Otros, por favor indicar cudles ............cooiiiiiiiiiiiiniinnicnnnns

Comentarios

4.- El auditor debe determinar la naturaleza, alcance y oportunidad de los
procedimientos de auditoria considerando:

l:‘ La probabilidad de errores materiales

La competencia de la gerencia respecto de la preparacion de informacion
prospectiva
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En qué medida la informacidn prospectiva esta afectada por el juicio de la
gerencia .

E:l La estabilidad del negocio del ente

E La confiabilidad de las fuentes de informacion consideradas

Otros, por favor indicar Cudles .............coooeviiiiiiiiin s,

COMENEATIOS: cvvv . o v e e et s s s e st et s et st et s s s et a0 e s

5.- El perfodo cubierto por la informacioén prospectiva debe ser:

Ij Un numero determinado de afios, por ejemplo 5 (cinco)

|:| Depender del ciclo operativo del ente

COMENIAFIOS: «.. vvv e v cvr v vt et e ven as e sttt ces ves as Ses st oae 20 aes aas aas san ee rae 2an snsae sen

6.- (Considera que la revelacién de informacién prospectiva puede ser perjudicial
para el ente emisor? En caso afirmativo fundamente su respuesta.

e
v |
Fundamer;to:..........
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7.- (Considera que la revelacion de informacion prospectiva puede mejorar la
credibilidad del ente emisor? En caso negativo fundamente su respuesta.

s |
I:lNO . B

8.- ;Considera que la revelacion de informacién prospectiva debe incluir

D Riesgos financieros

Sélo informacién acerca de las perspectivas comerciales ( produccién, ventas ,
mercados)

l:l Otra, cudl?

9 .- ;Considera que la revelacién de informacién prospectiva debe incluir una
manifestacion acerca de las estrategias empresarias referidas a negocio justo y ético

|—_—|sr :
‘:‘NOI

COMENIAVTOS: ... o ve v v vt vt e et e ae e eae aenaes e
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10 .- Considera que la revelacion de informacion prospectiva debe incluir una
manifestacion del emisor acerca de actividades a realizar para mejorar o afianzar su
relacion con la comunidad en la que desarrolla su actividad.

e x
v
COMEHIAFIOS: ... cuvveev e vee vencus con e st e dae se sen sae ves sae ss van sas 20n sve a0n v sas e sas san sne sansuen

SEGUIMIENTO DE CONTROL DE CALIDAD

Entrevistador Supervisor

Revisado por el Coordinador:

Fecha: Hora: ‘ Iniciales:

Entrada de datos
1) Persona que entr6 los datos:

Fecha: Hora: Iniciales: Y

2) Persona que entrd los datos:

Fecha: Hora: Iniciales:

Control de Calidad
Comparacion con los datos entrados:

Fecha: Hora: Iniciales:

176




Indicadores de Calidad y Verificabilidad Aplicables a los
Modelos de la Informacion Contable Proyectada o Prospectiva

Cotejo de Consistencia Interna:

Fecha:. Hora: Iniciales:

Se terminaron de armar los datos:

Fecha: Hora: Iniciales:
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