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I Extracto:

EL presente trabajo hace un repaso de las razones que estan motivando
la sustitucién del coste histérico por el fair value. Para ello, en primer
lugar se detiene en los problemas que presenta el criterio del coste his-
térico debido a la falta de relevancia, a su incapacidad para valorar cier-
tos activos, a la quiebra de fiabilidad a la que ha dado lugar y a la nece-
sidad de una informacién mds facilmente interpretable.

Frente a él se estd consolidando el criterio del fair value, en buena parte
debido a las nuevas tecnologias y a las ventajas que supone. No obstan-
te, el camino no es fécil y es preciso realizar una serie de ajustes para su
definitiva consolidacién que afectan a otros &mbitos, como son la audi-
toria, la fiscalidad o la actuacién de los organismos reguladores. Pero,
frente a lo que pudiera pensarse, la expansién del fair value no supondra
la desaparicién del coste histérico.
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1. INTRODUCCION

Alo largo de la historia, el hombre se ha enfrentado siempre al problema de la toma de deci-
siones econdmicas, es decir, distribuir recursos escasos entre fines alternativos. La dificultad surge
porque muchas veces se opera en condiciones de incertidumbre. Si no es posible disponer de infor
macion perfecta, son precisos procedimientos que ayuden a mejorar el conocimiento sobre los hecho:
econdmicos, de modo que las decisiones puedan ser tomadas mas facilmente por los agentes. Es
es larazén de ser de los sistemas de informacion financiera, dentro de los cuales ocupa un luga
preeminente la contabilidad.

En todos estos sistemas, hoy en dia, el procesamiento automatico desempefia un papel fun
damental. Las tecnologias de la informacién pueden cambiar las formas en que se capturan, alma
cenan, procesan, distribuyen y analizan los datos econémicos, vinculdndolos a las nuevas necesids
des informativas de los usuarios.

A este respecto, hay que tener presente que los sistemas de informacion estan intimamente
ligados al avance tecnoldgico —marcan las posibilidades para construir sistemas complejos—y al
desarrollo econémico —marcan las necesidades de informacion—. Asi, en la Edad Antigua el desa-
rrollo era minimo, y las explotaciones econémicas muy simples, por lo que para la toma de deci-
siones era suficiente con conocer los ingresos y los gastos. Con el inicio del comercio cobra mayor
importancia el registro de los movimientos, porque era necesario tener constancia fehaciente de toda:
las transacciones, que se convertian en el eje de la economia. A partir de la Revolucién Industrial y
la expansion de la sociedad capitalista, las organizaciones econdmicas se vuelven mas complejas
Se incrementan las necesidades informativas, por la separacion entre propiedad y control, y se hac
imprescindible conocer los activos que integran la empresa, asi como el beneficio obtenido.

En los afios sesenta y setenta la preocupacion fundamental es manejar més informacion y cor
mayor rapidez, pues los entornos econdémicos se van haciendo cada vez mas complejos y dinami
cos, y es necesario el conocimiento de multiples variables en plazos de tiempo muy cortos, a fin de
dar una respuesta adecuada y oportuna a los cambios que se producen. Se va haciendo cada vez n
patente la estrecha vinculacién entre las limitaciones tecnoldgicas y lo que demandan los usuarios.
Esto culminara cuando diversos organismos mundiales de gran prestigio (AAA, 1966; FASB, 1978;
CICA, 1980; IASC, 1989; AICPA, 1994) se pronuncien en el sentido de que el objetivo final de la
informacion financiera es ser util para la toma de decisiones.
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A partir de los afios ochenta, y hasta el momento actual, el entorno econdémico se caracteriza
por estar altamente globalizado y tecnificado. El dinamismo y la competencia en los mercados son
muy elevados, y ello ha hecho que se hayan agudizado las tendencias que ya se observaban en ¢
afios sesenta y setenta.

La denominada Nueva Economia no estd aun completamente definida, pero ya puede afir-
marse que responde a un nuevo entorno competitivo absolutamente diferente al tradicional, que se
caracteriza basicamente por unos mercados globalizados y una demanda personalizada. Como res
puesta a estas nuevas exigencias, en el ambito de la valoracion contable se ha producido el cuestic
namiento del principio del coste histérico, debido a que no permite satisfacer plenamente estas cre-
cientes necesidades informativas. Ello obliga a buscar otros criterios valorativos que recojan informacion
adicional a la conocida en el momento de la incorporacién del elemento al patrimonio de la entidad.

Asi, en los Ultimos afios se ha abierto pagaieValueo valor razonable, de tal manera que
en los cuerpos normativos mas relevantes (ldstighational Accounting Standards Boat#tASB—
y los del Financial Accounting Standards BoafdASB— americano), ya es el tnico aceptado para
ciertos elementos patrimoniales, mientras que para otros muchos tiene tanta validez como el tradi-
cional coste historico.

Se trata de un concepto facilmente interpretable puesto que no es mas que «el importe por el
que se intercambiaria un activo o se liquidaria un pasivo en una operacion realizada en condiciones
de mercado entre partes informadas y que actlien de forma voluhtBisesta definicién, asi como
de otras similares que se han propugspoiede deducirse quefalr valuees una concepcion abs-
tracta, cuyas materializaciones concretas pueden ir desde la simple consideracién de los valores dt
mercado a la estimacién de complejos modelos sobre flujos de caja futuros, dependiendo de facto-
res tales como la existencia de mercados eficientes para el elemento a valorar o la funcién que éste
cumpla dentro del patrimonio —lo cual puede dar lugar bien al calculo de un valor de uso o bien a un
valor de cambio—.

Ademaés, en un futuro muy cercano se pedira a los sistemas de informacion que proporcionen
los datos en tiempo real (buscando una analogia con la televisién, esto seria comparable a la bus
queda de un mayor nimero de imagenes por segundo que ofrezcan una representacion mas fidedic
na de la realidad) y que informen sobre aspectos tales como los activos intangibles o la actividad
social y medioambiental de la empresa (siguiendo con la analogia audiovisual, seria comparable a
la utilizacién de camaras con un mayor angulo de imagen, que permiten una ventana de observacior
de la realidad mas amplia).

Ante esta situacion, cabe preguntarse, ¢los sistemas de informacion con los que cuentan las
empresas son los adecuados? Es necesario comprender que uno de los factores estratégicos de cu
quier negocio comienza por su sistema de informacion, y que dentro del mismo la contabilidad como
subsistema es un componente fundamental. Muchas personas desconocen que la informacién deb
estar orientada hacia fines determinados y de acuerdo con las necesidades de los usuarios; y qu
siempre tiene una mision ultima: ser Gtil para la toma de decisiones. Asi, se deben revisar los dise-
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fios de los sistemas de informacion atendiendo fundamentalmente a la idea de recoger el valor de I
empresa. BRTER (1990) sostiene que «toda empresa debe identificar las actividades de valor que
desarrolla con el objeto de saber cudl es la ventaja competitiva sostenible de su negocio».

De este modo, la empresa se convierte en la promotora de la creacién de valor, pero dificil-
mente puede llevar a cabo esta funcion si queda anclada en valores histéricos que no recogen la evc
lucién del valor de los elementos patrimoniales. La idea de valor es muy importante para configu-
rar un sistema de informacion para la toma de decisiones, ya que en cierto modo muestra en término
competitivos «la cantidad que los compradores estan dispuestos a pagar por lo que una empresa pre
porciona». Lo cierto es que las clasificaciones contables, reflejadas en los planes de cuentas de i
contabilidad tradicional, raramente atienden a las actividades de valor como factor sensible de infor-
macion. Por ello es importante adentrarse en el fondo y, sin duda, elfa@rseadiesupondré incre-
mentar mas todavia el predominio del fondo sobre la forma en los estados contables, recogido en los
diversos marcos conceptuales.

En cualquier caso, el cambio es importante y por ello ha surgido un agrio debate en los
ultimos tiempos que versa sobre la utilizacionfdel valueen los estados financieros de las
empresas, que sera la que centre el contenido del presente trabajo. Para ello, en el siguiente ep
grafe se hace una revision detallada de las limitaciones del coste histérico en el nuevo entorno
econdmico y tecnolégico. El epigrafe 3 explica cénmfaielvaluecontribuye a la superacién de
estos inconvenientes, pues las nuevas tecnologias potencian sus ventajas y atendan sus inconv:
nientes. Sin embargo, para la implantacion de un sistema contable basado principalmente en el
fair valug es necesario tener en cuenta una serie de ajustes que habran de producirse en el entol
no legal y en el comportamiento de los distintos agentes econémicos, que si no son tenidos en
cuenta constituiran barreras en la transicion desde el coste histérico. Todos estos aspectos se rev
san en el cuarto. El epigrafe 5 esta dirigido a identificar las areas en las cuales el coste historico
siempre tendréd un hueco dentro de los sistemas contables, persistencia que tiene su origen en gt
para ciertos propdésitos de andlisis y en determinados entornos las ventf@avdileson infe-
riores a sus inconvenientes. Por Ultimo, en el sexto epigrafe se resume el trabajo, mostrandose
las principales conclusiones alcanzadas.

2. LAS LIMITACIONES DEL COSTE HISTORICO

El mundo actual se mueve hacia modelos econé6micos mas dinamicos, en un entorno carac-
terizado por unos niveles crecientes de globalizacion y de tecnificacion. Estos cambios han cau-
sado la insuficiencia de métodos y modelos que tradicionalmente habian cumplido su funcién.
Es el caso de los métodos de valoracion en el ambito contable, donde la aplicacion del principio
del precio de adquisicion ha sido objeto de un alto grado de aceptacion en la mayor parte de los
paises hasta fechas recientes, especialmente en lo que se refiere a los activos de explotacion, pa
los cuales raras veces se puso en duda que debieran ser valorados al precio de adquisicion o cos
de produccion.
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Era generalmente admitido que el coste histérico tiene la ventaja de su superior fiabilidad,
pues es imparcial, objetivo y verificable, mostrando el sacrificio que la entidad soporté para la adqui-
siciéon del activo, o el que se estimé en el momento de la asuncién del pasivo que habria que reali-
zar para proceder al reembolso.

No obstante, también se aceptaba que este criterio puede acusar falta de relevancia, pues incor
pora fundamentalmente informacion referida a momentos pasados, de forma que también recibio
fuertes objeciones. Las valoraciones a coste histérico, pese a que representan el valor o precio justc
de intercambio en la fecha de adquisicion, no incorporan en periodos subsiguientes ninguno de los
elementos basicos de los modelos financieros, excepto en el caso de aquellas mediciones de inver
siones financieras que consideran los flujos de caja contractuales.

Como se vera en los apartados siguientes, los cambios operados en la economia y en el entor
no en general ponen de manifiesto las limitaciones de utilizar este método. Comentaremos, en con-
creto, las siguientes: es un método que presenta una falta de relevancia cada vez mayor, no condu
ce a una valoracion adecuada de los activos intangibles, que en el entorno actual son muchas vece
la clave del éxito o fracaso de la empresa, la pretendida alta fiabilidad de las valoraciones en reali-
dad no es tanta y ademas es poco adecuado para que la informacién contable sea facilmente intel
pretable por una amplia gama de usuarios.

2.1. La falta de relevancia.

La informacion financiera ha sido tradicionalmente la principal fuente informativa por parte

de inversores y analistas financierosiASc et al. (1983), ARNoLD et al. (1984) y VERGOOSSEN

(1993), entre otros]. Sin embargo, en los Ultimos tiempos los estados financieros estan perdiendo
cada vez mas la funcién de suministrar informacion (til para los procesos de toma de decisiones.
Una encuesta llevada a cabo en 1997 y 1998 entre inversores institucionales y analistas de catorct
paises revelo que solo un 19% de los inversores y un 24% de los analistas opinaban que las cuents
anuales eran (tiles para comunicar el verdadero valor de una compafiia, opinién que fue corrobora-
da por una serie de empresas encuestadasgget al, 2001, p. 4).

De este modo, se corre el riesgo de que los estados contables queden relegados a un mero fol
malismo legal sin contenido econémico, y mas teniendo en cuenta q$oeietiad de la Informacién
en que vivimos existen diversas disciplinas adyacentes a la contabilidad que pueden asumir la mision
de suministrar informacion para la toma de decisiones.

En este estado de cosas, los organismos emisores de normas contables son conscientes de
necesidad de actuar, y el predominio del criterio del coste histérico se configura como uno de los
principales obstaculos a eliminar para «salvar» a la contabilidad, dada la anteriormente referida falta
de relevancia que aqueja a las valoraciones efectuadas utilizando este criteios (FSCHIPPER
1999; Lev y ZarRowiIN, 1999).
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Debe tenerse presente que este movimiento critico con el coste histérico no parte sélo de los
usuarios de la informacion contable y de los organismos normalizadores. Algunas empresas se ver
perjudicadas por la normativa basada en el mismo, pues las peculiares caracteristicas de sus activc
hacen que la aplicacién estricta del precio de adquisicién/coste de produccién conduzca a una siste
matica infravaloracién de sus patrimonios. Destacaremos especialmente dos casos:

 Para ciertas sociedades la asuncion de criterios de valoracién que conduzcan a una mayot
relevancia y, por tanto, a una mayor transparencia, les va a reportar una valoracion mas
favorable por parte de los mercados de capitales y una reduccién del coste d& capital

< En algunas empresas los activos clave son los intangibles internamente generados, que cor
el modelo tradicional del coste histérico tienen valoracién nula. Esta cuestion, por su espe-
cial importancia, se trata de forma separada en el siguiente apartado.

Apesar de la opinion favorable de muchas firmas en lo referente a la superacion del coste his-
torico para adoptar criterios con un mayor contenido informativo, también debe tenerse en cuenta
gue, como indica &rEz ComBARROS (2002), las empresas en todo momento y condicién van a evi-
tar o restringir, en la medida en que les sea posible, la publicidad de datos que pudieran ser utiliza-
dos por sus competidores. Por eso, aunque las tendencias en los mercados, y en la sociedad en ger
ral, favorezcan a las empresas mas transparentes, el punto de equilibrio en cuanto a la informacior
suministrada en ausencia de regulacion siempre estara por debajo del nivel socialmente éptimo
(AbmaT y PrLEIDERER 2000), lo que hace inexcusable la intervencion de los poderes publicos. Esta
conclusion es ratificada por la investigacion empirica y asi, estudios como por ejemplassi de F
y ABDULLAH (2001), concluyen que aunque en algun caso la normativa sdhrewlue puede
tener consecuencias negativas sobre las estrategias empresariales, los beneficios que reporta a acc
nistas y posibles inversores hacen que esta regulacion sea socialmente positiva.

2.2. Incapacidad para valorar los activos intangibles.

Un caso particular en el cual el criterio del coste histérico manifiesta claramente su incapaci-
dad para conducir a mediciones relevantes para la toma de decisiones es el de los activos intangible:
Este tipo de activos son especialmente importantes en las estructuras patrimoniales de ciertos tipo:
de empresa que han ido ganando importancia en la economia postindustrial que se ha ido instaurar
do en los paises mas desarrollados a partir de la década de los ochenta. Destacaremos, en concretc

» Las empresas de servicios: una nota caracteristica de las economias modernas es la cre
ciente importancia del sector servicios, en su doble vertiente de servicios a las empresas
(subcontratacién de ciertas actividades, como 1+D, asesoria, etc.) y al publico en general;
pues en una sociedad desarrollada los individuos esperan ver satisfechas una amplia game
de necesidades de ocio, cultura y bienestar personal en general. En este tipo de empresas
los activos intangibles son en muchas ocasiones la clave del éxito o el fracaso del negocio,
especialmente aquellos relativos a la capacitacion del personal y a la propiedad intelectual.
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¢ Las empresas de alta tecnologia: frente a la firma tradicional de la era industrial, caracteri-
zada por una produccion en serie y una estructura de costes con predominio de los mate-
riales y la mano de obra directa, a partir de los ochenta en muchos sectores las empresas
de éxito presentan sistemas de fabricacioén flexibles con series cortas de produccién, y fabri-
can productos de alto valor afiadido. En este entorno lo importante es el disefio y la tecno-
logia (elknow-how) y no los materiales, que en muchos casos tienen un valor muy reduci-
do. Asi, también en este caso los intangibles se configuran como el activo clave.

Ademas, el nuevo entorno econdmico, caracterizado por la globalizacion y la elevada com-
petitividad que presentan los mercados, acrecienta la importancia de los intangibles, incluso para las
empresas que pueden seguir manteniendo estructuras productivas tradicionales. Por ejemplo, mucha
veces la manera de sobrevivir es realizando fuertes inversiones para conseguir una imagen de marc
que permita diferenciarse de la competencia.

La importancia de los intangibles es tal que ha trascendido el mero hecho de que éstos
constituyan activos clave, y ha provocado que se desarrollen nuevas formas empresariales pare
facilitar la transferencia y puesta en comudn de los mismos a escala internacional en el entorno
globalizado. Asi encontramos una explicacion al auge de figuras como las franquicjame-las
ventures.

Habida cuenta de la importancia de los intangibles, es especialmente grave que el modelo con-
table tradicional basado en el coste histérico no permita medir adecuadamente estos activos. En efec
to, un modelo de valores histéricos, al estar orientado preferentemente hacia las transacciones, nc
contempla el reflejo econémico de procesos tan importantes como la generacion interna de los intan-
gibles o el cambio en el valor de los mismos.

En este sentido, uno de los grandes caballos de batalla de la contabilidad actual es el adecua
do tratamiento de este tipo de elementos, pues el buen conocimiento de aspectos tales como la ima
gen en el mercado, la cultura corporativa, la fidelidad de los clientes, la capacitacién del personal o
las actividades en materia de investigacion y desarrollo puede ser mas valioso de cara a la toma de
decisiones de inversion y crédito que las medidas de tipo econémico y financiero, tanto a valores
histéricos como corrientes, de los elementos tangibles, o que el reflejo de las transacciones sobre
elementos tangibles e intangibles, que en realidad no son sino una constatacion de cambios de valo
producidos con anterioridad.

Como prueba de la importancia de los intangibles sirva el hecho constatado por la investiga-
cion empirica (por ejemplo,A&TH et al., 2001) de que los analistas financieros estudian con mas
detalle aquellas empresas que tienen mas activos de este tipo, lo cual indica que existen unas nece
sidades de informacion insatisfechas. Esto supone una razén mas para alertar del riesgo de que |
disciplina contable pierda su funcién social. Como anteriormente se indico, si no se cubren esas nece-
sidades, otras disciplinas adyacentes llenaran el hueco y la contabilidad quedaré relegada a un mer
requisito formal.
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2.3. La quiebra de la fiabilidad.

Como sefiala #at (2002), la mayoria de los usuarios estan convencidos de que «dos mas dos
son cuatro» y que, por tanto, las cuentas pueden reflejar una imagen exacta de la realidad. Sin emba
go, se han producido recientemente algunos casos de empresas que quebraron o suspendieron pag
poco después de presentar unos estados financieros que parecian sélidos. El estallido de grandes esc:
dalos por manipulacion de la contabilidad, como los casos Gescartera, Enron, Xerox, Tyco International,
Adelphia, Q.West, Merk, Global Crossing, Vivendi, Cable&Wireless, WorldCom, Bristol-Myers,
Royal Ahold, y otros, ha socavado la imagen de la profesion contable y auditora, arrojando dudas
sobre la funcion social de estas actividades. La desconfianza del mercado ha llegado incluso a com
pafiias tan sefieras como IBM o General Electric, que se han visto obligadas a dar muchas explica
ciones sobre sus cuentas y su estructura. Todo ello, como afuriaz3-ERNANDEZ DE VALDERRAMA
(2002), no solamente ha afectado a la contabilidad y a la auditoria, sino que también se ha puesto el
duda la labor realizada por los analistas financieros, asi como su independencia.

Desde el desarrollo de la teoria de la firma, a partir de los trabajos seminabese €37),
ALCHIAN Yy DEMSETZ (1972), ENSENY MECKLING (1976) 0 RmMA y JENSEN (1983), entre otros, es
comunmente aceptado que la contabilidad juega un papel muy importante en la comunicacién de
informacion entre las partes contratantes. Desde este punto de vista, cuanto mas fiable sea la infor
macion contable mas reducidos seran los costes de agencia, y mayor eficiencia alcanzaran las orge
nizaciones y el sistema econémico en su conjunto.

En aquellas situaciones en que existe informacion perfecta, el comportamiento del agente se
cifie en gran medida a los intereses del principal ya que puede conocer de forma directa o indirecte
su actuacion y las circunstancias en que se desarrolla y optar por sancionarlo si considera que su cor
ducta no ha sido la adecuada; sin embargo, las asimetrias de informacion dificultan la percepcién
del cumplimiento del agente §Go RobRiGUEZ 1996). Estas asimetrias surgen debido a que en el
momento de elegir la accion, agente y principal no disponen de la misma informacién; asi normal-
mente el primero tiene acceso a datos adicionales acerca de la dificultad de realizacion de la tarea
del entorno (ldLmsTRON, 1979, 1982).

Las asimetrias de informacion generan dos tipos de problemas al principal: el primero es el
moral hazard(riesgo moral), que surge por una falta de informacién acerca de cémo desarrolla el
agente su actividad, pudiendo optar por no seguir las indicaciones del principal y perjudicarlo. El
segundo es ladverse selectiofseleccion adversa), que se refiere a las dificultades para motivar al
agente en aquellas situaciones en que sus comportamientos son observables, pero no se puede ve
ficar si son correctos debido a que el agente estd mejor informado.

Se podria argumentar que, teniendo en cuenta lo anterior, un modelo de contabilidad basado er
el coste histérico da menos margen a los efectos indeseabiesgimoraly de la seleccion adver-
sa, al ser los valores contables mas facilmente comprobables, especialmente en el caso de aquellc
activos que la empresa no mantiene para el intercambio o que no se cotizan en mercados eficientes
Sin embargo, el uso de la contabilidad creativa deja abiertas muchas puertas para su manipulacion.
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La contabilidad creativa consiste en la transformacién de las cifras contables de lo que son
actualmente a lo que se desea que sean, aprovechando las normas existentes y/o ignorando algun
de ellas (MsER, 1993). Se trata de una posibilidad abierta desde hace décadasFasti€31986)
decia que «las cuentas anuales se basan en libros que han sido tranquilamente 'cocinados' o '‘con
pletamente asados'». Como apuntanfRy SADAN (1981), las posibilidades que tienen los geren-
tes para la manipulacién de cifras contables en un sistema basado en valores histéricos son muy
amplias, y se pueden agrupar en dos bloques:

a) Préacticas «cosméticas», que consisten meramente en la alteracion interesada de los valo-
res a través de, por ejemplo, cambios en las politicas de amortizacion, en la estimacion de
los saldos incobrables o en revalorizaciones arbitrarias de activos.

b) Venta de activos infravalorados contablemente. Esta practica es especialmente perjudicial,
ya que ademas de distorsionar la medicién de la renta empresarial, pues supone la inclu-
sion en el resultado de operaciones no habituales, puede redundar en un deterioro de los
intereses de los distintos stakeholders, especialmente los accionistas, si la venta se produ-
ce en un momento que no es el mas conveniente para los intereses de estos Ultimos. Este
tipo de operaciones se ve favorecido con el paso a una economia digitalizada y globaliza-
da, pues en las condiciones actuales es posible efectuar operaciones practicamente sin cost:
de transaccién, especialmente en el caso de los activos financieros.

Ante esta situacion, la respuesta institucional se ha orientado en un doble frente: (a) la regu-
lacion del funcionamiento de los consejos de administracion y (b) la reforma del modelo contable.

Como respuesta a la primera de las cuestiones planteadas, en el Reino Unido se emiti6 el
Informe Haas (2003), que da supremacia a los consejos independientes, en la linea de lo que hizo
la bolsa de Nueva York en el verano de 2002. Por su parte, en Espafia se constituy6 el 19 de julio de
2002 una Comisién especial para el fomento de la transparencia y la seguridad en los mercados finan
cieros y las sociedades cotizadas, que publicé un informe (Comision Aldama, 2003) en el que hace
una serie de recomendaciones en la direccion de la autorregulacion.

En relacién con la reforma del modelo contable, que es lo que atafie al presente trabajo, en
opinion de autores comoeBsToNy HARTGRAVES (2002), los escandalos contables son en buena
parte achacables a un sistema contable altamente especificado, con muchas reglas que intentan cubi
todas las posibles situaciones que se puedan plantear. Esta complejidad se fue gestando a medic
gue aumentaba el dinamismo y la globalizacion de la economia, pues aparecieron multitud de pro-
ductos, contratos y operaciones a los cuales era necesario dar un tratamiento contable.

El problema surgi6 porque la realidad siempre va un paso por delante de la normativa y, si se
consigue burlar por algun resquicio este entramado de normas, las posibilidades de manipular inte-
resadamente la informacién contable son muy grandes. Esto fue lo que sucedio, por ejemplo, en el
caso Enron. Asi, seria preferible unos principios inspiradores mas generales, pero sobre los que hubie
ra una vigilancia efectiva en su cumplimientofeiil valueconcuerda mas con esta filosofia de prin-

-204 - ESTUDIOS FINANCIEROS ntim. 248

Esta obra esta bajo una Licencia Creative Commons BY-NC-ND 4.0



| SUSTITUCION DEL COSTE HISTORICO POR EL FAIR VALUE | Pedro Lorca Ferndndez y Javier de Andrés Sudrez

cipios inspiradores en lugar de normas detalladas, porque, como se dijo en la introduccion, es en s
mismo un concepto abstracto que admite varias materializaciones, es decir, supone un mejor cum-
plimiento del requisito, recogido en diversos marcos conceptuales, del predominio de la sustancia
sobre la forma.

Esta idea, que entronca con el conceptiondgien fieincluido en la Cuarta Directiva comu-
nitaria, exige otorgar preponderancia, en lugar de a un amplio conjunto normativo, a unos pocos
principios inspiradores que guien al contable y al auditor. EI FASB consideraba que su profusa nor-
mativa era garantia indiscutible de calidad en la presentacion de los estados financieros de las empre
sas, aunque quiza se estaba perdiendo la referencia de unos principios mas generales que permiti
ran reflejar la imagen fiel. Sin embargo, los ultimos fraudes en grandes firmas estadounidenses
parecen haber hecho despertar a los reguladores norteamericanos de ese suefio en el que el hecho
estar todo regulado milimétricamente garantizaba la fiabilidad.

La normativa del IASB, por el contrario, siempre ha sido mas general, y no por ello de menor
calidad, de ahi que desde las instancias americanas se haya producido en los Ultimos tiempos un vire
je hacia las NIC/NIIF. El 18 de septiembre de 2002 tuvo lugar una reunién conjunta entre el FASB
y el IASB con el objetivo de desarrollar unas normas de alta calidad validas para los dos, y a tal fin
se establecieron dos propdsitos: (a) trabajar para que las normas vigentes de ambos organismos sei
compatibles y (b) coordinar sus programas futuros de trabajo para asegurar que una vez conseguid
la compatibilidad se mantenga a lo largo del tiempo.

2.4. La necesidad de una informacion mas facilmente interpretable.

En el mundo actual, cada vez es mayor el interés que las cifras contables suscitan en el publi-
co ajeno a la economia y las finanzas. Como indieaANDEZ-PIRLA MARTINEZ (2001, p. 144), en
una sociedad caracterizada por el alto nivel de informacién que es necesario para las relaciones humg
nas en general y las econémicas en particular, a la contabilidad se le exige en mayor medida que cum
pla su funcién de suministrar informacion veraz, util, clara, amplia, relevante, rapida y transparente.

Los factores que han motivado este cambio se pueden resumir en bajos tipos de interés o la
mayor facilidad para realizar operaciones, que han provocado que una parte del ahorro de las fami-
lias se coloque directamente en los mercados de valores. Sirva como ejemplo el hecho de que a fina
les de 2002 el 28 por ciento de la capitalizacion de la bolsa de Madrid estaba en manos de las fami-
lias. Asimismo, y por idénticas razones, la proliferacion de fondos de inversion y la remuneracion a
los trabajadores mediante la entrega de acciones contribuyen a que el publico en general tenga un inte
rés creciente en disponer de informacion econémico-financiera de las compafiias cotizadas en la bolse

Mas alla de las empresas que cotizan, la informacién contable es, cada vez mas, una pieze
clave en las relaciones entre todo tipo de organizaciones en general y aquellas partes interesadas ¢
su marcha. La cultura de la democracia y la participacién ciudadana se ha ido abriendo paso en nues
tra sociedad, de manera que no hace falta mas que abrir cualquier diario y podremos encontrarnot
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con que las cuentas de entidades tales como ayuntamientos, universidades e incluso sociedades depc
tivas son objeto de acalorados debates entre politicos, periodistas y otros grupos de interés sin for-
macién contable especifica.

La consecuencia de todo ello es la conciencia creciente de que la contabilidad tiene un impac-
to en la sociedad mucho mayor que el sugerido por el andlisis financiero tradicional. Trabajos como
el de TNKER et al.(1982) o TNKER (1985) concluyen que la contabilidad no es solamente un modo
de representar las relaciones de interdependencia econémica y social, sino que también sirve pari
adjudicar esas relaciones. Como graficamente expmreser1{1985) «...cada uno de nosotros sig-
nifica costes e ingresos para los otros; cada uno es un potencial benefactor y una potencial victima
en el nexo contable de la decisién soeial

Por ello, en el momento presente se considera que la contabilidad debe ir mas alla de las medi-
das financieras orientadas a los acreedores y a los mercados de capitales y ofrecer informaciéon a un
amplia gama dstakeholdersobre, por ejemplo, la estabilidad a largo plazo de la empresa y la segu-
ridad de los puestos de trabajo o los efectos de su actividad sobre el medio ambiente. Estos aspecto:
tradicionalmente descuidados por los emisores de normas contables, son objeto de un interés crecient
en estos momentos, lo que ha llevado a acufiar el concapsgpdasabilidad social corporativa

De esta manera, y teniendo en cuenta que la contabilidad interesa a toda la sociedad, y no sélc
a aquellos usuarios directamente involucrados en el mundo econdmico-financiero, cabe preguntar-
se ¢,no seria conveniente que los estados financieros tuvieran una interpretacién mas intuitiva que
no requiriera de un cierto nivel de conocimientos contables?

Debe tenerse presente que en el actual modelo de regulacion contable, que como se indicé er
el apartado anterior esta basado en un complejo entramado de normas articuladas en torno al prin
cipio del coste histérico, muchos conceptos son susceptibles de generar confusion en el publico no
especializado, constituyéndosedasinformacionmas que en informacion. Asi, por ejemplo, parti-
das como las reservas, las provisiones o los recursos generados suelen ser conceptuadas por la ger
de la calle como «un saco de dinero listo para gastar». También suelen generar confusiéon los con-
ceptos de déficit o endeudamiento, por citar sélo los mas evidentes.

Parailustrar la idea de que las cuentas deben ser sencillas de interpretar es muy gréfica la meta
fora que empleac®iueTze (2001, p. 4), al comparar la contabilidad con un coche que para condu-
cirlo fuera necesario ser ingeniero. Los estados financieros no han de ser una «contabilidad para con
tables», sino que, aunque para su elaboracién se hayan utilizado técnicas y modelos de valoracior
altamente complejos, el «producto final» debe ser accesible, entendible e intuitivo.

En la falta de inteligibilidad de las cuentas se encuentra una de las razones de la pérdida de
credibilidad que en los Ultimos tiempos estan teniendo la contabilidad y la auditoria. Esto supone
otra razén adicional para alertar del peligro antes comentado de que los estados financieros queder
reducidos al papel de mero formalismo y de que los usuarios satisfagan sus necesidades informati-
vas por otras vias.
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Para solucionar el problema, diferentes autores (entre argzE 1991, 1993 y 2001, y
BARLEV Yy HADDAD, 2003) se han pronunciado a favor de una simplificacion en los informes finan-
cieros, con el fin de que puedan ser entendidos por usuarios sin conocimientos especificos. Dentrc
de esta filosofia de una mayor simplicidad, numerosos investigadores proponen el crifanio del
valuecomo elemento central de sus propuestas, pues adecuadamente presentado es altamente intt
tivo, incluso para usuarios sin formacion en temas de economia y fitanzas

La idea de valorar un activo o un pasivo a travésailelaluees facil de interpretar y com-
prender por un usuario no especializado; otra cosa es la mayor o menor dificultad que tenga el con-
table a la hora de proceder a aplicar un modelo de valoracién, para el caso de que no exista un mer
cado lo suficientemente liquido, lo cual sin duda exigir4 contables mas formados. Seguro que pocos
inversores particulares conocen los mecanismos de formacién del precio de las acciones en los mer
cados de valores, pero todos saben lo que representa y lo identifican como una forma correcta de
valorar los titulos.

3. ELFAIR VALUE COMO PROGRESO

Para hacer frente a las deficiencias que hoy en dia presenta el coste histérico es preciso arti-
cular un método que permita superarlas. Ya se ha ido dejando entrever &immklepuede dar
respuesta a esa problemética. De hecho se trata de un verdadero progreso que debe contemplarse
compas de la evolucion en el entorno. Entre los aspectos de este entorno que presentan un mayc
dinamismo y que tienen una mayor repercusion en la expansitairdellueocupa un lugar pree-
minente el espectacular desarrollo tecnoldgico que se ha prducido en los Ultimos tiexrpos (G
BENAU y Zorio GRIMA, 2002). Ello desde un doble punto de vista: (a) las nuevas tecnologias posi-
bilitan el calculo defair valuede manera fiable y a bajo coste y (b) las tecnologias y el entorno crean
unas expectativas en los usuarios de la informacion contable, que exigen esta informacién para sus
procesos de toma de decisiones, pues también se ven sometidos a las presiones del entorno dinan
€O y competitivo.

En efecto, las limitaciones de la técnica son fundamentales en la economia y en la conta-
bilidad, porque aunque se disponga de un modelo de valoracién excelente, pero complicado, si
éste no se puede llevar a cabo por falta de informacion o de capacidad de céalculo su utilidad que-
daria restringida al campo teérico. No olvidemos que ya en el siglo XIX Lord Babbage habia
disefiado conceptualmente un ordenador, pero sin embargo, carecia de la tecnologia para su fabri
cacions.

Por eso se comentan a continuacion los avances tecnoldgicos que han hecho posible el desa
rrollo de estos modelos de valoracion que condudair &kluey, posteriormente, se incide en como
la utilizacion de este criterio contribuye a incrementar el contenido informativo de los estados con-
tables, solventando los problemas del apartado dos.
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3.1. Las nuevas tecnologias.

Las innovaciones tecnoldgicas favorecen la expansidaidealue porque han posibilitado
incrementar la circulacion de informacién entre los distintos agentes econdmicos. Ello es debido a
dos factores: (a) permiten aumentar la capacidad de proceso de datos, producto del desarrollo de i
informética, y (b) proporcionan una mayor facilidad para su transmision, resultado del desarrollo de
las telecomunicaciones.

Por lo que respecta a la informatica, comentaremos que los primeros ordenadores, dado su
alto coste y reducida capacidad, eran utilizados solamente por grandes organizaciones, principal-
mente para la realizaciéon de célculos complejos. Sin embargo, al final de la década de los setenta y
en los afios ochenta, los microprocesadoge® permitieron la fabricacion en serie de los PCs
(Personal Compute)sextendieron la informatica a todo tipo de negocios. La contabilidad mecani-
zada se convirtio en una practica habitual, del mismo modo que también otras operaciones de ges:
tibn, como la facturacion o el calculo de néminas, eran ya realizadas a través de ordenadores.

Durante los afios noventa y en lo que va del presente siglo la tecnologia ha seguido propor-
cionando reducciones de coste y aumentos de potencia en progresion geométrica, pues se estima qt
la potencia del Gltimo modelo de PC disponible en el mercado se duplica cada 18 meses. Asi es que
en el momento actual los ordenadores no son sélo una herramienta a disposicién de los elaborado
res de la informacién econdmico-financiera, pues en general todo tipo de usuarios de la misma, inclu-
so los inversores individuales, tienen la posibilidad de efectuar, a muy bajo coste y sin necesidad de
poseer elevados conocimientos de informatica, complejos andlisis valiéndose de computadoras y del
abundanteoftwaredisponible en el mercado.

La revolucién producida por el ordenador proviene de la cantidad de informacion que puede
almacenar, de la elaboracién que de la misma puede realizar y de la complejidad de los estudios y
tareas que puede llevar a cabo mediante instrucciones programadas. Ademas, contribuye a que €
saber, tan disperso en el mundo, tienda a ser mas accesible para los interesados.

Ademaés de los ordenadores, el otro foco de cambio tecnoldgico que afecta al tratamiento de
la informacion es el que se centra en las telecomunicaciones. El desarrollo de las telecomunicacio-
nes ha sido méas espectacular si cabe que el de la informatica, puesto que su expansion se ha prodi
cido principalmente a partir de finales de los afios ochenta del pasado siglo. En este proceso, el hita
principal ha sido la consolidacion y popularizacion de Internet, que permite interconectar computa-
doras a través de uned, es decir, sin la actuacion de un ordenador central que distribuya todos los
flujos de informacion.

Internet, que se construyo a partir de redes de uso académico y militar, ha permitido agilizar
la transmision de datos entre organizaciones y facilitado el acceso de todo tipo de usuarios a la infor-
macion, dado que sus desarrollos (principalmente las paginas web y el correo electrénico) son de
muy sencilla utilizacion.
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Aparte del impulso al flujo de datos externo de las empresas, es destacable el impacto de las
telecomunicaciones sobre la circulacion de informacién dentro de las organizaciones. En efecto, dis-
positivos como las redes de area local (LANS) y los lectores 6pticos de cddigos de barras, entre otros
permiten la interconexion total de todas las areas de la empresa. Asi, practicas hasta hace poco tien
po utopicas, como la realizacién de inventarios en tiempo real, son hoy una realidad.

La evolucion de las comunicaciones continda imparable surgiendo constantemente nuevos desa:
rrollos como el WAR, GPRS 0 UMTSS. Por otra parte, el desarrollo dewareless technologieec-
nologias que permiten la transmision por radiofrecuencia) trata de facilitar la comunicacion entre dis-
positivos sin la utilizacion de cables, aprovechando la movilidad de los dispositivos inalambricos. Su
gran utilidad radica en que para introducir los datos en el sistema de informacién contable basta con ur
receptor de radiofrecuencia, lo que agiliza en buena medida el procesamiento de la informacion.

Todo ello permite que hoy en dia la informacion fluya como nunca se habia sofiado, lo que
conduce a mayores niveles de transparencia y a un acercamiento al modelo de competencia perfec
ta, de manera que se facilita la formacion de precios.

Los avances en la informatica y las telecomunicaciones han dado lugar a una serie de siste-
mas o practicas empresariales en lo referente al procesamiento y comunicacion de la informacion,
tanto dentro de las empresas como entre éstas y los usuarios externos. Los aspectos concretos q
vamos a resefiar, que son los que mas influencia tienen en la extenfsgvdiele son: (a) el desa-
rrollo de aplicaciones de planificacion y gestién —en concreto los sistemas ERPy SCM—, (b) la expan-
sion de los mercados y el conocimiento de los clientes —a través del comercio electrénico y del CRM—,
(c) el reportingdigital, XBRL y (d) las técnicas de inteligencia artificial.

3.1.1. El desarrollo de las aplicaciones de planificacion y gestion.

La incidencia de las nuevas tecnologias se hace patente en practicamente todas las areas fur
cionales de la empresa, pero quizas entre las mas afectadas se encuentren las de planificacién y ge
tién. En concreto, a través de los sistemas EREe(prise Resource PlannirdPlanificacion de los
Recursos Empresariales) y SCM (Supply Chain Managen@attion de la Cadena de Suministro)
se pueden mejorar y agilizar los flujos de informacion dentro de las organizaciones.

Un ERP es una aplicacion de gestiébn empresarial que integra el flujo de informacién, consi-
guiendo asi mejorar los procesos en distintas areas —financiera, de produccién, logistica, comercial
y de recursos humanos—. Generalmente incluye un conjunto de aplicaciones y herramientas de nego
cios para contabilidad financiera y de costes, gestion de ventas y distribucién, gestion de materia-
les, recursos humanos, planificacién de la produccién y produccion integrada por ordenador.

Los estudios realizados (por ejempl&@ABLUND Yy MaLMI, 2002; SAPENSY JAZAYERI, 2003)
coinciden en que esta rapida difusion se debe a que las empresas que implantan estos procedimiel
tos consiguen reducir de forma significativa el tiempo y los costes de los procesos, asi como elimi-
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nar datos y operaciones innecesarias, entre otras ventajas. Esto es debido a que se puede formul;
una visién integral de la empresa y a que se pueden considerar todas las interrelaciones entre su
departamentos, no contemplandolos de forma aislada. Igualmente se aprecia como a través de lo:
sistemas ERP se estéa produciendo una mayor colaboracién entre contables y otros grupos profesio
nales (@cLio, 2003). En esta linea son interesantes los flujos de informacion que ahora permiten
mejorar las valoraciones efectuadas por los contables.

Un gran numero de empresas y organizaciones, Gaach Manufacturing, Hewlett-Packard,
Elmers Products, Bristol-Meyer Philips Automotiv§ ASUG, 2002) utilizan sistemas ERP para
coordinar aspectos tales como el servicio al cliente, los inventarios de productos o la gestion de los
flujos de caja.

Los objetivos principales de los sistemas ERP son:

1. Optimizacién de los procesos empresariales.

2. Acceso a informacion precisa y oportuna.

3. Posibilidad de compartir informacion entre todos los componentes de la organizacion.
4. Eliminacién de datos y operaciones innecesarias.

5. Reduccién de tiempo y de los costes de los procesos.

En cuanto a los procesos que tienen oportunidades de ser mejorados, éstos abarcan todo tipt
de actividades en que exista intercambio de informacién, debido a que el impacto de las nuevas tec-
nologias en las mismas sera muy importante, tanto que redefinira totalmente el proceso. Esto es debid:
a que toda la informacién podra ser digitalizable y, por tanto, gestionada automaticamente empleando
los sistemas de informacion y pudiendo ser comunicada a coste cero utilizando las redes (Intranet,
Extranet e Internet).

El otro sistema dirigido a mejorar los flujos informativos dentro de la propia empresa es el
SCM, que tiene como objeto la cadena de suministro, la cual abarca todas las actividades asociada
con el flujo y transformacion de bienes desde el estado de materias primas hasta el usuario final, as
como los flujos de informacion asociados. La gestion de la cadena de suministro es la integracion
de estas actividades a través de medios informaticos para alcanzar ventajas competitivas sostenible
(HANDFIELD y NicHoLS, 1999).

Estos dos desarrollos tecnolégicos favorecen el usaidellue pues causan que la infor-
macion dentro de las empresas fluya mas facilmente, lo que permite considerar variables relevantes
para la valoracién que hasta hace poco no se podian tomar en cuenta. Debemos tener presente qu
como se apunt6 en la introduccion, el célculo del valor razonable implica en muchas ocasiones recu-
rrir a modelos complejos que conducen aaior de uscen lugar de la estimaciéon de un valor de
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mercadd. Si la empresa no dispone de buenos sistemas internos de informacién, no podra aplicar
estos modelos. Esto, unido a la potencia de célculo disponible hoy en dia permite construir mode-
los valorativos muy complejos sin aumentos significativos de costes.

3.1.2. La expansion de los mercados y el conocimiento de los clientes.

Otro ambito de la empresa fuertemente influenciado por los desarrollos tecnolégicos se cen-
tra en los nuevos canales de distribucién —basicamente a través del comercio electrénico—y en las
relaciones con los clientes.

El comercio electrénico e-businessomprende un amplio abanico de actividades que se lle-
van a cabo a través de tecnologias y sistemas electronicos que enlazan un comprador con un vendt
dor. Esas actividades incluyen catalogos basados en paginas web, realizacion depéiidos
capacidad para comprobar la situacién de los inventarios, HBdtfonic Data Interchange
Intercambio Electrénico de Datos), y otros.

Se pueden identificar dos lineas de negocio que tienen mucho en comun, pero que difieren en
funcién del perfil del comprador:

1. El negocio electrdnico dirigido al cliente final que permite ampliar la presencia de la
empresa en el mercado (B2Business to Customess Esta quiza sea el area mas
conocida del comercio electrdnico, debido a la gran cantidad de empresas que utilizan
Internet para la venta de sus productos/servicios al gran publico. Una modalidad que
se ha comenzado a desarrollar tUltimamente es@mmerc® comercio a travées de
teléfono movil.

2. El negocio electrénico llevado a cabo entre organizaciones (B2&ness to Business
Esta parte del comercio electrénico es probablemente la menos notoria, pero es la que esté
creciendo mas rapido y la que mayor facturacién genemao&ARRERA 2000). Dentro
de esta faceta es de notable interésmgbcurementd aprovisionamiento electrénico, debi-
do a que proporciona beneficios significativos a las empresas que lo llevan agraker(M
2001; PocHE, 2001). Estas ventajas incluyen reducir costes administrativos, acortar el ciclo
de tiempo de cumplimiento de la orden y minimizar los niveles de inventarios y el precio
pagado por los bienes.

Las posibilidades que abre el comercio electrénico para la estimacién de valores de mercado,
gue es como en muchas ocasiones se determirfana@lueld, son importantisimas. Como aspec-
tos concretos mas destacados podemos sefialar en primer lugar el incremento de la liquidez en lo:
mercados financieros que se ha producido a consecuencia de los avances de la telemética y, en segu
do lugar, y como fendmeno mas reciente, las subastas en Internet. Respecto a la primera cuestiér
son destacables los siguientes desarrollos tecnol6gicos:
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< ICB (Internet Commerce BrokerAgente para el Comercio por Internet). Es un sistema
disefiado para vender informacion, efectuar transacciones a distancia y propiciar el comer-
cio electrénico.

« E-DAT (Electronic Direct Access Transdin@ontratacion Electrénica con Acceso Directo).
Permite a cualquier usuario operar en los mercados financieros sin necesidad de interme-
diarios.

« Ademas de los anteriores, el NASDAQ ha anunciado recientemente la puesta en funcio-
namiento de un sistema para la visualizacion electrénica de cotizaciones y 6rdenes de com-
praventa de valores cotizados en este Mercado, con el fin de aumentar la transparencia.

En relacion con el segundo de los aspectos, hemos de comentar que desde mediados de lo
noventa se han generalizado las subastas en Internet a través de diferentelpgualeBecen a
los compradores un «mercado virtual» con un rango interminable de mercancias provenientes de todc
el mundo, proporcionando consiguientemente a cualquier potencial vendedor una tienda virtual para
comercializar todo. Las subastas en Internet, al permitir fijar precio a cualquier producto, hacen que
la red funcione como un verdadero bazar, creando mercados liquidos para muchos bienes.

En estrecha relacion con el comercio electronico, cabe hacer referencia aCo&bhier
Relationship ManagemenGestion de la Relacion con el Cliente). Las estrategias de CRM requie-
ren que las compafiias tengan informes comprensibles de las interacciones con los clientes, asi com
de sus preferencias para los productos existentes o futuros. Para su aplicacion es indispensable ¢
uso de las nuevas tecnologias, comaédscenters el correo electrénico, el apartado de preguntas
mas frecuentes de los sitios web (FAQs) o el fax. Las teorias sobre el CRM se han introducido en la
gestion de los negocios demostrando que es mas costoso adquirir nuevos clientes que mantener lo
ya existentes. Las tacticas empleadas en estos momentos inciden en el contacto entre compaifiia
cliente para aumentar la informacion sobre este Gltimo y mejorar el sé#vicio

El CRM en combinacion con el comercio electrénico favorece el usaideilue, pues
aumenta, automatiza y sistematiza los flujos de informacion entre la empresa y su clientela, posibi-
litando la obtencion a coste muy reducido de variables necesarias para el empleo de modelos com-
plejos de valoracién que impliqguen una medicién en tiempo real de las ventas y/o una segmentacion
de las mismas con arreglo a la tipologia de clientes que la empresa maneje, 0 que incorporen comc
parametro de entrada una estimacion del comportamiento futuro de los mismos.

3.1.3. El reportingligital, XBRL y efeportingcontinuo.

El reporting digitalconsiste en la comunicacion de informacién financiera por medios tele-
maticos. Es un fenédmeno que ha venido facilitado por el desarrollo y popularizaciéon de Internet, y en
cuya extension han jugado un papel importante tanto el comercio electrénico como la posibilidad de
realizar inversiones en los mercados de valores y operaciones financieras en Internet, lo que ha hechi
gue los agentes econdmicos exijan también a través de la red informacion sobre las empresas.
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La comunicacion de datos contables a través de Internet presenta numerosas ventajas, comt
la mayor facilidad de acceso, el incremento de la audiencia potencial, la posibilidad de divulgar datos
on line, la flexibilizacién de contenidos y el aumento en el volumen de informacién que es posible
poner a disposicion de los usuario®fBoNPoNTE y GANDIA CABEDO (2003)].

De esta manera, las practicasajmrting digitalse han extendido a lo largo de todos los paises
desarrollados, especialmente en las empresas cotizadas en bolsa, como asi lo atestiguan numeros
estudios empiricos @DLER et al., 1999; HbpLIN, 1999; MoLERO et al., 1999; @GNpia CABEDO, 2002,
entre otros). Ello ha motivado que diversos organismos emisores de normas contables hayan aproba
do cddigos de buenas préacticas para la publicacion de informacién financiera en Internet, como la bolsa
de Toronto, la Comision de bolsas francesitirnational Federation of Accountar(iFAC) vy, en
Espafia, AECA (2002). SegunnNeER et al. (1999), todo ello forma parte de un proceso en el cual el
siguiente paso sera el desarrollo de regulacion con caracter obligatorio, materia en la que Italia y Estado:
Unidos se han adelantado al resto de paises, pues en el momento actual ya han aprobado normas
obligado cumplimiento para las empresas cotizadas que publiquen informacion financiera en Internet.

Ademas, el reportingligital se vera impulsado en el futuro con el desarrollo y extensién del
XBRL (eXtensible Business Reporting Languagjenguaje Extensible de Informacién Empresarial).
Este es un vocabulario, creado a partir del lenguaje XML para la representacion de datos, que per-
mitira estandarizar la transmisién y recepcién de los distintos documentos con informacién finan-
ciera. De esta manera, las diferentes aplicaciones informaticas para el analisis financiero podran cap
tar y procesar de forma automatica, sin intervencion de operadores humanos, los datos contables d
las empresas. Ello permitird incrementar la eficiencia de las entidades financieras y, en general, de
todo tipo de organizaciones que realicen gran nimero de operaciones de analisis contable.

El proyecto XBRL se esta desarrollando de forma muy rapida, pues se ha constituido un con-
sorcio internacional para facilitar su expansién, se han creado jurisdicciones locales en diversos pai-
ses, y han sido ya aprobadas divetagsnomia® estandarizaciones concretas de ciertos documen-
tos contables, de los cuales los méas importantes son los estados financieros para las empresas industria
y comerciales segun las normas del FASB y los estados financieros segin las normas del IASB.

En lo referente a nuestro pais, se ha constituido ya la jurisdiccion nacional, si bien todavia de
forma provisional, y la Comision de Nuevas Tecnologias y Contabilidad de AECA ha aprobado
recientemente un documento sobre XBRL (AECA, 2003). En este documento se incluye un borra-
dor de la traduccién de la taxonomia del IASB para los estados financieros de las empresas indus-
triales y comerciales, la cual tendra gran importancia en un futuro préximo dada la obligacion que
recaera a partir de 2005 sobre los grupos europeos cotizados, que tendran que elaborar sus cuent
con arreglo a las normas de este organismo.

En el futuro préximo se pretende codificar mediante el lenguaje XBRL, ademas de los esta-
dos financieros, informacién interna y/o no financiera, incluyendo los informes sobre intangibles.
De esta manera, XBRL contribuird a una circulacién mas fluida de la informacién dentro de las orga-
nizaciones, lo que redundara en un menor coste y una mayor facilidad para la determinacion de los
parametros que necesitan muchos modelos de estimaci@ir delue
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Ademas, hemos de comentar que todos estos desarrollos tecnoldgicos, esréeoir; el
ting digital en general y XBRL en particular seran factores determinantes para que en un futuro
proximo se llegue a una situacion g@orting continug en la que las empresas ofrezcan sus
datos en tiempo real. Ekporting continuo favorecera la implantacion dair value, por dos
razones:

1. Desaparecera una de las razones que actualmente existen para optar por la prudencia valo
rativa y el coste histérico, como es el hecho de que la valoracién de cada elemento, una vez
efectuada, tenga que mantenerse hasta la emision de los siguientes estados financieros. Col
un modelo continuo deportingdisminuira el riesgo de que los datos producto de la apli-
cacion del criterio ddhir valueconduzcan a decisiones subdptimas por falta de fiabilidad,
porque en el momento en que alguna informacion relevante sea conocida serd inmediata-
mente incorporada &ir valueutilizado en las cuentam line

2. Ademas, en el entorno deportingcontinuo, la ventaja déair valuesobre el coste his-
térico en cuanto al grado de relevancia ser& muy superior, porque no solamente ofrecera
una valoracién mas relevante en la fecha en la que se presente la informacion financiera,
sino toda una serie temporal que ird marcando la evolucion del valor. Esto constituird una
informacion sumamente valiosa para la toma de decisiones, pues permitird una compren-
sion de los aspectos dinamicos de la empresa infinitamente mejor que la que se obtiene con
los actuales estados de flujos.

Por lo tanto, puede concluirse quesglortingdigital y sus desarrollos potencian las ventajas
del fair valuey minimizan sus inconvenientes y, dado que Internet esta alcanzando gran difusion
entre todo tipo de usuarios de la informacién contable, también produciran un aumento de la deman-
da de este tipo de informacion.

3.1.4. Las técnicas de inteligencia artificial.

Segun A y SHORTLIFFE (1983), la inteligencia artificial es la ciencia que tiene por obje-
tivo construir maquinas capaces de hacer cosas que requeririan inteligencia en el caso de que fue
ran hechas por seres humanos. Si bien los origenes de esta disciplina se remontan a los afios cir
cuenta, hasta los ochenta no aparecen aplicaciones para la industria y el mundo empresarial er
general.

En el momento actual la inteligencia artificial se aplica a numerosas actividades huma-
nas, y como lineas de investigacién mas explotadas destacan el razonamiento logico, la traduc-
cion automatica y comprensioén del lenguaje natural, la robética, la vision artificial y, especial-
mente, las técnicas de aprendizaje y de ingenieria del conocimiento. Estas dos ultimas ramas
son las mas directamente aplicables al campo de la empresa pues, desde el punto de vista de Ic
negocios, lo que interesa es construir sistemas que incorporen conocimiento y, de esta manera
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sirvan de ayuda a los procesos de toma de decisiones en el &mbito de la gestion empresarial
Los desarrollos del campo de la inteligencia artificial que mas se han aplicado al mundo de la
empresa son los siguientes:

1. Sistemas Expertos: son programas de ordenador que capturan el conocimiento de un exper-
to e imitan sus procesos de razonamiento al resolver los problemas de un determinado domi-
nio (SAaNGSTER 1995). Pueden implementarse mediante reglas de decisién o mediante CBR
(Case Based Reasoninfazonamiento Basado en los Casos). Estos ultimos son modelos
de razonamiento consistentes en resolver los problemas a través de analogias con situa-
ciones pasadas (BeT Y JAcksoN, 2001). Los sistemas expertos son autoexplicativos, al
contrario que los programas convencionales, en los que el conocimiento como tal esta
encriptado junto al propio programa en forma de lenguaje de ordenador.

2. Redes neuronales: una red neuronal consiste basicamente en una serie de unidades de pri
ceso, también llamadas neuronas artificiales, relacionadas mediante unas conexiones pon-
deradas. Cada unidad recibe sefiales a través de una serie de vias de entrada y responde a ¢
estimulo enviando una sefial a todas aquellas con las que a su vez tenga una conexion de
salida. Las neuronas artificiales pueden organizarse segun diversas estrichotagias,

y pueden emplearse para dos propositos principales: la optimizacién de funciones matemé-
ticas o la clasificacién de individuos o entidades con arreglo a diversas categarasdS

CiNcA y MARTIN DEL BRio, 1993). Uno de los campos practicos que mayor avance ha expe-
rimentado es el dedicado al tratamiento de imagenes, que transforman patrones de luz y color
en informacién digital partiendo de un dispositivo de entrada que puede ser una camara de
video o un scanner. La aplicacién mas difundida en el mundo de la empresa es el reconoci-
miento de caracteres Opticos (codigos de bétyasaracteres?, si bien otras como la iden-
tificacion de huellas, escritura, o rostros ofrecen interesantes posibilidades.

3. Sistemas de induccién de arboles y reglas de decisién: se emplean principalmente para
tareas de clasificacion y operan a través de la realizacidon de particiones sucesivas en el
espacio de variables explicativas, empleando en cada particién una sola variable. De esta
manera, las regiones de decisién vienen definidas a través de una serie de hiperrectangu-
los (QuUINLAN, 1993). Las traducciones préacticas de estas técnicas son numerosas y, por
ejemplo, permiten el andlisis de la solvencia, la segmentacion de mercados, etc.

Todos estos sistemas favorecen el uso del fair ypligs han permitido la aparicion deka

mining (mineria de datos), que consiste en descubrir relaciones ocultas entre variables tomadas de
bases de datos masivas, como las que surgen con la implementacién de los sistemas descritos en |i
apartados anteriores, especialmente los sistemas ERP, SCM y el comercio electrénico, y como las
gue pueden crearse utilizando los diferentes sistemas perceptramm ¢R et al, 2002). Asi, se

pueden utilizar modelos de valoracion complejos en cuanto a su operatoria de célculo y en cuanto a
la rigueza de la informacidn que requieren. En este sentido, es de interés mencionar, por ejemplo,
gue los sistemas CBR ya se han utilizado con notable éxito para acometer tareas de valoracion de
bienes (WAITAKER Y WIGGINS, 1989; MoRRISY CHEN, 1997).
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3.2. La generalizacion defair value.

En el epigrafe 2 hemos indicado las razones por las que, en el entorno econémico actual, el
modelo contable tradicional basado en el coste histérico no esta en condiciones de seguir sumi-
nistrando informacién relevante y fiable para la toma de decisiones. En el apartado anterior de
este mismo epigrafe se sefialaron ciertos desarrollos tecnoldgicos que facilitan el cafairlo del
valuey, en las lineas que siguen se explica por qué bajo estas nuevas condiciones econémicas )
tecnolégicas las valoraciones segun fair valae a ser capaces de satisfacer las necesidades a
gue el coste historico no es capaz de hacer frente. Para ello se parte de un estudio de cual ha sid
el camino seguido para la aceptacion de este criterio de valoracion, deteniéndose posteriormente
en la situacion actual.

3.2.1. El camino hacia la aceptacion dair value.

De la definicidon que déair value se hizo en la introduccién, consistente en concebirlo
como un criterio abstracto que admite diferentes materializaciones concretas dependiendo de fac-
tores tales como la funcion que el elemento cumpla dentro del patrimonio o la existencia de mer-
cados liquidos para su negociacion, puede deducirse que la aplicacion de este criterio ofrece une
doble complejidad, pues en primer lugar es necesario determinar cémo se va a calcular, lo cual
puede no ser sencillo a veces (¢,cémo se decide si un mercado tiene el grado suficiente de efi-
ciencia? o, si no hay un mercado eficiente, ¢qué modelo de valoracion se va a aplicar?) y, en
segundo lugar, es necesario aplicar el método elegido, fase que también plantea dificultades,
puesto que, por ejemplo, los parametros de entrada de los modelos de valoracion no siempre seréi
de estimacion inmediata.

A pesar de este inconveniente, aun en el entorno productivo mas tradicional era comdnmen-
te aceptado que &ir valueconduce a un mayor contenido informativo de las cifras contables vy,
por tanto, a un mayor grado @devancia Efectivamente, dado que incorpora informacion de hechos
econdmicos ocurridos con posterioridad a la entrada del elemento en el patrimonio presenta una serie
de ventajas concretas con respecto al criterio del coste histérico, tal y como sedbald Rarez
(2000b, pp. 269-270):

< La aplicacion estricta del precio de adquisicion implica que los activos, en el tiempo, pre-
sentaran unos valores no necesariamente acordes con la situacion patrimonial. Si esto es
asi, el valor tedrico-contable de las acciones de la empresa no reflejard de la forma ade-
cuada la realidad y las expectativas de la misma. Este problema se ve minimizado si se
recurre al fair value

« Al valorar los activos al coste histérico, la amortizacion no recogera el efecto de la infla-
cion y su valor sera inferior al real. Como consecuencia de ello, el resultado estara sobre-
valorado y las amortizaciones acumuladas reflejaran un importe inferior al valor de repo-
sicién del bien amortizado. También esto puede solucionarse con el nuevo criterio.
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* El principio del precio de adquisicion implica que los resultados procedentes de las enaje-
naciones de inmovilizado se atribuyan al ejercicio en que éstas se producen, cuando en rea-
lidad, dicha plusvalia se ha ido generando tanto en el ejercicio actual como en el curso de
los anteriores. El fair valugonduce al reflejo periédico de los cambios de valor de los ele-
mentos y elimina este inconveniente.

Por ello, ya desde antiguo se constato la existencia de corrientes de opinion tendentes a favo-
recer el uso de valores de mercado en las valoraciones (lo que en terminologia anglosajona se conc
ce comanark-to-market). En alglin caso estas corrientes doctrinales consiguieron ver reflejados sus
postulados en la normativa, como por ejemplo en el Reino Unido con el SSAP n.° 16 (1980).

Partiendo de esta situacion en la que predominaba el coste histdrico, pero ya empezaba a detec
tarse un cierto movimiento hacia posiciones coincidentes con lo que hoy es el nlidewvalele
a lo largo de los afios ochenta y noventa del pasado siglo se desarrollaron dos fenémenos que can
biaron radicalmente la vision de la realidad, tanto en las empresas como en la mente de los regula
dores (&NzAaLo ANGULO, 2000, p. 240):

« La contencién de los precios en la préactica totalidad de los paises desarrollados, que situ6
a los usuarios de los estados contables en una posicion mucho mas comoda para la com:
prension de las cifras, aunque éstas provinieran de afios anteriores.

» La globalizacion, con la consiguiente ganancia en eficiencia, en los mercados de materias
primas, divisas y activos financieros, cuyos cambios en la cotizacion pasaron a ser refe-
rencia obligada para la toma de decisiones diarias en muchas empresas, aunque estén |
miles de kildmetros de distancia del sitio donde se concitan oferta y demanda.

La congelacidn de los niveles de inflacién supuso que se reforzara la creencia de que la valo-
racion de los activos mas relacionados con la explotacién debia seguir el modelo tradicional, basa-
do en el coste histérico sometido a depreciacién sistematica en los activos fijos que sufren desgas:
te, pues la variacién de los precios especificos de los activos no se estima lo suficientemente importante
como para correr el riesgo de falta de fiabilidad que implicaban otros modelos.

Se reforzo asi laidea de que la contabilidad servia, sobre todo, para seguir y vigilar el proceso eco-
némico por medio del cual se produce la recuperacion del capital que se invirtié en su dia en el negocio,
y asi el modelo del coste histérico se asent6 firmemente para la contabilizacion de las operaciones rela
cionadas con la explotacién de la empresa (existencias, inmovilizados, etc.). El resultado fue que, tantc
el SSAP n.° 16 como muchas normas analogas a la misma en otros paises acabaron siendo derogada:

Por el contrario, el segundo de los cambios en el entorno, es decir, la generalizacién de mer-
cados muy activos y eficientes de divisas, titulos y ciertos bienes, favorecio la introductadm del
valuepara la contabilizacion de aquellas partidas no directamente relacionadas con la explotacion
de la empresa y cuyo valor de mercado podia ser estimado con facilidad.
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La consecuencia de estos cambios es que se pasé a un modelo dual en el que, si bien segui
teniendo preponderancia el coste histéricfaieValuese hizo con un hueco apreciable, especialmente
en lo referente a los instrumentos financieros. En este proceso, Estados Unidos fue la nacion mas ade
lantada, y asi pueden destacarse normas del FASB como el SFAS n.° 105 (1990) y el SFAS n.° 107
(1991), en una primera fase, y, en una segunda, el SFAS n.° 115 (1993), el SFAS n.° 124 (1995), el
SFAS n.° 130 (1997) y el SFAS n.° 133 (1998), que establecian nuevos requisitos informativos.

El acierto de este cambio normativo ha sido comprobado por la investigacién empirica y asi,
por ejemplo, BRTH (1994), NeLson (1996) y QRROLL Y LINSMEIER (1997) evidencian la relevan-
cia de la divulgacion de la cartera de negociacifair @alue detectaron una relacién positiva entre
el precio de las acciones y el valor razonable de la cartera de negociacion. AdemeseEal.
(1996) y B:rTH et al (1996) encuentran evidencia sobre la relevancifadelalueen la contabi-
lizacién de los préstamos y deudas a largo plazo para el sector bancario. Como sefalan C
SamPERY TIRADO BELTRAN (2003), los resultados de la investigacion empirica sobre la materia evi-
dencian que la valoracionfair valuede los instrumentos financieros que tienen un valor de refe-
rencia en un mercado debidamente regulado tiene un mayor contenido informativo para los inver-
sores que la valoracion a precio de adquisicién.

En el momento actual, no obstante, este modelo dual ya no es sostenible pues, como se indi-
c6 en el epigrafe 2, en el nuevo entorno econdmico tecnificado y globalizado el coste histérico ha
dejado de ser adecuado incluso para los elementos que conformaban su reducto tradicional, es decil
las partidas de la explotacion. Se observa asi que ganan fuerza nuevamente las corrientes doctrine
les que se manifestaban de forma critica con el coste histérico (véase, por ejeryazeS2001
0 BaRLEV y HADDAD, 2003), si bien ahora la alternativa ya no es un simple recurso a los valores de
mercado o valores corrientes, sino el fair vatusea, algo mas elaborado y que gracias a los antes
comentados avances de la tecnologia puede conllevar la consideracion de numerosas situaciones pa
ticulares, con la consiguiente ganancia adicional de relevancia.

Ademas, para contribuir a inclinar la balanza a favor del nuevo criterio ha de tenerse en cuen-
ta que diversos Marcos Conceptuales actualmente vigentes se pronuncian en el sentido de que i
relevancia es mas importante y asi, por ejemplo, el elaborado por AECA establece explicitamente
gue debe primar la relevancia, una vez satisfechos los minimos indispensables de fiabilidad (AECA,
1999, pfo. 176). Por ello, diversos organismos reguladores, como el FASB o el IASB, estan apro-
bando normativa que permite o impone la valoracion segair @aluepara otras partidas distin-
tas a los instrumentos financieros. En esta direccidon se enmarcan las Gltimas normas emitidas por e
IASB (por ejemplo, la NIC 40, para las propiedades de inversién y la NIC 41, para los activos bio-
I6gicos) y las reformas en curso.

3.2.2. La determinacion d&ir valueen la actualidad.

Anteriormente se sefialé que la mayor relevancidaiievaluelo hace preferible, pues es
generalmente aceptado que esta caracteristica ha de predominar sobre la fiabilidad. No obstante, Ii
fiabilidad sigue teniendo mucha importancia, pero entendida como un requisito minimo que si no es
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satisfecho obligara a recurrir al coste histérico como mal menor. Por lo tanto, la forma correcta de
formular la cuestion es si las valoraciones segun el criterfaidebluealcanzan el minimo de fia-
bilidad exigible.

Para responder a esta pregunta tenemos que tener en cuenta que, como también se indicé con an
rioridad, effair valuees una formulacion general o abstracta que para su implementacion necesita de un
modelo especifico de valoracién adaptado a las peculiaridades del elemento patrimonial a valorar. Si
desde diversas instancias se pretende expandir este criterio a una diversidad de partidas, el desarrollo ¢
estos modelos es una condicién indispensable para garantizar valoraciones fiabiesvC2002).

Cuando se trata de valorar elementos cuya mision dentro del patrimonio empresarial es la de sel
intercambiados y existe un mercado liquido para los mismos, las cotizaciones en los mismos represen
tan la principal fuente de informacion para calculdaielvalue,debido a que las asunciones y expec-
tativas de los participantes en el mercado se supone que ya se encuentran incorporadas en el precio.

No obstante, cuando se da una actividad infrecuente en el mercado, la operatoria del mismo
no esta bien establecida (como sucede, por ejemplo, en algunos mercados secundarios o paralelo:
0 se negocian volumenes relativamente pequefios, los valores de cotizacidon pueden no ser indicati
vos del fair valueEn estas circunstancias, asi como cuando el valor de cotizacion no esta disponi-
ble, han de usarse técnicas de estimacion para determiaiarveluecon suficiente fiabilidad.

Entre las técnicas validas que han sido establecidas para tal propdsito, en los mercados finan-
cieros, se encuentran la referencia al valor corriente de mercado de otro instrumento de iguales carac
teristicas, el andlisis de flujos de efectivo descontados y los modelos de calculo del precio de las
opciones (como, por ejemplo, el métoddBdeck-Scholes

En el caso de activos fisicos para intercambiar, algunas de las aplicaciones abiertas con las nueva
tecnologias, como el CBR o las subastas en Internet, contribuyen a facilitar la determinanidalidel.

Para aquellos elementos cuya funcion dentro del patrimonio empresarial no es la de ser inter-
cambiados sino la de utilizarlos en la explotacion que ha de efectuarse, haya o no un mercado liqui-
do, el fair valuese puede determinar aplicando modelos de valoraciéon que conduzcan a la estima-
cion de un valor de us&n este punto debe hacerse notar que la estimacién de un valor de cambio
es mucho mas facil que la de un valor de uso, pues este Ultimo hace referencia a un periodo de tiem
po que puede prolongarse bastante en el futuro, y para obtener una valoracion quiza sea necesari
establecer hipotesis excesivamente restrictivas.

En este punto es interesante retomar la cuestion de los intangibles. Habida cuenta de la impor-
tancia de que este tipo de activos queden reflejados en los estados contables, asi como de la dificul
tad para que ello sea asi de acuerdo con los modelos tradicionales, debe indicarse que muchas vec
estos activos, por su caracter de especificos a la propia empresa, no tienen ni valor de mercado, r
unos ingresos futuros directamente asociados que se puedan descontar para calcular un valor actue
Por ello, elfair valuedebe calcularse como walor de uspque para ser estimado necesita de la
aplicacion de unos modelos mas o menos complejos.

ESTUDIOS FINANCIEROS ndm. 248 -219 -

Esta obra esta bajo una Licencia Creative Commons BY-NC-ND 4.0



| SUSTITUCION DEL COSTE HISTORICO POR EL FAIR VALUE | Pedro Lorca Ferndndez y Javier de Andrés Sudrez

Esto, que puede constituir un obstaculo a la implantacion de este criterio, esta motivando el
desarrollo de modelos formalizados de valoracion de intangibles, como por ejemplo ha hecho el
Proyecto MeritunfCaRfiBano CaLvo et al., 2002) y continuara Broyecto E*Know-Net, a European
Research Arena in Intangiblésww.eu-know.net). Sin duda, la aplicacion de estos modelos exigi-
ra unos contables mas preparados, constituyendo un reto para la profesion.

En general, la estimacion del valor de uso de tanto los elementos tangibles como los intangi-
bles hace necesario el recurso a la determinacién de los flujos de tesoreria que el elemento va a oce
sionar en el futuro. Es ésta la linea que marca el SFAC n.° 7 (FASB, 2000), en el que también se pro-
ponen métodos para estimarfat valuede los activos fijos, basdndose en su contribucion a los
ingresos futuros de la compafiia.

Basandose en esta filosofia, ciertos activos concretos han sido objeto de modelos especificos
de valoracidn, como la propiedad intelectuabggovsky 2002) o las reservas de petrolea\B y
CaIrRNS, 1999)15, Debe indicarse, sin embargo, que para determinados elementos el célculo de un
valor de uso se complica, pues no estan directa e inequivocamente asociados a unos flujos de tesc
reria concretos (por ejemplo, oficinas y edificios industriales). Para éstos, siguiendiE S
CONNELLAN (2002), deben establecerse unos benchraaidsuados, recurriendo, por ejemplo a tran-
sacciones recientes que sean comparables, pues aunque el elemento no esté destinado a la venta,
un mercado relativamente eficiente el desembolso efectuado en la adquisicién de un bien ha de guar:
dar relacion con los flujos netos de tesoreria que se espera que origine.

Asi es que se puede ver como la filosofia generdhitelaluese concreta en diversas mate-
rializaciones. En léigura 1 se recogen graficamente las diferentes situaciones posibles.

Figura 1. Posibilidades para la valoraciofei value
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En cualquier caso, el desarrollo de modelos de valoracién esté intimamente ligado a las posi-
bilidades que permitan los avances tecnol6gicos, que son los que en Ultima instancia haran operati-
vos modelos complejos por su operatoria de célculo o por la informacion requerida. Como se ha
visto anteriormente, los progresos en las tecnologias que permiten el tratamiento y la comunicacién
de la informacion han sido muy considerables y se puede afirmar en lineas generales, y aun siendc
conscientes de algunas excepciones, que existe un cuerpo de métodos para la estinfiaicion del
valuede un amplio nimero de partidas relacionadas y no relacionadas con la explotacion, y que hace
posible alcanzar valoraciones lo suficientemente fiables.

Por lo tanto, las criticas &ir valuebasadas en la falta de fiabilidad no tienen hoy en dia
mucho sentido. En nuestra opinién, el origen de estas criticas radica en la falta de habituacion de los
usuarios a este criterio. Para superar este escollo deberia hacerse todo lo posible para que las vent
jas objetivas ddhir valueno se vieran empafiadas por las distorsiones causadas por un posible recha-
zo de los usuarios. Atal fin estimamos imprescindible que la transicién normativa se efectie de forma
gradual, como ha venido haciendo el IASB, y que se acomparfie de un proceso de «educacién» a lo
elaboradores y los usuarios de los estados financieros, basado en la difusion de las ventajas del nuev
sistema. En este punto la labor del mundo académico y de los organismos normalizadores y asocia
ciones profesionales se estima imprescindible.

4. LOS AJUSTES NECESARIOS PARA LA IMPLANTACION DEL FAIR VALUE

Ala vista de las deficiencias del coste histérico y las ventajdaideialue, puede dedu-
cirse que la expansion de este Gltimo no se detendra en la situacion actualmente vigente, sino qut
los avances tecnologicos y las tendencias del mundo econdmico presente previsiblemente con-
duciran a su extension en un futuro inmediato. Sin embargo, el camino no es facil, puesto que es
preciso superar importantes reminiscencias histéricas y realizar ajustes en numerosos ambitos
gue lo pueden retrasar.

Como aspectos mas importantes, destacaremos la necesidad de que la auditoria evolucione
para estar a la altura del nuevo modelo valorativo, las posibles interferencias del sistema fiscal y de
ciertos organismos reguladores, que pueden conducir a que las empresas reaiacaivela
pesar de su superioridad informativa, y la adaptacion que tendran que hacer los usuarios de la infor-
macion contable a este nuevo criterio, cuya interpretacion presenta algunas peculiaridades, pues la
cifras calculadas usandair valueson mucho mas volatiles que las valoraciones a coste historico.

Para minimizar en lo posible el efecto de estos factores sera necesario que se realicen ajuste:
en el entorno, los cuales habran de consistir en algunos casos en modificaciones del marco legal
mientras que en otros la solucién radicara, como se apuntd, en una educacién de los agentes econt
micos para que entiendan adecuadamente las caracteristicas y propiedades de este criterio valorat
VO y se eviten asi las distorsiones en los mercados producto de la falta de una adecuada comprer
sion. Todo ello se expone en las lineas que siguen.
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4.1. La evolucion de la auditoria.

La generalizacion deair vlaueno es neutral para la profesién auditora, puesto que se vera
forzada a evolucionar desde wwnprobacién de normate registro altamente complejas, que es
lo que se realiza en el sistema contable actual basado en el coste histérico, asaproimcion
de valores, bien emanados de un mercado o bien derivados de algiin modelo de valoracién.

En otras palabras, y tal como se indicé anteriormente, el péaio @hlue supondra incre-

mentar mas todavia el predominio del fondo sobre la forma en los estados contables, recogido en los
diversos marcos conceptuales. Ello supondra que sobre los auditores pesara cada vez mas la ex
gencia de tener un conocimiento del negocio de la empresa auditada, a fin de poder entrar en el
«fondo» de la razonabilidad econémica de las valoraciones. Si bien las Normas Técnicas de Auditoria
actualmente vigentes ya establecen la obligacién del auditor de conocer el tipo de negocio de su
cliente (ICAC, 1991), entendemos que tal como aparecen redactadas el compromiso es muy super-
ficial, y que deberan ser ampliadas y reforzadas para garantizar que el auditor siga cumpliendo ade-
cuadamente su funcién de asegurador de la calidad de la informacién contable.

Esto va a incrementar el caracter interdisciplinar de la auditoria, dado que deberéa garantizar
la fiabilidad de las valoracionesi(fs et al., 2000). Esto, en principio, puede pensarse que supone
imponer una carga adicional sobre la profesion auditora, sin embargo, debe tenerse en cuenta que ¢
modelo actual de auditoria basado en la comprobacidn de normas ya es altamente costoso. Dada |
proliferacion de normas contables en la practica, la auditoria es ya una actividad cuasi-interdiscipli-
nar, pues un solo profesional no puede dominar la normativa de todas las areas, siendo necesaria |
colaboracién de un equipo de especialistas de areas diversas para efectuar la auditoria de una empr
sa cuyo tamafio sobrepase un cierto limite.

Ademas, en el mundo econdémico y financiero se percibe el sentir generalizado de que en el
momento actual la auditoria se encuentra en una situacion dificil a causa de los escandalos conta
bles por todos conocidos (Enron, WorldCom, etc.), los cuales de la misma forma que han dafiado la
credibilidad de la contabilidad lo han hecho con la profesion auditora, por lo que seguir mantenien-
do el mismo modelo posiblemente sea la opcidon més arriesgadawPAcepo, 2002). Sin embar-
go, la reforma de la profesién auditora no se producira de un dia para otro, y si la tranfaion al
valueno se acompasa con este cambio, de tal modo que los estados financieros alcancen un minimc
imprescindible de fiabilidad, todas las ventajas del nuevo modelo valorativo quedarian anuladas.

Por ello quiza seria recomendable una introduccion gradual, como ha ido haciendo el IASB
con sus normas a lo largo de su vida; es decir, primero contemplar una mayor flexibilidad (por ejem-
plo, estableciendo una opcion preferente y otra alternativa), aunque vaya en contra de la compara-
bilidad, para después introducir una mayor rigidez (eliminando las alternativas).

Por altimo, hemos de comentar también que dada su importancia en este nuevo esce-
nario econémico en el que se cuestiona la fiabilidad de la informacioén contable, cabria plan-
tearse la posibilidad de extender la obligacion de auditoria mas alla de las sociedades actual-
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mente obligadas, es decir, aquellas de mayor dimension. Sin embargo, esto se estima invia-
ble, porque precisamente se intenta simplificar y reducir las obligaciones de las empresas
pequefias y medianas.

4.2. El fair valuey la fiscalidad de la empresa.

El paso de un modelo contable basado en el coste historico a otro cuyo eje fundamental sea
el fair valuetendra importantes repercusiones en el ambito fiscal, pues las cifras contables se utili-
zan como punto de partida para el célculo de la base imponible de ciertos impuestos, como el IVA
o el Impuesto sobre Sociedades. Es este Ultimo el que puede verse més afectado por el cambio d
criterio, pues elair valuepuede suponer el reconocimiento de beneficios no realizados, con el con-
siguiente aumento en la cuota a pagar por el impuesto.

Por ello, se corre el peligro de que el criteriofdielvalue sea rechazado por quien ha de apli-
carlo, es decir, las empresas, poniéndose en peligro asi las ventajas intrinsecas al nuevo sistema. No ok
tante, la transicién normativa puede hacerse de tal forma que el efecto fiscal de la introduiedion del
valuesea nulo, y para ello ha de tenerse en cuenta que (a) las variaciones en el valor de los elemento
pueden contabilizarse de diferentes maneras y (b) los ordenamientos juridicos de muchos paises desi
rrollados (entre ellos Espafia) establecen una clara separacion entre los &mbitos contable y fiscal.

En relacién al primero de los aspectos, debe comentarse que, como inticaRERNANDEZ
y ANDRES SUAREZ (2001), son tres las opciones existentes para que los estados financieros reflejen
los cambios de valor de los elementos, a saber:

1. Reconocer la ganancia o pérdida directamente en los resultados del ejercicio.

2. Considerar el cambio como una variacion de los fondos propios, a través de la creacion de
una reserva por valor razonable, que seria indisponible, y que sdélo se imputaria al resulta-
do del ejercicio cuando el elemento dejara de formar parte del patrimonio de la empresa.

3. Informar del mismo Unicamente en la memoria o notas anexas a los estados financieros, y
no reconocer el cambio de valor ni en el balance ni en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Para los elementos que se establezca que se han de contabilizar segun alguna de las dos ult
mas alternativas no habra ninguna interferencia con el &mbito fiscal, pues no suponen el reconoci-
miento en el resultado del beneficio derivado de la aplicacidaidealue. No obstante, puede plan-
tearse la duda de si la informacion que sélo figura en el balance y/o la memoria es tan relevante pare
los inversores como la efectivamente contabilizada en la cuenta de reséltbldsstros nos incli-
namos a pensar que si, y mas en un entorno contable automatizado como el que resultara de la implai
tacion del estandar XBRL, pues los diferentes usuarios se construiran estados financieros «a medi-
da» merced a las potencialidades de este lenguaje, y cada dato tendra la importancia que quiera dar
cada agente econdmico, sin importar en qué documento contable estuviera originariamente.
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En el caso de los elementos cuyas variaciones de valor impliquen alteraciones en el resul-
tado debe tenerse en cuenta, como indicartiMez GARCIA Yy SousA FERNANDEZ (2002), la ten-
dencia en la regulacién de los principales organismos normalizadores internacionales (FASB,
IASB) hacia un Estado de Resultados Globatpese recogeria el resultado derivado de la apli-
cacion del fair valugunto al resto de partidas de ingresos y gastos, pero con la adecuada sepa-
racion, lo cual facilitaria su interpretacion y analisis diferenciados, tanto para fines fiscales como
para cualesquiera otros.

Asi, puede afirmarse que existen instrumentos suficientes para que los beneficios no realiza-
dos derivados de la aplicacién f&r valueestén claramente identificados en los estados financie-
ros. Por eso, si existe la antes mencionada separacién entre los ambitos contable y fiscal, no tiener
por qué producirse distorsiones de naturaleza fiscal debidas al cambio de criterio de valoracion.

En el caso concreto de nuestro pais, la separacion entre los ambitos contable y fiscal quedo
plenamente establecida a partir de la reforma contable que se produjo a finales de los ochenta par:
adaptar la normativa nacional a las disposiciones comunitarias. Esta linea ha sido seguibieen el
Blanco para la Reforma de la Contabilidad en EspdG64C, 2002), documento que servird de base
para la préxima reforma contable, en la que, entre otros aspectos, se introdatirzakleen el
ordenamiento espafiol. En el Capitulo XI de este documento se recomienda explicitamente que se
tenga muy presente la separacion entre contabilidad y fiscalidad a la hora de elaborar la nueva nor-
mativa, para que los efectos fiscales de la reforma sean neutros.

4.3. La interpretacién de las cifras contables segUfiair value por los usuarios de los estados
financieros.

Un aspecto importante a considerar es que todo cambio genera rechazo, lo cual puede malo-
grar la transicién dair value pues, como indica @izaLo ANGuLO (2002), al ser la informacion
financiera de las empresas un fenédmeno social, cualquier modificacion corre el riesgo de ser recha-
zada si supone quebrar bruscamente las costumbres de las empresas y profesionales. Es evidente q
la generalizacion déir valueexige un cambio de mentalidad, puesto que los estados contables ela-
borados conforme a este criterio contienen unas cifras contables mas volatiles que las del tradicio-
nal coste histérico, circunstancia que se ha comprobado empiricamesite €Bal, 1995, entre
otros). Por ello, los usuarios de la informacion contable pueden tener problemas de adaptacion para
interpretarlos y, en consecuencia, rechazarlasN(igt al, 2002, MacDoNALD, 2002).

Ahora bien, también debe tenerse en cuenta que Hajo ehluela mayor volatilidad de las
cifras contables es producto de una medicidon mas precisa del valor de los elementos del patrimonio,
y eso0 es algo positivo en si mismo. La mayor variabilidad no es mas que el reflejo del mayor con-
tenido informativo, o sea, de la mayor capacidad que el sistema contable tiene, con este nuevo cri-
terio, para captar todas aquellas circunstancias que afectan al patrimonio empresarial. Las dificulta-
des en la interpretacion de las cifras contables no seran entonces mas que un efecto secundario gt
tendr& caracter transitorio, y que sera facilmente corregible con una adecuada difusién de las carac-
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teristicas y las ventajas del nuevo sistema. En esta tarea, como anteriormente se indicd, sera inest
mable la labor educadora del mundo académico y de las asociaciones profesionales, que se const
tuirdn como los auténticos «evangelistas» del cambio.

Si admitimos que la volatilidad es positiva en si misma, ¢,por qué desde el mundo profesional
se alzan voces en contra, como por ejemplo lasaesdNy Lobce (2000) o la de ELING (2001)?
Una posible explicacion radica en que la volatilidad de las cifras contables es un problema para los
gerentes y directivos. Desde el punto de vista de estos Ultimos, lo ideal es que tanto los resultados
como el patrimonio sigan una senda de crecimiento estable y poco pronunciada. De ahi que se haya
extendido las practicas deome smoothing alisamiento de beneficios, como revelan los trabajos
de FONENY SADAN (1981), HeaLy (1985) o AsHARI et al. (1994)17. Para HPwoRTH(1953) alisar
beneficios es una conducta racional y l6gica por parte de los directivos, ya que de este modo consi-
guen una mayor confianza por parte de accionistas y prestamistas. La razon de ello es que a travé
del alisamiento se contribuye a la reduccién de la volatilidad percibida por los acreeroeesi(T
y TiTMAN, 1998), disminuyendo la probabilidad de quiebra y lograndose un menor coste de la deuda.
Ademas, puede minorar el riesgo sistematico de las accioorsNR Saban, 1981), lo cual pro-
voca una valoracion mas alta de las mismas en los mercados. Por ultimo, puede permitir el incre-
mento de los incentivos que perciben los directivos y aumentar su seguridad en el puesto de traba
jo (HeaLy, 1985; HbLTHAUSEN et al, 1995).

En cualquier caso, es preciso tener presente que las posibilidades para esta practica surgel
debido a la asimetria existente entre directivos e inversomasgkr, 1984; Dre 1998). Con la intro-
duccion defair valuese contribuye a reducir la asimetria informativa y a lograr una mayor trans-
parencia, y si la auditoria cumple adecuadamente su funcién de vigilancia, se reducen bastante la:
opciones que tienen los gerentes para llevar a cabo las practicas para manipular las cifras contable
y que de forma bastante eufemistica, y un tanto hipécrita, se han denominado como «gestion de bene
ficios» o earnings managemesti la terminologia anglosajoifa

La mayor transparencia que ocasiona un reflejo mas preciso de la volatilidad tendra repercu-
siones en las préacticas directivas, pues los gerentes se veran obligados a efectuar acciones dirigide
a la proteccién del valor de los activos. En otras palabras, la progresiva implantatadmvdkie
seguramente modificara la actitud de los gerentes ante el riesgo empresarial, puesto que éste sel
ahora mas «visible». Asi, en opinion derBev y HADDAD (2003, p. 21), previsiblemente se evolu-
cionara hacia una nueva cultura de gestion, en la cual sera habitual la utilizacién de derivados y otras
técnicas analogas para la proteccion del valor de los activos de la empresa.

Teniendo estos dos aspectosfdél valueen cuenta (mayor contenido informativo frente
a posibles dificultades de adaptacién de los usuarios), su implantacion vendra matizada por las
diferentes culturas empresariales y financieras. En este sentido, es interesante hacer referencii
aqui al Informe Final deComité JenkingAICPA, 1994) el cual, en fechas relativamente recien-
tes, todavia se pronunciaba en contra del avance hacia un modelo contable basado en valores d
mercado. Esta toma de posicién se justifica en un entorno como el de los mercados bursatiles de
Estados Unidos, caracterizados por su excesivo cortoplacismo, que provoca que cualquier mini-

ESTUDIOS FINANCIEROS ndm. 248 -225-

Esta obra esta bajo una Licencia Creative Commons BY-NC-ND 4.0



| SUSTITUCION DEL COSTE HISTORICO POR EL FAIR VALUE | Pedro Lorca Ferndndez y Javier de Andrés Sudrez

ma desviacion de los resultados frente a los valores previstos tenga un fuerte efecto en la coti-
zacion de las acciones. Es ilustrativo el caso, expuesto por el ex—presidereci#itdes and
Exchange CommissiofSEC— Arthur EviTT (LEVITT, 1998), de una compafiia que a causa de

una desviacién negativa casi imperceptible en sus resultados perdié mas del 6% de su valor en
bolsa en un solo dia.

De igual manera, las empresas de ciertos sectores son especialmente contrarias a la mayo
volatilidad deffair valug dada la naturaleza de sus operaciones y de sus estructuras patrimoniales y
la especial vigilancia a que estan sometidas. Es el caso de las entidades financieras y asi, por ejemr
plo, los bancos de Europa a través de la Federacion Bancaria Europea —FBE— se muestran reacios
contabilizar dair valuelas coberturas que hagan sobre sus carteras de inversiones.

No obstante, es de esperar que estos fenbmenos se vayan mitigando conforme pase el
tiempo. En primer lugar, debe tenerse en cuenta el efecto antes comentado de la difusion de las
nuevas tecnologias, que causaran una preferencia por la informadiée pues, como se ha
comentado en el epigrafe anterior, los nuevos desarrollos tecnolégicos estan consiguiendo que
los usuarios se habitten a recibir un caudal de informacién continua que muestre un panorama
cambiante. Ademas de lo anterior, la globalizacion de los mercados ira unificando progresiva-
mente las culturas financieras y empresariales de los diferentes paises, si bien hay que recono:
cer que puede ocurrir que algo del cortoplacismo estadounidense se traslade a este lado de
Atlantico.

En cualquier caso, y como anteriormente se indicé, debe hacerse todo lo posible para que las
ventajas defair valueno se vean empafiadas por distorsiones derivadas de la falta de habituacion a
este criterio. Asi, para que los usuarios sepan interpretar correctamente la mayor volatilidad, igual
gue para que perciban qudat valueno tiene por qué ser menos fiable, es imprescindible que la
transicion se haga de forma gradual y que se acompafie de una adecuada difusién de las ventajas d
nuevo sistema.

4.4, La actuacion de organismos reguladores.

Una de las fuentes mas importantes de resistencia a la extension de la contabilidad basada et
el fair valuees la creencia de que este cambio puede suponer un aumento en los costes impuestos
por ciertos organismos reguladores que efectlian una labor de supervision o vigilancia sobre ciertas
empresas, como aquellas cuyos valores estan admitidos a cotizacion o las encuadradas en sectort
gue tienen una especial importancia para el buen funcionamiento del sistema econémico, como, por
ejemplo, las eléctricas, los bancos o las compariias de seguros.

Muchas veces estos organismos utilizan las cifras contables como base para sus decisiones
disciplinarias y por ello, tal y como pusieron de manifiestotdly ZIMMERMAN (1979), la impor-
tancia de este aspecto puede ser tal que se configure como el factor primordial en la fijacién de una
determinada norma contable.
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Sin duda, el sector més afectado por este aspecto del gagovaluees el de las empre-
sas financieras, a causa de la fuerte vigilancia a que estan sometidas y de la especial composi
cién de su patrimonio. Debido a ello, es desde la banca y las empresas de seguros desde dond
con mas fuerza se han levantado voces en contra de la contabilidad basdda galeé Los
argumentos esgrimidos —mas bien excusas— radican en que es un error imponer un sistema con
tra el que, a pesar de sus ventajas, se pronuncia toda la comunidad bamcavra((2001),
en que no se ha procedido a una comprobacion rigurosa de la eficacia de los cambios normati-
vos (HaGug, 2002) y, por dltimo, en que los instrumentos disponibles para la medicitairdel
valueno estdn en muchos casos lo suficientemente desarrollados todaxdan,v2001). No
obstante, la mayoria de los autores coinciden en que el cambio es irreversible, y por lo tanto todos
los agentes econdmicos implicados habran de adaptarse a la nueva situacion, incluso en el sec
tor financiero (WANT, 2001). Por otra parte, también se ha reconocido en no pocas ocasiones
gue las ventajas de un sistema contable basaddanwluesuperan a los inconvenientes espe-
cificos que causa a las entidades bancarias(K991; WraTT, 1991, entre otros).

Ademas, debe tenerse en cuenta que no todos los sectores regulados tienen por qué ser cor
trarios al cambio diair value Algunas empresas, como ya se ha comentado, dado que sus acti-
vos pueden ser en buena medida intangibles internamente generados, ven muchas ventajas en
cambio de modelo, pues les permitir4 reconocer un patrimonio que de otro modo quedaria fuera
de los estados contables. Como indican diversos autoresr@d; 1996; MoRENO ROJASY
SERRANO DoMINGUEZ, 2002, entre otros), un ejemplo muy claro de esta situacion son las socie-
dades deportivas, y asi los clubes claman porque se les permita reconocer en su contabilidad e
valor de sus deportistas.

Por lo que respecta a la naturaleza los costes causados por los organismos reguladores, hemc
de indicar que éstos tienen dos partes diferenciadas, a saber:

1. En primer lugar puede identificarse un componereeitable que si bien supone coste
para las empresas, implica un beneficio para el conjunto de la sociedad al permitir un con-
trol mas preciso sobre la actividad de esas compafiias. Este tipo de costes ha de vincularse
a la mayor transparencia qudat valueimpone a la actuacién de los directivos, pues su
contenido informativo es mayor, lo que hace que se evidencien mas facilmente practicas
arriesgadas en exceso y penalizadas por las entidades de supervision.

2. En segundo lugar, existe un componenii¢ablederivado de la utilizacion sesgada o
incorrecta de las cifras contables por parte de los organismos reguladores. En este caso
serd de aplicacién todo lo indicado en el apartado anterior relativo a la necesidad de
que los usuarios de la informacion financiera se habitlen a interpretar unas cifras mas
volatiles.

Es de esperar que, tanto en Espafia como en el resto de paises involucrados en este proceso
cambio, la reforma se efectuara de tal manera que se minimice este Ultimo componente. No obstan:
te, es importante recomendar nuevamente que se haga una comunicacion adecuada a las empres
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y a los organismos supervisores de las caracteristicas de la reforma, para asi reducir las resistencia
a la implantacién de la nueva normativa. En este sentido, en Europa podemos basarnos en la expe
riencia acumulada en los Estados Unidos, pais pionero en la implantadin vdle

5. LA SUBSISTENCIA DEL COSTE HISTORICO PARA CIERTOS PROPOSITOS

Alo largo del discurso del trabajo se han ido sefialando una serie de limitaciones que ofrece
el coste histdrico y cdmo se pueden superar a travéaidedlue No obstante, este Ultimo criterio
también hemos visto como ofrece algin inconveniente, por ello el coste histérico va a seguir tenien-
do un hueco en los modelos de valoracion, pues sera el criterio mas adecuado en aquellos casos €
que las ventajas d&dir valuesean inferiores a los problemas.

Asi, se ha identificado como un area de subsistencia del coste historico las empresas peque-
flas y medianas. En este sentido, hay que tener presente que las medidas de politica y promocidi
econdmica preferidas hoy en dia por las Administraciones Publicas optan por aligerar a los nego-
cios de reducida dimension de cargas contables y administrativas (por ejemplo, ésa es una de las
razones de la creacién de la sociedad limitada Nueva Empresa, la cual contempla, entre otros
cambios, un plan de contabilidad simplificada). Ademas, es poco probable que los que elaboran
la contabilidad de estas sociedades tengan los conocimientos necesarios para aplicar los mode
los de valoracién de aquellas partidas no negociables en mercados eficientes, lo que redundaré
en (a) falta de fiabilidad o (b) incremento de costes al tener que recurrir a, o incrementatr, los ser-
vicios de asesores externos.

Teniendo en cuenta esto, en el caso de las PYMES probablemente los inconvenitzites del
valuea fecha de hoy, superen a las ventajas, con lo que estaria justificada la existencia de un mode-
lo contable dual, que sera por lo que probablemente se opte en nuestro pais al final del proceso de
reforma, si se cumplen las previsiones del antes mecidribdpBlanco para la Reforma de la
Contabilidad en Espafidsi, para las empresas mas pequefias el fair saloese aplicaria a las
partidas menos probleméaticas, como por ejemplo los activos financieros cotizados en mercados
secundarios organizados.

No obstante, también ha de tenerse en cuenta que la introduccién del anteriomente referido
estandar XBRL favorecerd la automatizacion en el tratamiento, comunicacion y andlisis de la infor-
macién contable y ello hara que disminuya el coste de la auditoria, lo que propiciara que los orga-
nismos reguladores puedan plantearse la conveniencia de extender la revision obligatoria de cuen-
tas a sociedades mas pequefas que las actualmente obligadas, circunstancia que eventualmente abri
la puerta afair valueen este tipo de negocios.

Otras areas de persistencia del coste historico hacen referencia a aquellos entornos en que, pc

no estar los usuarios lo suficientemente familiarizados con un modelo de valoracién basado en el
fair valug su implantacion subita ocasionaria distorsiones en los mercados. También, al hacer refe-
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rencia a los costes politicos, se ha indicado la conveniencia de que elfp@rseahle sea fiscal-
mente neutro, lo que conlleva la necesidad de mantener un registro de valores histéricos a fin de nc
gravar beneficios no realizados.

Lo anterior nos lleva a traer a colacion las recomendaciones del ASOBAT (AAA, 1966), en
el sentido de que los multiples objetivos de la contabilidad financiera que este informe establece son
la justificacién para la emision de informacidn financiera bicolumnar e incluso multicolumnar, en
la cual coexistiriafiair valuey coste histérico. Estas recomendaciones estan hoy dia mas vigentes
gue nunca, pues como se ha podido ver, las nuevas tecnologias abaratan el coste de elaboracié
transmision y tratamiento de la informacién contable, facilitando el desarrollo del enfoque preconi-
zado en el ASOBAT.

Mas alla de estas areas de permanencia del coste historico, debe tenerse en cuenta que el pri
poésito que persiga cada usuario al analizar la informacién contable influye en la decision sobre el
criterio de valoracion mas conveniente. A este respecto podemos considerar dos grandes objetivos
en el analisis econdmico y financiero: el estudio de la rentabilidad y el estudio de la solvencia.

Cuando se efectlia un andlisis de rentabilidad, es muy conveniente, y en ocasiones impres-
cindible, tener la referencia del coste histdrico, pues la rentabilidad se define como el cociente entre
el rendimiento obtenido y la inversion efectuada. Por lo tanto, es preciso conocer el coste historico
para llegar a una medicion adecuada del denominador del cociente, aunque resulta igualmente nece
sario tener presente que la estimacion del numerador, es decir, de los rendimientos, sera mucho ma
precisa si se dispone también figt value

Por el contrario, cuando lo que se pretende es analizar la solvencia, es decir, la capacidad de
la empresa para hacer frente a sus compromisos futuros, es clarfagualelees un criterio mucho
mas adecuado, ya que hace referencia al futuro, pues contiene informacion acerca de los flujos de
caja positivos y/o negativos que previsiblemente ocasionara cada elemento patrimonial.

Los anteriores argumentos ofrecen una justificacion de la afirmacién, comprobada empirica-
mente por NeHoLs y BUERGER (2002), de que en aquellos paises en que la contabilidad estd mas
orientada a los mercados bursétiles, y por tanto al andlisis de la rentabilidad, como los Estados Unidos
la necesidad de disponer del coste histérico es mucho mayor, y en consecuencia es también mayc
la oposicidn a su pérdida de importancia dentro del sistema contable. Sin embargo, en paises com«
Alemania o Espafia, en los que la contabilidad ha estado dirigida tradicionalmente a satisfacer los
intereses de los acreedores, la implantaciofaifelaluese acoge con menos recelo, pues el coste
histérico no suministra informacion adecuada a sus necesidades.

De esta manera, y en un entorno globalizado como el que caracteriza al momento actual, la
necesidad de informacion financiera multicriterio se hace mucho mas evidente, pues en cada pais
predominan usuarios con diferentes necesidades informativas. Para ello seran de gran ayuda las tec
nologias de la informacién, especialmente XBRL, ya que el pleno desarrollo de este estandar per-
mitira suministrar un gran volumen de datos a los usuarios y éstos seleccionaran automaticamente
los més relevantes para sus modelos propios de decision.
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6. RESUMEN Y CONCLUSIONES

Una de las principales virtudes del hombre es saber ir evolucionando y adaptandose a los nue-
vos tiempos. Es dificil encontrar «verdades» eternas y por ello deben ir modificAndose al son de los
tiempos.

Es cierto que el coste histdrico ha sido un método utilizado durante muchos afios y que ha
cumplido una funcién muy importante debido a la fiabilidad que se le suponia. Sin embargo, cier-
tos hechos han puesto en cuestién su utilidad. Una de las deficiencias mas acusadas hace refe
rencia a su falta de relevancia. Ademas, se ha visto acompafado de una quiebra en su principa
punto fuerte, que es la fiabilidad. Otros factores a tener en cuenta son que cada vez se demand;
mas informacion, con mayor frecuencia, y estdn apareciendo nuevos tipos de usuarios que no se
caracterizan por poseer elevados conocimientos contables. Todo esto hace conveniente que le
informacién contable tenga un caracter intuitivo y sea lo mas facilmente interpretable posible.
Por ultimo, en el entorno econémico actual es preciso valorar los activos intangibles, que son en
muchas ocasiones la clave del éxito de la empresa, y para ello un modelo basado en valores his
téricos se muestra insuficiente. El resultado es que se detectan indicios del agotamiento del actual
modelo de regulacion contable basado en normas complejas articuladas en torno al principio basi-
co del coste historico.

El coste histérico, sin embargo, no es el Unico criterio valorativo, sino que existen otros que
recogen informacion adicional a la conocida en el momento de la incorporacion del elemento al patri-
monio de la entidad. De entre ellos cobra hoy en dia especial protagonfamuatlie

Si hace unas décadas existia una fuerte preeminencia del coste histérico, en el momento
actual la balanza esté inclinandose hacfaielalue.Las nuevas tecnologias en el &mbito de la
informatica y de las telecomunicaciones han permitido nuevas practicas empresariales (ERP,
SCM, comercio electrénico, CRMeporting digital y técnicas de inteligencia artificial) que
aumentan los flujos informativos dentro de la empresa y entre la empresa y su entorno, asi como
mayores posibilidades para el procesamiento y andlisis eficientes de toda esa informacion. Con
ello, se facilita el calculiable del fair value para muchas de las partidas que integran el patri-
monio de una entidad, pues se pueden aplicar modelos de valoracion mas complejos de lo que
hasta ahora venian siendo. Por eso, la extensidfaidghlueesta siendo paralela a la difusién
de las nuevas tecnologias para el tratamiento de la informacién. De esta mdagnaaleeha
ido haciéndose un hueco en los sistemas contables como criterio de valoracion, y es permitido o
impuesto por diversos organismos reguladores para la contabilizacion de un nimero creciente de
elementos patrimoniales.

También debe tenerse en cuenta que, aunque tradicionalmente el debfsie ealiey coste
histérico se ha planteado como un enfrentamiento entre fiabilidad y relevancia, los diferentes Marcos
Conceptuales actualmente vigentes afirman que, una vez que se alcance un minimo de fiabilidad exi-
gible, la relevancia es mas importante. Por lo tanto, la cuestién no es ¢ a qué caracteristica cualitati-
va se da mas importancia?, sino ¢para qué elementos se puede cdhiulealak con suficiente
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fiabilidad? Asi, el coste histérico puede conceptuarse como un «mal menor» a emplear sélo para la
valoracion de aquellas partidas para las qf@relalueno sea lo suficientemente fiable. Este cam-

bio de mentalidad ha llevado a un aumento de la demanda de informacién calculada segun el crite-
rio delfair value

Alo largo del presente trabajo hemos dejado también patente que, a pesar de sus indudable
ventajas, la implantacién dfgir valueno esta exenta de dificultades, si bien es posible solventar-
las. La auditoria habra de evolucionar para estar a la altura del nuevo modelo valorativo, y las posi-
bles interferencias del sistema fiscal pueden conducir a que las empresas redaéceale a
pesar de su superioridad informativa. Ademas, los usuarios de la informacion, incluyendo a los orga-
nismos reguladores, habran de adaptarse a este nuevo criterio, cuya interpretacién presenta algunz
peculiaridades, pues las cifras calculadas ustaidealueson mucho mas volatiles que las valora-
ciones a coste historico.

Para minimizar en lo posible el efecto de estos factores sera necesario que se realicen ajuste:
en el entorno, los cuales habran de consistir en (a) una adecuada implementacion normativa del cam
bio y (b) una educacion de los agentes econdmicos para que entiendan adecuadamente las caract
risticas y propiedades de este criterio valorativo y se eviten asi las distorsiones en los mercados pro
ducto de la falta de una adecuada comprension. De todas formas el coste historico siempre va a tene
un hueco dentro del sistema contable, pues la informaciéon que suministra es necesaria para cierto:
propdsitos y en ciertos entornos.

Seria muy recomendable que los organismos normalizadores que han de gobernar el procesc
de transicion al nuevo modelo tuvieran en cuenta los resultados de la investigacion sobre la mate-
ria. En este sentido es necesario mencionar las carencias de los estudios que hasta el momento :
han efectuado, pues la mayor parte de la investigacion empirica realizada hasta la fecha (véanse, pc
ejemplo, los trabajos deaBTH et al, 1995; B\rTH et al, 1996; BATTY et al, 1996; @RNETTEL al,

1996; VENKATACHALAM , 1996; B\RTH y CLINCH, 1998, 0 @rROLL et al., 2002) se centra GUnicamente
en medir la asociacién estadistica entre los valores contables y la rentabilidad burséatil de los titulos.

Practicamente ningun estudio ha tenido en cuenta el valor de la informacién contable en
el marco de la multiplicidad de relaciones que implican el enfoque contractual de la empresa o
su responsabilidad social corporativa, por citar sélo algunos ejemplos. Por lo tanto, al evaluar la
utilidad de las cifras contables deberia ser tenida en cuenta una amplia gama de aspectos, tale
como la contribucidn a la funcién de gobierno, a la eficiencia de la gestidn, o la reduccién de los
costes de agencia en el conflicto de intereses que la empresa mantistakebaoldery traba-
jadores (MbLTHAUSEN y WATTS, 2001). Asi, en el futuro deberian considerarse diferentes mode-
los de valoracién de la informacién cuando se investigue qué criterio valorativo aporta mas con-
tenido informativo (Mzes, 2002).

En definitiva, la evolucién hacia &ir valuees fundamental si el objetivo que se pretende
alcanzar con los estados financieros es reflejar la imagen fiel de la empresa. Por ello, deberia sel
impulsado tanto desde el ambito académico como desde los propios poderes publicos.
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NOTAS

1 Conforme al articulo 42bis de la Directiva 2001/65/EC de la Unién Europea (2001), que introduce este criterio para la
valoracion de ciertas partidas financieras.

2 para un andlisis detallado y una comparacion entre las mismas véase, por ejemplo, el trabajpAe/RRez (2000a).
Sin embargo, también se constata que algunos sectores integrados casi en su totalidad por empresas cotizadas se opont
firmemente afair value Es el caso particular de la banca, a la cual se hara referencia méas adelante.

4 El problema antes comentado de la «proliferacién» de reservas también puede ser comun en el castaide aisar el
puesto que existen muchos modos de tratar los incrementos de valor que surgen como consecuencia de utilizar este mode
lo valorativo y algunos no son de contabilizacion e interpretacion sencilla, y dan lugar a multiples reservas. Por ello, en
nuestra opinion, la implantacion de un sistema contable basadde@nveluedebe hacerse teniendo en mente conse-
guir que la informacién contable se pueda interpretar facilmente.

5 El desarrollo de la tecnologia de las vélvulas de vacio, que posibilité la construccién de los primeros ordenadores, no se
produjo hasta la década de los treinta.

6 Protocolo que traslada Internet al teléfono mévil con el ancho de banda actual.

7 Aumenta la velocidad de conexién y permite estar siempre conectado, ya que no factura por tiempo de conexién, sino por
volumen de datos descargados.

8 Utiliza un ancho de banda hasta 100 veces superior al actual, facilitando el acceso a servicios multimedia avanzados (per-
mitira videoconferencia).

9 En el apartado 3.2.2 se explica en detalle este aspecto.

10 En el apartado 3.2.2 también se explica con detalle este aspecto.

11 Entre los portales especializados en este tipo de actividades puede verse: www.ebay.com, www.onsale.com,
www.auctioninsider.com o www.mercadolibre.com

12 sobre el uso de las técnicas CRM puede versral et al.(2002) y YN et al. (2002).

13 El codigo de barras es un sistema de codificacién que consta de una serie de lineas y espacios paralelos de diferente grc
sor. Este sistema proporciona un método simple y facil para codificar la informacién tanto numérica como de texto, que
puede ser leida por lectores electrénicos.

14 E| OCR (Optical Character RecognitieReconocimiento Optico de Caracteres) funciona sobre la base de reconocimiento
de patrones y permite introducir datos en el sistema de informacién de la empresa sin necesidad de teclearlos.

15 Como sefiala McCRATE (2002), dado que los problemas de valoracién afectan también a otros ambitos ademas del con-
table, se estima conveniente favorecer la realizacion de esfuerzos de cooperacion interdisciplinar entre distintas organi-
zaciones y cuerpos profesionales, tanto dirigidos al perfeccionamiento de los modelos de valoracién en si mismos como
a la unificacién en la medida de lo posible de la terminologia, para asi reducir la posibilidad de que las confusiones ter-
minolégicas den cabida a comportamientos oportunistas.

16 |os resultados de la investigacion empirica no son concluyentes, y es ésta una cuestién que todavia permanece abierta
pudiendo consultarse al respecto, entre otros, los trabajosioier et al. (1993), BERNARD y SCHIPPER(1994) y B\RTH
y SWEENEY (1995).

17 sobre esta practica en Espafia pueden verse, entre otros, los trabajesMerPiNEZ (1988); Gieas TRIGO Y PINA
MARTINEZ (1991); APELLANIZ GOMEZ (1992) 0 BURINA SaLAsS (1999).

18 un andlisis detallado de este tema puede verseigpzA GADEA y GASTON JARNE (1999) 0 en EeTs(2002), entre otros.

- 238 - ESTUDIOS FINANCIEROS ntim. 248

Esta obra esta bajo una Licencia Creative Commons BY-NC-ND 4.0



