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Resumen

El objetivo del presente ensayo, es el de poder conocer el impacto que
tiene el método de valoraciéon contable denominado Valor Razonable
en el mundo globalizado, conocer sus efectos, las principales criticas
referentes al concepto, relevancia, comparabilidad y fiabilidad que
contiene, y por ultimo el efecto del mismo, en la crisis financiera del
2008.

El Valor Razonable no es concepto nuevo en la informacion financie-
ra, al contario su aparicion y uso en el mundo de los negocios, data
de hace cincuenta afos, primordialmente en aquellos que se realizan
alrededor de los mercados de capital. En el entorno de globalizacién
economica la International Accounting Standars Board —-IASB-bus-
cée desarrollo de un lenguaje comun de la informacion financiera,
por lo cual, se cre6 un marco conceptual, el cual ha ido consolidan-
dose poco a poco en los paises del mundo, incluido Colombia.

Abstract

The objective of this essay, is to be able to know the impact of the va-
luation method called fair value accounting in the globalized world,
understand their effects, the main criticism regarding the concept,
relevance, reliability and comparability containing, and finally the
effect thereof on the financial crisis of 2008.

The fair value is no new concept in financial reporting, to contario
its appearance and use in the business world, dates back fifty years,
primarily those that take place around the capital markets. In the en-
vironment of economic globalization the International Accounting
Standards Board, IASB-sought and development of a common lan-
guage of financial reporting, thus, created a conceptual framework,
which has been growing stronger in the countries of the world, in-
cluding Colombia.
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Sélo hay un bien: el conocimiento.
Solo hay un mal: la ignorancia.
SOCRATES.

Introduccion

Debido al proceso de la globalizacion de la economia y la informacién
que existe en la actualidad en la mayoria de paises, naci6 la necesidad
que en el mundo de los negocios se hable en un mismo lenguaje fi-
nanciero y econémico , de aquella necesidad naci6 las NIIF, las cuales
supuestamente tienen el propdsito de transparencia, calidad y com-
parabilidad de los datos contables, financieros y econémicos. La pre-
gunta légica aqui es saber si esto logra por medio del cumplimiento e
implementacion de estos estandares.Para responder esto tomo como
referencia el método de valoracidon que es esencial en este modelo
regulatorio:el Valor Razonable (VR).

El hombre en cada periodo de tiempo va cambiando la concepcion
del mundo, esto se debe a que esta sujeto al tiempo y espacio, lo que
origina la necesidad de transformar sus relaciones con la naturaleza
y consigo mismo, lo cual dinamiza cambios econémicos, politicos,
religiosos y finalmente contables. Cuando el mundo sufre un cambio
0 una crisis, se produce una transformacion en las ideas: en las ulti-
mas décadas se hanobservado cambios que han afectado de manera
negativa la economia global, el primero de estos grandes fendmenos
sucedié en 1929, una crisis que sumergio en una gran depresion a la
economia de Estados Unidos y tuvo repercusiones serias en el mundo
entero.

El precedente de esta crisis fue la Primera Guerra Mundial y sus
consecuencias:innumerable destruccion y la muerte de unos 9 millo-
nes de personas, después el hecho que

‘en la industria y la agricultura hubo un exceso de produccion a tal
punto que la demanda cayd y como resultado se produjo una deflacion”
(Perulero & De Tobillas, 2012)
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Esto origino un desplome de los de los precios, salarios y cierre de
empresas. Y por ultimo, la Bolsa de Nueva York, que estaba crecien-
do gracias a la especulacion de los inversores sin tener en cuenta el
desarrollo real de la economia, lo que provoco un desajuste entre la
bolsa y la economia real que estallo el 24 de Octubre de 1929 en una
crisis, que terminé con el cierre de 9.000 bancos y arrastrando a una
crisis general a toda la economia mundial. Con esta crisis se provoco
que el sistema financiero se derrumbara y causara un caos en todo el
mundo.

En afos posteriores la Segunda Guerra Mundial marcé el inicio de un
ciclo de recuperacién econémica, se inicia una nueva etapa de inte-
gracion global donde se buscaba corregir las irregularidades del siste-
ma econdmico internacional que llevé a la configuracion de un nuevo
orden econdémico internacional, en el cual claro esta hubo necesidad
de crear nuevas reglas financieras y comerciales, y politicas econdmi-
cas que ayudaran al desarrollo. Estas reglas pierden vigencia, cuando
en los afios 70 se desarrolla una nueva crisis que requiere un nuevo
cambio en el sistema que reguld la economia global por casi 40 afos.

Este cambio se produce cuando el presidente Ronald Reagan llega al
poder en Estados Unidos, en 1981, su lucha contra el déficit comer-
cial y la inflacién y la defensa del gasto publico en defensa, provocan
una fluctuacion internacional de la moneda, los instrumentos fi-
nancieros derivados experimentaron un importante desarrollo al ser
utilizados como cobertura de los riesgos de tipo de interés y tipo de
cambio. Esto mas la importancia cada vez mayor de los mercados de
capitales como fuentes de inversion y financiamiento, exigieron que
la informacioén financiera sea representacion fiel o justa del valor de
la organizacion y las convirtieron en elementos esenciales del modelo
contable.

A partir de estos cambios,IASB se interes6 por desarrollar un marco
normativo para la construccién de informacién financiera y la crea-
cién de una metodologia de valoracién para los instrumentos finan-
cieros, ya que el costo histérico no mostraba mayor relevancia de la
informacién a los usuarios. En cambio, consideraban que el valor ra-
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zonable que es la metodologia que desarrollaron si cumplia con dicho
objetivo.

El método del valor razonable ha recibido numerosas criticas desde
su lanzamiento, debido a ello IASB lanza en mayo de 2011 la NIIF
13“Medicion del Valor Razonable”, con el objetivo de unificar el
concepto de valor razonable, determinar mecanismos de medicion
para el mismo (IASB, 2011) y enfrentar finalmente las criticas reci-
bidas.

A continuacion se presentara brevemente en que consiste el VR y se
hara una reflexion sobre su idoneidad.

i. sE1 VR es el método de valoracion adecuado?

El VR es el criterio de valoracion IASB ha desarrollado para ser el
centro de la arquitectura de valoracion de las Normas Internaciona-
les de Informacion Financiera (NIIF), este modelo busca que se in-
forme sobre las actividades de los mercados de capitales, que haya
un lenguaje comun de la informacién contable, y un mayor nivel de
relevancia para los diferentes grupos de interés, especialmente para
los inversionistas. Este concepto como se sefialaba con anterioridad,
ha tenido muchas criticas, las cuales han firado en torno a aspectos
como la claridad de su concepto, la relevancia, fiabilidad y finalmente
comparabilidad que exhiben las cifras que se derivan del mismo.

Hasta el lanzamiento de la NIIF 13, el concepto de VR era criticado
porque no habia una definiciéon global del mismo, en efecto, el con-
cepto anterior a NIIF 13 sefialaba que VR era

‘el importe por el que un activo podria ser intercambiado, un pasivo
liquidado, o un instrumento de patrimonio concedido podria ser
intercambiado, entre partes interesadas y debidamente informadas,
en una transaccion realizada en condiciones de independencia
mutua” (IASB, 2009b apéndice A)
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En la version de NIIF 13 define el VR
‘como el precio que seria recibido por vender un activo o pagado por
transferir un pasivo en una transaccion ordenada entre participan-
tes del mercado en la fecha de la medicion”(IASB, 2011: 7)

Estos dos conceptos deVR no tienen una diferencia notoria, en am-
bos se considera como un valor por el cual es intercambiado un activo
o pasivo. El verdadero cambio es el abordaje del precio de salida, es
decir, cuando se vende un activo o se paga por vender un pasivo.

El concepto anterior a NIIF 13 permitia que los preparadores de la
informacidn financiera pudieran medir el valor razonable teniendo
en cuenta el precio del comprador o el precio del vendedor, por esta
razon, dependia de la subjetividad del preparador para decidir con
cudl de las dos opciones podia realizar el valor estimado. Bajo NIIF
13, el concepto de valor razonable se especifica de una mejor manera,
pero deja por fuera lo dispuesto en NIC 17 y NIIF 2.

Una segunda critica consistia en la relevancia del concepto, ya que
cuando la informacién financiera posee esta caracteristica significa
que puede influir en las decisiones econémicas.Pero como el VR es
complejo de medir en algunos casos, dificulta la capacidad del usua-
rio para analizar si la informacion que se presenta es la correcta, de
esta forma el usuario de la informacién no podra satisfacer su inte-
rés, ya que no posee el conocimiento suficiente para interpretar esta
informacion y debera a recurrir a terceras personas que le ayuden a
comprenderla.

Un tercer frente de criticas giraba en torno a la comparabilidad, ya que
VR permitia que en la preparacion de estados financieros se hiciera
uso de un alto grado de subjetividad que dificultaba la comparacion.
Con NIIF 13, se presentan tres niveles de aplicacion de la metodolo-
gia, con lo que se busca una mayor transparencia de la informacién
financiera y que haya comparabilidad en el momento de relevar el
valor razonable, garantizando la objetividad en la estimacion.
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Un cuarto frente de criticas radica en la fiabilidad de la informacién,
ya que las NIIF en genera permiten la subjetividad del preparador
de la informacion, dado que el valor razonable es un valor estima-
do. Esta caracteristica de la informacidn financiera funcionaria muy
bien en mercados perfectos, pero como el valor razonable se obtiene
mediante el uso de técnicas de valoracién que se basan en estima-
ciones o tasaciones depende en alto grado de la fiabilidad de dichas
estimaciones.

Existe por tanto el riesgo de obtener un valor subjetivo que debilite la
confiabilidad y utilidad de la informacién para tomar decisiones, tal
como sefialan Silva y Azda

“La adopcion del Modelo de Valor Razonable puede hacer que los
resultados netos varien por causas que quedan fuera del control de
la empresa, por lo que se vuelven voldtiles distorsionando el patri-
monio” (Siva y Azua, 2006, p. 73)

Teéricamente, siempre que exista un claro referente del valor de mer-
cado del activo o pasivo, el valor razonable sera neutral puesto que
la entidad no podra modificar el precio al que se intercambien. Pero
en ausencia de mercados activos en los que se negocien los activos y
pasivos, la determinacién de su valor razonable genera desconfianza
(Garcia & Zorio, 2002). A esto se suma que la verificacion de la in-
formacion, la cual debe ser realizada por un auditor, aumenta el grado
de subjetividad de la estimacion del valor razonable debido a la poca
o nula verificabilidad y la mayor dificultad que representa auditar
dicha informacion (Fortis & Garcia, 2006). Con esto se genera una
gran desconfianza y se pone en duda la efectividad del auditor como
garante de los estados financieros.

Finalmente, el factor mas perturbador es la volatilidad del mercado,
debido a las veloces fluctuaciones en sus indicadores fundamentales,
esto hace que el VR sea dificil de estimar y por consiguiente los resul-
tados de este modelo no sean completamente confiables. Con NIIF
13 muchos de estos inconvenientes o criticas se reducen ya que se
hicieron ajustes y mejoramientos fundamentales, y ademas establece
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la necesaria capacitacion de preparadores, analistas, auditores y usua-
rios de la informacion financiera.

ii. E1 VR y la crisis financiera de 2008

La forma como se utiliza la informacién financiera es considerada
como un elemento determinante en el desarrollo de la crisis financie-
ra iniciada en 2008, ya que la contabilidad es una herramienta fun-
damental util para la economia, pues ofrece una vision de la realidad
organizacional, la cual, a la larga se vio afectada por un conjunto de
practicas empresariales inapropiadas y poco éticas realizadas por los
altos directivos de poderosas organizaciones donde claramente pre-
domino el interés particular sobre el interés publico.

Con esto se ha generado una pérdida de confianza por parte de los
diferentes grupos de interés, ya que en muchos casos los directivos
tomaron decisiones, donde lo fundamental es la maximizacién del
valor y tomaron riesgos muy altos, que al final no cumplieron las ex-
pectativas. La presion por mostrar resultados falsos en los estados fi-
nancierospara satisfacer los intereses de los accionistas, se hizo una
necesidad en estas grandes corporaciones.

En la crisis financiera desatada en 2008-en la que estan involucradas
grandes potencias econdmicas como los propios Estados Unidos y
casi toda Europa- se criticocon posterioridad el desarrollo de las nor-
mas de informacion financiera y principalmente el método de VR, asi

“Son muchos los que sefialan a la aplicacion del criterio del valor
razonable en la valoracion de los activos y pasivos, como “culpable”,
en parte, de la crisis econdmica, por agudizar los efectos de la mis-
ma” (Delgado, 2012)

De igual forma la renombrada revista “The Economist’publicé un
articulo del reconocido profesor Antonio Lopes de Sa (2008), el cual
vincula la estructura de informacién contable a la crisis (La crisis y el
valor razonable contable). Segtin Lopes, incluso el ex candidato repu-
blicano a la presidencia de los Estados Unidos admitié publicamente
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que la aprobacion de método del VR, “es responsable de los graves
sucesos econdmicos por los que atraviesa la Nacion” (Lopes de Sa,
2008: 10).

El VR fue utilizado de una manera errénea y mal interpretada, por-
que este método poseia la debilidad de permitir que la subjetividad
que podia presentar el preparador de la informacién financiera se im-
pusiera, esto hacia dificil la comparabilidad y fiabilidad sobre los va-
lores estimados que se proporcionaban, unido a un afan por obtener
el beneficio propio y no el general.

Debido a esta crisis se hizo mas importante conocer la valoracion de
todo tipo de activos que intervengan en la economia global, donde se
debe disponer de una correcta informacién financiera, que sea com-
prensible y homogénea, las cuales son claves para un buen funciona-
miento del sistema, ya que la valoracién de activos es el epicentro del
sistema econdmico-financiero, en el que interviene las transacciones
inmobiliarias, empresariales y salidas a las bolsas de valores, entre
otras.

Una causa fundamental para que se originara esta crisis fue el cambio
de la relacion entre las finanzas y la acumulacion real que se ha dado
en los ultimos afos, a medida que el capitalismo contemporaneo se
financiarizaba. Esto lleva a concluir que la contabilidad esta siendo
utilizada de manera incorrecta, lo cual ha hecho que su papel se rela-
cione directamente con las crisis financieras y la pérdida de credibili-
dad y confianza en el un contador y su trabajo. Esto tltimo debido a
la acumulaciéon de numerosos escandalos corporativos donde el papel
de los contadores ha sido determinante, afectando su imagen de una
manera negativa.

En este entorno, la contabilidad es considerada como un mecanismo
de consolidacién de la logica especulativa, porque realiza transaccio-
nes econdmicas y financieras, estas ultimas presentes en los mercados
capitales. Con el objetivo de maximizar los beneficios, por lo cual se
ha incurrido a presentar informacidn falsa al publico que no demues-
tra la realidad de las empresas.
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La crisis demostro el lado inmoral y criminal de muchas actividades
financieras y econdmicas, no solamente se puede culpar a las debili-
dades que posea el sistema financiero sino a la falta de principios éti-
cos que tiene los directores o banqueros, que por sus malas decisiones
fueron los verdaderos causantes de la crisis financiera. Pero también
que en este contexto elementos como el VR permitieron que estas
actividades se desplegaran con mayor facilidad.

Angel Gurria, Secretario General de la Organization of Economic
Country Development ~-OECD-sefialaba al hacer un balance de la
crisis que

“La crisis econdmica actual estd costando al mundo trillones de do-
lares, millones de trabajos perdidos, una gran pérdida de confianza
en los mercados financieros, y una regresion en nuestros esfuerzos
para reducir la pobreza global. Es el resultado de la combinacion
de severas fallas. La falla en ética corporativa es una de ellas. Una

que estd en el epicentro de este terremoto financiero y econdmico”

(XXXX)

De esta manera hay que sefialar que el concepto deVRtiene implici-
tos una serie de debilidades que hacen cuestionable su eleccién como
criterio de valoraciéon de las Normas de Informacion Financiera, las
dudas sobre la fiabilidad de las estimaciones, puede generar serios
inconvenientes.

Los esfuerzos por reformar el concepto siguen estando al orden del
dia de las principales discusiones sobre regulacion contable. Segura-
mente estas experiencias tendran mucho que decirnos para nuestro
proceso de convergencia a NIIE
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