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Resumen

En los ultimos afios se ha dado especial énfasis al estudio de las em-
presas que cotizan sus acciones en el mercado bursatil, haciendo hincapié en
la informacion que brindan sus ratios contables en la identificacion de situa-
ciones de vulnerabilidad o crisis financiera (cesacion de pagos, pérdidas ele-
vadas, estado de quiebra).



12 CONTABILIDAD Y DECISIONES N° 8

De esta manera se consideraron las empresas que cotizan en los merca-
dos de Chile, Pert, Colombia, Argentina y Brasil y se calcularon los indicado-
res contables provenientes de los estados financieros en el periodo 2000-2011.

Los resultados obtenidos indican que los ratios financieros permiten
caracterizar a las empresas segun su estado de vulnerabilidad financiera y de
esa forma contribuir al diagnostico empresarial, aplicando herramientas ex-
ploratorias.

Los métodos descriptivos permitieron construir valores de referencia
de los ratios financieros que permitiran clasificar a una nueva empresa (en
sana 0 en crisis) en un momento determinado en funcion de la informacion
que proveen sus propios indices. Esto resulta de suma utilidad al momento
de justificar el uso de determinados ratios en modelos de prediccién de cri-
sis para empresas de economias emergentes, como las latinoamericanas, y
avanzar en la modelizacion de la probabilidad de que una empresa pueda in-
gresar o no en un estado de crisis financiera.

Palabras clave: ratios financieros — crisis empresaria — economias
emergentes latinoamericanas

Codigo JEL: M40, C40

Abstract

In recent years it has given special emphasis to the study of listed its
shares on the stock market companies, focusing on the information provided
by its financial ratios to identify vulnerabilities or financial crisis (default,
loss high, bankrupt).

In this way the companies listed on the markets of Chile, Peru,
Colombia, Argentina and Brazil and accounting indicators from financial
statements calculated in the period 2000 - 2011 companies were considered.

The results indicate that financial ratios to characterize companies
according to its statement of financial vulnerability and thus contribute to
the entrepreneurial diagnosis, with exploratory tools. This were applied in
Latin American emerging economies.

Descriptive methods allow build reference values of financial ratios that
will classify a new company (healthy or crisis) in a determined based on the
information provided by their own rates now. This is extremely useful when
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justifying the use of certain ratios in models predicting crises for companies in
emerging economies such as Latin America, and advance modeling the
probability that a company can enter or not in a state of financial crisis.

Keywords: financial ratios — business crisis — Latin American emer-
ging economies

JEL code: M40, C40

1. Introduccion

Desde comienzos de siglo XX, en especial ante el suceso de crisis eco-
noémicas internacionales, los gerentes y banqueros, entre otros, se han plan-
teado como objetivo evaluar los resultados futuros del comportamiento de
las empresas para predecir a mediano plazo, procesos de gestacion e instala-
cion de estados de vulnerabilidad financiera.

Alrededor de la década de 1930 en adelante, la literatura en esta area
fue descriptiva y a partir de 1968 se aplicaron modelos predictivos en eco-
nomias desarrolladas. Muchos trabajos han replicado estos estudios predicti-
VOS en economias emergentes, pero la literatura es escasa en estudios des-
criptivos, los que resultan necesarios previo a la aplicacion de cualquier
metodologia de prediccion.

Caro, 2015 ha realizado una descripcion de empresas en crisis para el
caso de Argentina comparando dos décadas de estabilidad econdmica, 1990
y 2000. En el presente trabajo se pretende extender el analisis a empresas de
otros mercados latinoamericanos, con la finalidad de encontrar caracteristi-
cas comunes en el comportamiento financiero de las mismas.

La necesidad de evaluar el riesgo de crédito ha ido evolucionando con
el tiempo. A partir de la segunda mitad del siglo pasado, la aparicion de tra-
bajos basados en la informacion contable han justificado su utilidad para de-
tectar situaciones de fracaso empresarial (Ibarra, 2006) que, sin duda es uno
de los aspectos mas preocupantes, no sélo para el empresario, sino para la
sociedad en general, poniendo de relieve los factores explicativos de tales
situaciones. Se han calculado innumerables ratios financieros con la infor-
macion contable de las firmas (relacionados al flujo de fondo operativo re-
portado o estimado, capital de trabajo, rentabilidad, volumen de negocios,
estructura financiera y capacidad de pago de los servicios de deuda), para
luego construir modelos de prediccidn de crisis.
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En este trabajo se procura dar continuidad a esta linea de investigacién
con el aporte de evidencia empirica, mediante el analisis de los indicadores
financieros, que segun la literatura, influyen en el prondstico de riesgo de
crisis empresarial y proveen informacion valiosa y adecuada para atenuar las
consecuencias de este fenomeno.

En este sentido, se pretenden responder los siguientes interrogantes:
¢Cuales son los indicadores que determinan la situacion de crisis de las em-
presas que cotizan en Bolsa en los Mercados de Chile, Pera, Colombia, Ar-
gentina y Brasil en el periodo 2000 - 2011? ¢Son los mismos o cada merca-
do tiene su particularidad? y si es asi, ¢se pueden utilizar estos resultados
exploratorios para construir modelos predictivos?

El horizonte temporal de esta investigacion comprende el periodo
2000-2011, que se corresponde con una etapa de estabilidad y crecimiento
de las economias latinoamericanas, y donde las empresas que cotizan en bol-
sa publican sus estados financieros confeccionados a partir de la aplicacion
de normas locales. Cabe destacar que para las empresas argentinas se consi-
dero la informacion disponible a partir del afio 2003 debido a la crisis eco-
nomica del 2001-2002. No se han tenido en cuenta periodos de inestabilidad
econdmica, ya que pueden distorsionar el verdadero efecto que se quiere
analizar (Sandin y Porporato, 2007).

Con posterioridad a ese periodo, estos paises comenzaron a implementar
las Nuevas Normas Internacionales de Contabilidad que fijan algunos criterios
diferentes en cuanto a valuacién y exposicion de la informacion. Por esto no re-
sulta conveniente utilizar informes contables de periodos posteriores a la imple-
mentacién de dichas normas ya que sus resultados no serian comparables.

Mediante la aplicacion de métodos estadisticos descriptivos se persi-
gue, para cada mercado, analizar el desempefio de ciertos ratios sugeridos
por la literatura y determinar valores de referencia de los mismos que con-
tribuyan a predecir un estado de falencia que provoque sucesos de cesacion
de pagos, cierre de empresas, entre otros. De esta manera, se indagara sobre
la existencia de un patron de comportamiento en los ratios que distinga a las
empresas en crisis del resto, y las caracteristicas que explican las diferencias
entre ambos grupos de empresas (con problemas financieros y sin ellos).

Cabe aclarar que para las entidades financieras es de sumo interés po-
der evaluar el riesgo financiero de las empresas, y de esta manera, determi-
nar si es factible el ofrecimiento de créditos, su racionamiento, o bien su de-
volucion y renegociaciéon (Mendizabal Zubeldia y Lertxundi, 2015). Esto ha
motivado la cuantificacion del riesgo operativo como medida de la pérdida
razonable que se espera tener por este tipo de situaciones desfavorables (Va-
lencia, A. M., 2010).
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Luego de esta introduccion, el trabajo presenta una breve revision de la
literatura, la seleccién de las muestras de empresas por mercado, la descrip-
cion de la metodologia y de las variables utilizadas en el analisis, los resul-
tados para cada grupo de empresa y su comparacion entre los mercados, una
discusion de los resultados y, por altimo, las conclusiones obtenidas.

2. Revision de la Literatura

Siguiendo a Beaver (1981), la Contabilidad Financiera, en su etapa ac-
tual, provee informacion atil para distintos usuarios, a fin de alterar las
creencias del inversor, afectar el precio de las acciones, lo que a su vez in-
fluye en la demanda de informacion financiera.

La informacién que presentan los estados contables tiene consecuen-
cias econdmicas importantes, ya que puede afectar la distribucién de la ri-
queza, el nivel de riesgo incurrido entre los distintos actores, la formacion
de capital, la distribucion de la inversion, la cantidad de recursos necesarios
y el procesamiento, analisis e interpretacion de los estados contables.

El tema de investigacion que se aborda en este trabajo ha permitido
explicar el rol fundamental de los estados financieros de publicacién, que
deben presentarse bajo el cumplimiento de normas contables definidas, de
donde se extraen indicadores financieros que se analizan y utilizan para pre-
decir el futuro estado de una organizacién. Es posible utilizar la informacién
contable histérica para predecir la situacion futura. Una aplicacion particular
de este enfoque es la prediccion de quiebra, que permite a las empresas anti-
ciparse a situaciones que deriven en la imposibilidad de hacer frente a sus
obligaciones o compromisos asumidos.

Fitzpatrick (1932), Winakor y Smith (1935) y Merwim (1942) comen-
zaron en la década de 1930 con estudios de tipo descriptivos en economias
desarrolladas. El presente trabajo permite caracterizar a empresas latinoame-
ricanas segun su estado financiero, para luego poder predecir como se com-
portarian nuevas empresas o las mismas en periodos futuros.

En resumen, este estudio contribuye a la investigacion contable, en lo
referido al andlisis e interpretacion de estados contables, a fin de sugerir los
cursos de accion mas adecuados y lograr una correcta toma de decisiones.
La mayoria de los trabajos de investigacidn en esta tematica abarcan mode-
los predictivos, pero es necesario el analisis descriptivo previo porque per-
mite a los gerenciadores de empresas a analizar determinadas medidas como
paso previo para la prediccién de crisis.
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Caro (2015) realiza un primer analisis en Argentina que es tomado en
el presente como paso inicial en forma comparativa con otras economias la-
tinoamericanas.

3. Metodologia y Muestra

La poblacion objeto de analisis esta conformada por las empresas que
cotizan sus acciones en las Bolsas de:

a)  Comercio de Buenos Aires (Argentina)
b)  Valores de S&o Paulo (Brasil)

c) Valores de Colombia (Colombia)

d)  Comercio de Santiago (Chile)

e)  Valores de Lima (Per()

En primer lugar, para cada uno de los mercados latinoamericanos estu-
diados, se seleccionaron todas las empresas que presentaron dificultades fi-
nancieras (empresas en crisis) en el periodo 2000 - 2011. Estas fueron detec-
tadas a partir del dato de expresion de la vulnerabilidad financiera en el
periodo de analisis, como suspension en la cotizacion de sus acciones, decla-
racion de su quiebra, o absorcion de parte de su capital o de su patrimonio
neto debido a elevadas pérdidas. En segundo lugar, se tomd una muestra
aleatoria de empresas sanas, que son aquellas firmas que no manifestaron
estos signos de vulnerabilidad en el mencionado periodo.

Cabe aclarar que se excluyeron bancos, compafiias financieras y de se-
guros, ya que poseen una regulacion especifica y su analisis no seria compa-
rable con las demas empresas (Altman, 1968).

Para el analisis de las empresas en crisis, en los distintos mercados la-
tinoamericanos, se tomaron los estados contables anuales inmediatos ante-
riores a la crisis (minimo dos y maximo seis afios), segun la disponibilidad
de la informacion, y para las empresas sanas, los estados contables anuales
de similar periodo a las anteriores.

A continuacion se presenta el numero de empresas segun el estado
(sanas y en crisis) que integran la muestra de cada mercado y sus respecti-
vas observaciones, diferenciados en paises andinos (Tabla 1) y del Merco-
sur (Tabla 2).
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Tabla 1

Cantidad de empresas y observaciones de paises andinos

Estado Chile Peru Colombia

Obs. Empresas Obs. Empresas Obs. Empresas

Sana 522 89 221 37 202 26
Encrisis 111 22 52 13 59 8
Total 633 111 273 50 261 34

Fuente: elaboracion propia

Tabla 2

Cantidad de empresas y observaciones de paises del Mercosur

Estado Argentina Brasil
Obs. Empresas Obs. Empresas
Sana 186 31 718 144
En crisis 52 13 49 13
Total 238 44 767 157

Fuente: elaboracion propia

El listado de las empresas consideradas en cada uno de los paises con
identificacién de su estado (sanas o en crisis) se encuentra en el Anexo del
presente trabajo.

La crisis empresaria es un estado que se caracteriza por que afecta la
condicién de viabilidad, en la cual se produce un desequilibrio generalizado
y cuya principal manifestacion es la disminucion de la capacidad de regene-
rar ciclos de actividad. En este contexto, las estructuras de rentabilidad y de
financiacion suelen ser las més afectadas.

Estas estructuras pueden ser utilizadas para establecer un marco de re-
ferencia para el proceso de diagnostico en las organizaciones, acorde con su
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realidad y sus propias politicas. El diagndstico empresarial constituye el
nexo entre el estudio - investigacion y la programacion de actividades, que
permite a las organizaciones detectar anomalias y tomar decisiones tendien-
tes a evitar situaciones de crisis financiera.

A través del andlisis descriptivo de datos se calculan las medidas que
diagnostican esta situacién y que son previas a la aplicacion de modelos de
prediccion de crisis.

Como se mencionara anteriormente las empresas de cada mercado bajo
estudio se dividen en dos grupos, uno formado por empresas que presentan
signos de vulnerabilidad financiera en el periodo considerado (empresas en
crisis) y otro, integrado por empresas que no poseen esta caracteristica (em-
presas sanas).

Con el proposito de describir ambos grupos y de poder detectar me-
didas tendientes a diagnosticar un posible fracaso empresarial, se utiliza-
ron algunos constructos sugeridos por la literatura contable para esta te-
matica.

Estos son ratios financieros que se obtienen a partir de la informacion
de los estados contables de las empresas que cotizan en las Bolsas de cada
pais, y permiten no so6lo resolver algunos aspectos relacionados a la toma
de decisiones sino cuantificar de alguna manera el éxito o fracaso de una
empresa. Es decir, el analisis de los ratios financieros permite medir una
serie de caracteristicas de la empresa que la llevaran a evitar su fracaso,
debido a que se pueden detectar signos de deterioro en el comportamiento
de los mismos.

Una de las debilidades en el uso de los ratios tiene que ver con la des-
proporcionada cantidad de ellos que se utilizan en las investigaciones, no
existiendo una teoria sélida sobre cuales ratios son los que deben utilizarse
Yy, a su vez, muchos de ellos son redundantes ya que miden lo mismo de for-
mas parecidas.

Los ratios que se consideran en este trabajo son indicadores financie-
ros calculados a partir de la informacion que brindan los estados contables
anuales, correspondientes a las empresas que integran las muestras para los
cinco mercados latinoamericanos, en el periodo bajo estudio (Altman, 1993
y Jones y Hensher, 2004). En el Tabla 3 se describen las variables seleccio-
nadas para caracterizar ambos grupos de empresas (sanas y en crisis) de cada
mercado.
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Tabla 3

Descripcién de las variables utilizadas en el andlisis descriptivo

Variable Forma de Elementos del Interpretacion

célculo Ratio

Ratio de FFO: Flujo de Mide la posicion de

Flujo de FF_AT =  Fondos generado efectivo originado por

Fondos (FFO/ por las Operaciones  |as operaciones respec-

(FF_AT) AT)*100  AT: Activo Total to al total del activo.

_ E: Disponibilida- Representa la relacion
Ratio de E AT = des (efectivo e entre los recursos mas
Liquidez (E/,&T)*loo inversiones que se liquidos de la empresa
(E_AT) convierten en con respecto al total

efectivo dentro de del activo.
las 24 hs.) AT:

Satio_de v AT=  Activo Total Expresa la eficiencia

otacion ri con que la empresa

sobre Activo  (V/AT)*100 v Total de _ puedequsar sus acF:ivos
Total (V_AT) Ventas ATCACti- phara generar ventas.

vo Total

Ratio de Mide la relacion de las

D PN = D: Total de deudas (capital de ter-

enqeuda- (D/PN)*100  Deudas PN: ceros) por cada peso de

rg'eglt\? Patrimonio Neto  capital aportado por los

(D_PN) duefios de la empresa.

, . Expresa el grado de

Ratio de .CI.:T' C_apltal Qe fluidez del activo total

. CT AT = rabajo (Activo - . .

Capital de — . e indica en qué medida

baj (CT/AT)*100 ~ COrriente menos oo ovilizacion del
trabajo Pasivo Corriente) .

(CT_AT) AT: Activo Total  activo total resulta neu-
tralizada por el capital
de trabajo.

Ratio de Uail: Utilidad . -

rentabilidad G_E—AT = antes de intereses M'de. ,Ia rentabilidad en
econsmica  (VAIVAT)*100 ¢ jmp estos AT: funcion de las ganan-

(GE_AT)

Activo Total

cias de la explotacion.
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Otras investigaciones (Mongrut, et al, 2011) han utilizado indicadores
macroecondmicos —tasa de inflacion, tasa de interés, producto bruto interno,
entre otras— logrando resultados satisfactorios. No obstante, estas variables
no fueron consideradas por no ser estadisticamente significativas ya que re-
sultan constantes para cada empresa —aunque diferentes en cada uno de los
afios considerados— y no tienen incidencia en el estado de crisis en el perio-
do analizado —caracterizado por estabilidad y crecimiento econémico—.

4. Resultados

En esta seccidon se exponen las principales caracteristicas de ambos
grupos de empresas (sanas y en crisis) destacando las principales diferencias
y similitudes que se observan en cada uno de los mercados.

Empresas Sanas

En la Tabla 4 se presentan las medidas resumen de los indices para las
empresas sin problemas financieros.

En los mercados latinoamericanos bajo estudio existen empresas sanas
con altos niveles de rentabilidad, impactando en valores medios mas eleva-
dos que las medianas. Esto se presenta de manera mas acentuada en las em-
presas sanas del mercado colombiano.

En cuanto al flujo de fondos originado por las operaciones, se puede
observar que las empresas sanas poseen, en promedio, valores positivos del
indice y relativamente superiores a su mediana salvo en Argentina.

Tanto las empresas brasileras como peruanas que no presentan proble-
mas financieros, arrojan valores medios y medianos del indice de liquidez
muy superiores a los de las empresas sanas de los otros mercados. No obs-
tante, son las que presentan mayor dispersion en sus valores.

El ratio que mide el volumen de negocios es decir, las ventas sobre el
total del activo, asume un valor medio superior a la mediana y presenta una
importante variabilidad en todos los mercados analizados.

Las empresas sanas brasileras poseen similar indice de endeudamiento
promedio y mediano, pero superiores a los que se registran en los restantes
mercados para este tipo de empresas.
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Comparativamente, el indice del capital de trabajo es, en promedio,
mayor en el grupo de las empresas sanas colombianas; lo mismo ocurre si
comparamos los valores medianos. Ademas se puede concluir que este ratio
asume valores positivos en las empresas sanas de dicho mercado, por lo que
su activo corriente siempre supera a su pasivo corriente.

Tabla 4

Medidas descriptivas de ratios financieros de empresas sanas

indice de Rentabilidad (GE_AT)

Medidas Argentina Brasil Chile Peru Colombia
Mediana 0,48 8,18 5,85 13,05 4,98
Media 0,91 9,88 6,35 17,66 8,14
Minimo -17,53 -24,57  -147,35 -27,76 -32,31
Méaximo 36,74 92,91 86,00 90,57 44,42

Flujo de Fondos Operativos (FF_AT)

Mediana 8,41 6,74 8,20 11,95 -
Media 7,68 6,98 9,36 14,39 -
Minimo -23,44 -67,81 -29,90 -21,41 -
Maximo 31,43 57,53 126,01 64,74 -

Estado de Efectivo (E_AT)

Mediana 1,62 5,60 0,42 3,98 1,32
Media 2,52 9,81 1,02 9,30 2,31
Minimo 0,00 0,00 0 0,11 0,00
Maximo 13,55 65,97 34,08 64,12 14,70

Volumen de Negocios (V_AT)

Mediana 83,80 64,04 50,15 68,56 42,50
Media 102,64 66,71 57,39 78,43 58,53
Minimo 2,93 -3,65 0 2,81 4,23

Maximo 374,85 337,16 387,26 285,67 342,51
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indice de Endeudamiento (D_PN)

Mediana 70,61 100,68 57,14 60,22 36,39
Media 88,93 134,38 70,55 67,89 45,31
Minimo 1,44 4,13 0,06 517 1,01
Maximo 340,99 1257,13 419,94 219,23 324,14

indice de Capital de Trabajo (CT_AT)
Mediana 10,11 10,87 7,52 14,00 73,32
Media 12,30 13,71 11,78 18,06 73,29
Minimo -65,26 -93,19 -18,77  -32,98 23,58
Maximo 66,35 81,23 93,09 68,51 99,00

Fuente: elaboracion propia

Empresas en crisis

En el Tabla 5 se presentan las medidas resumen de los indices para las
empresas con problemas financieros.

Las empresas en crisis argentinas y chilenas poseen altos niveles de
pérdidas lo que se manifiesta en un indice de rentabilidad promedio negati-
vo del 10,71 % y 10,11 %, respectivamente. Si bien en los restantes merca-
dos, hay empresas en crisis con rentabilidad negativa, en promedio, el indi-
ce arroja valores positivos y similares a la mediana, excepto en el caso de
Colombia donde ésta duplica al promedio. Por otra parte, el indice de renta-
bilidad presenta una marcada variabilidad en las empresas en crisis chilenas
y brasileras, siendo mucho menor en el caso de las peruanas.

En promedio, el flujo de fondo operativo de las empresas con vulnera-
bilidad financiera es negativo; no obstante esta caracteristica no se presenta
en las empresas del mercado peruano, las que a su vez tienen, comparativa-
mente, una menor dispersion en los valores del indice.

En los cinco mercados latinoamericanos analizados, el nivel de efecti-
vo promedio de las empresas en crisis es mas del doble que su valor media-
no, lo que evidencia la presencia de valores extremos del ratio.

También, debido a la existencia de valores atipicos, se observan di-
ferencias en las medias y medianas del indice de rotacién del activo en los
diferentes mercados, siendo estas ultimas menores. Comparativamente,



NORMA P. CARO - MARIANA GUARDIOLA - LOURDES C. FLORES 23

este ratio presenta mayor dispersion en las empresas en crisis de Perd y
Brasil.

El indice de endeudamiento tiene una marcada variabilidad en las em-
presas en crisis peruanas seguidas por las chilenas y argentinas. Varias de
estas empresas asumen valores maximos extremos del indice, que explican
la diferencia que existe entre los valores promedios y medianos. En los dos
mercados restantes, esta situacion se presenta pero menos acentuada.

Por ultimo, valores negativos del ratio de capital de trabajo implican la
existencia de endeudamiento a corto plazo para sostener la operatoria de la
empresa. Esta situacion se presenta solo en el grupo de las empresas en cri-
sis brasileras, argentinas y peruanas en las cuales el indice asume, en prome-
dio, valores negativos del 44,40 %, 24,25 % y 3,93 %, respectivamente.
Cabe destacar que la mayor variabilidad del indice se presenta en las empre-
sas de Brasil y Argentina y en menor medida en las de Perd.

Tabla 5

Medidas descriptivas de ratios financieros de empresas en crisis

indice de Rentabilidad (GE_AT)

Medidas Argentina Brasil Chile Peru Colombia
Mediana -8,30 4,04 -1,36 0,78 1,09
Media -10,71 4,15 -10,11 0,74 0,51
Minimo -128,54 -46,66  -271,55 -21,95 -53,27
Maximo 36,71 170,41 21,80 20,41 53,28

Flujo de Fondos Operativos (FF_AT)

Mediana 3,55 0,00 -0,72 1,87 -
Media -1,22 -0,39 -9,29 2,75 -
Minimo -127,00 -42,89  -266,70 -10,05 -
Maximo 25,12 29,16 83,33 17,65 -

Estado de Efectivo (E_AT)

Mediana 0,55 1,88 0,36 0,48 0,56
Media 1,95 4,28 1,01 1,19 1,33
Minimo 0 0,01 0,00 0,00 0,03

Maximo 31,38 41,99 25,73 13,72 9,42
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Volumen de Negocios (V_AT)

Mediana 23,58 53,60 23,40 23,98 38,93
Media 35,84 57,33 33,04 4492 46,70
Minimo 0,00 0,00 0,00 1,80 8,45

Maximo 117,35 206,73 154,95 286,41 116,34

indice de Endeudamiento (D_PN)
Mediana 133,53 284,74 64,87 87,01 61,12
Media 241,31 352,76 371,66 311,31 75,00
Minimo 0,25 16,77 0,04 26,46 12,79
Maximo 2020,32 984,79 21167,5 6491,88 232,83
indice de Capital de Trabajo (CT_AT)

Mediana -0,32 -23,23 4,46 -0,26 62,07

Media -24,25 -44,40 11,69 -3,93 61,46
Minimo -263,86 -330,71  -90,85  -66,3 30,05
Maximo 44,50 25,11 99,95 36,25 88,66

Fuente: elaboracion propia

5. Discusion

El analisis estadistico del comportamiento de los ratios financieros
permitié caracterizar a las empresas cotizantes de cada uno de los mercados
bursatiles.

Se tomaron las empresas que cotizan en sus respectivas Bolsas, debido
a que estan obligadas a presentar sus estados contables para brindar informa-
cion util en la toma de decisiones de usuarios externos.

Entre las limitaciones mas importantes podemos mencionar el reducido
numero de empresas que cotizan en las bolsas latinoamericanas, a excepcion
de Brasil, y la escasa cantidad de empresas con signos de crisis. No obstante
ello, al considerar varios periodos anuales en cada caso, el numero de obser-
vaciones aumenta, calificando a la muestra de representativa (Diaz et al.,
2001 y Sandin y Porporato, 2007). Esto trae como consecuencia, la imposibi-
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lidad de realizar un analisis por sector, ya que existen sectores con pocas em-
presas y en algunos casos con una nula cantidad de empresas en crisis.

Por otro lado, se decidié considerar dos categorias (crisis y sanas) en la
variable respuesta, ya que no existen datos suficientes para subclasificar a la
categoria en crisis en proceso judicial, empresas recuperadas, entre otras (Jo-
nes y Hensher, 2004).

Los resultados obtenidos se pueden extrapolar al resto de las organiza-
ciones en la economia. Asi, gerentes, asesores e inversores no sofisticados
en estos paises pueden medir y comparar los ratios de la empresa objeto de
analisis con los valores de referencia, aqui presentados. En este caso, se ob-
tuvo como valor de referencia, el valor mediano de las medianas * de cada
uno de los ratios de los mercados bajo estudio (Tablas 4 y 5). Estos pueden
ser de utilidad para indicar, a un momento determinado, en qué estado se en-
contraria una empresa en funcion de sus ratios (Tabla 6).

Tabla 6

Valores de referencia para evaluar empresas en riesgo de crisis financiera

Ratio Empresa Sana (%) Empresa en Crisis (%)
Rentabilidad 5,85 1,09
Flujo de fondos operativos 8,31 0,94
Estado de Efectivo 1,62 0,48

Fuente: elaboracién propia

De lo anterior se desprende que, por ejemplo, si una empresa presenta nive-
les de rentabilidad alrededor del 1 % o menores, habra que estar atento al
comportamiento de los demas ratios porque podria tratarse de una empresa
que tenga una situacion financiera desfavorable; mientras que si sus valores
de rentabilidad son mayores y cercanos a un 5 %, se esperaria que la misma
no presente estos signos de vulnerabilidad financiera.

1 De cada ratio, en cada pais, se calcula la mediana como medida que no se desvirt(ia ante
la presencia de valores extremos en los ratios. Luego, de todas esas medianas se calcula nue-
vamente como medida representativa el valor mediano y ese es considerado el valor de refe-
rencia.
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6. Conclusiones

Debido al interés por evaluar los resultados futuros del gerenciamiento
empresarial para predecir a mediano plazo, procesos de gestacién e instala-
cion de estados de vulnerabilidad financiera, y a la necesidad de las entida-
des financieras de controlar los riesgos a los que se enfrentan en su operato-
ria comercial, surge la motivacion de desarrollar modelos para gestionar
estos riesgos.

Del anélisis realizado se desprende que los ratios tienen un compor-
tamiento que diferencia a las empresas en cada grupo segln su estado, ya
que las empresas en crisis tienen menor indice de rentabilidad, menor li-
quidez y mayor endeudamiento que las empresas sanas. Descriptivamen-
te, estos ratios discriminan a las empresas en ambos grupos (con crisis y
sin ella).

Se puede concluir, que el presente trabajo dio respuesta a las pregun-
tas de investigacion planteadas, en cuanto a qué factores resultaron determi-
nantes de la situacion de crisis de las empresas cotizantes en los mercados
latinoamericanos bajo analisis. A partir de ello, se pudieron construir valores
de referencia de los ratios financieros que permitiran clasificar a una nueva
empresa (en sana 0 en crisis) en un momento determinado en funcion de la
informacién que proveen sus propios indices.

Estos métodos descriptivos permiten justificar el uso de determinados
ratios en modelos de prediccion de crisis para empresas de economias emer-
gentes, como las latinoamericanas, y avanzar en la modelizacion de la pro-
babilidad de que una empresa pueda ingresar o no en un estado de crisis fi-
nanciera.

Futuras lineas de investigacion podrian avanzar en el desarrollo de es-
tos modelos especificos de prediccion de crisis con la impronta de que se
trata de economias latinoamericanas y que difieren de los paises desarrolla-
dos, para los que originalmente se desarrollaron estos modelos.
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Listado de empresas por pais
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N° Empresa Peruanas Estado 40 Quimpac Sana
1 Acumuladores Etna Sana 41 Record Sana
2 Agro Ind. Paramonga Sana 42 San Jacinto S.AA. En crisis
3 Alicorp S.A. Sana 43 Santa Luisa Sana
4 Atacocha Sana 44 Sedapal S.A. En crisis
5 Austral Group S.A. En crisis 45 SIAM Sana
6 Buenaventura Sana 46 Siderperu En crisis
7 Casa Grande S.A. En crisis 47 Soc.Min.Cerro Verde Sana
8 Cemento Andino Sana 48 Soc.Minera Corona Sana
9 Cementos Pacasmay Sana 49 Volcan Sana
10 Ceper En crisis 50 Yura S.A. Sana
11 Cervec.San Juan S.A Sana

12 Chiquitoy S.A. En crisis

13 Chucarapi-Pampa Bla En crisis

14 Cia.Cerv.del Sur Sana

15 Corp Ceramica Sana

16 Derivados del Maiz En crisis

17 Edelnor Sana

18 El Brocal Sana

19 Electro Dunas S.A.A Sana

20 Electro Sur Este Sana

21 Electroperu S.A. Sana

22 Em.Agr.Az.Andahuasi En crisis

23 Em.Agr.San Juan Sana

24 Emp.Elec.de Piura Sana

25 Emsal Sana

26 Enersur S.A. Sana

27 Eternit Sana

28 Fabritex En crisis

29 Gloria Sana

30 Hidrandina Sana

31 Hidrostal Sana

32 legsa Sana

33 Indeco Sana

34 Lima Caucho En crisis

35 Luz del Sur S.A. Sana

36 Mepsa Sana

37 Minsur Sana

38 Morococha En crisis

39 Perubar Sana
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N° Empresa Chilenas Estado 43 Elecda Sana
1 Aesgener Sana 44 Elecmetal Sana
2 Agricultor Sana 45 Eligsa Sana
3 Agunsa Sana 46 Embonor En crisis
4 Almagro Sana 47 Emel Sana
5 Anasac Sana 48 Emelari Sana
6 Andina Sana 49 Emelat Sana
7 Andromaco Sana 50 Emiliana Sana
8 Bajodemena En crisis 51 Enacar En crisis
9 Bata En crisis 52 Enaex Sana
10 Blumar Sana 53 Endesa Sana
11 Canalistas Sana 54 Enersis Sana
12 Carrera En crisis 55 Entel Sana
13 Casablanca Sana 56 Espana Sana
14 Cct Sana 57 Esshio Sana
15 Ccu Sana 58 Estacionam Sana
16 Cementos Sana 59 Esval Sana
17 Cgedistro Sana 60 Exmasisa Sana
18 Chilectra Sana 61 Fepasa Sana
19 Cholguan Sana 62 Forus Sana
20 Cic En crisis 63 Fosforos Sana
21 Cintac Sana 64 Hipermarc En crisis
22 Circulo Sana 65 Hornos En crisis
23 Clubcampo En crisis 66 lansa Sana
24 Cocesa Sana 67 lansagro Sana
25 Cochrane En crisis 68 Indalsa En crisis
26 Colbun Sana 69 Indisa Sana
27 Colocolo Sana 70 Infodema Sana
28 Coloso Sana 71 Inforsa Sana
29 Comvina En crisis 72 Ingsalud Sana
30 Conchatoro Sana 73 Invermar En crisis
31 Copefrut Sana 74 Invernova En crisis
32 Copeval Sana 75 Ipal Sana
33 Cordillera En crisis 76 Kopolar Sana
34 Coresa Sana 77 Las Condes Sana
35 Corpesca Sana 78 Leasnac En crisis
36 Cristales Sana 79 Litoral Sana
37 Ctc Sana 80 Madeco En crisis
38 Ctc Mundo Sana 81 Marbellacc En crisis
39 Cti Sana 82 Melon-Old Sana
40 Ecl Sana 83 Molymet Sana
41 Edelmag Sana 84 Muelles Sana
42 Edelpa Sana 85 Multifoods En crisis




NORMA P. CARO - MARIANA GUARDIOLA - LOURDES C. FLORES 31

86 Parauco Sana
87 Paz Sana
88 Polpaico Sana
89 Pucobre Sana
90 Puerto Sana
91 Puyehue En crisis
92 Renturbana Sana
93 Rio Maipo Sana
94 San Pedro Sana
95 Santa Rita Sana
96 Santana Sana
97 Schwager En crisis
98 Siemel Sana
99 Sofruco Sana
100 Sonda Sana
101 Sopraval Sana
102 Soprocal Sana
103 Sgm Sana
104 Tattersall Sana
105 Telcoy Sana
106 Telsur Sana
107 Undurraga Sana
108 Vapores Sana
109 Ventanas Sana
110 Viconto Sana
111 Victoria En crisis
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N° Empresa Colombianas Estado
1 Bavaria Sana
2 Carbones del Caribe En crisis
3 Carton Colombia Sana
4 Carulla Vivero SA Sana
5 Cementos Argos Sana
6 Cine Colombia Sana
7 Clinica Marly Sana
8 Coltabaco Sana
9 Coltejer En crisis
10 Computec Sana
11 Conconcreto En crisis
12 Corferias Sana
13 Ecopetrol Sana
14 Emp. Telec. Bogota Sana
15 Enka Colombia En crisis
16 Estra En crisis
17 Eternit Colombiana Sana
18 Exito Sana
19 FG Cundinamarca Sana
20 Fond Gan Cérdoba Sana
21 Fond Gan del Centro En crisis
22 G Siderurgico Diaco Sana
23 Gas Natural S.A. Sana
24 Ind.Nac.Gaseosas S. Sana
25 Isa Interconex Elec Sana
26 Isagen S.A. Esp Sana
27 Mancemento Sana
28 Mineros S.A. Sana
29 Nutresa Sana
30 Paz del Rio En crisis
31 Promigas Sana
32 Tablemac Sana
33 Terpel Sur SA Sana
34 Tex Fabricato Tejic En crisis
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N° Empresa Argentinas Estado 43 Transener En crisis
1 Agrometal Sana 44 Transp.Gas del sur Sana
2 Aluar Sana
3 C Della Penna En crisis
4 Camuzzi Gas Pamp. Sana
5 Capex Sana
6 Caputo Sana
7 Carboclor En crisis
8 Celulosa Argentina Sana

9 Colorin En crisis
10 Cia. Arg. Com. Rivad. En crisis
11 Distrib. Gas Cuyana Sana
12 Domec Sana
13 Dycasa Sana
14 Emdersa Sana
15 Edenor Sana
16 Endesa Costanera Sana
17 Ferrum Sana
18 Fiplasto Sana
19 Gas Natural Ban Sana
20 Gofre, Carbone y Cia. En crisis
21 Grafex Sana
22 Grimoldi Sana
23 Hulytego En crisis
24 Imp. Y Exp. De la Patag. Sana
25 Juan Minetti Sana
26 Ledesma Sana
27 Longvie Sana
28 Mirgor Sana
29 Molinos Juan Semino Sana
30 Molinos Rio de la Plata Sana
31 Morixe Hnos. Sana
32 Pertrak En crisis
33 Petrolera Conosur En crisis
34 Quickfood Sana
35 Rigolleau Sana
36 S.A. San Miguel Sana
37 Siderar Sana
38 Sniafa En crisis
39 Soc. Com. Del Plata En crisis
40 Socotherm Americas En crisis
41 Telecom En crisis
42 Telefonica de Arg. Sana
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N° Empresa Brasileras Estado 43 Confab Sana
1 AES Sul Sana 44 Copasa Sana
2 AES Tiete Sana 45 CPFL Geracao Sana
3 Afluente Sana 46 CPFL Piratininga Sana
4 AGconcessoes Sana 47 Cremer Sana
5 Agra Incorp Sana 48 Cyrela Realty Sana
6 Aliperti Sana 49 Dasa Sana
7 All Amer Lat Sana 50 Dimed Sana
8 Alpargatas Sana 51 Direcional Sana
9 Americel Sana 52 Dohler Sana
10 Ampla Energ Sana 53 Duratex Sana
11 Azevedo Sana 54 Elekeiroz Sana
12 B2W Varejo Sana 55 Elektro Sana
13 Bandeirante Energ Sana 56 Eletrobras Sana
14 Bardella Sana 57 Eletropaulo Sana
15 Baumer Sana 58 Emae Sana
16 Bic Monark Sana 59 Embraer Sana
17 Botucatu Tex En crisis 60 Enersul Sana
18 BR Malls Par Sana 61 Escelsa Sana
19 Braskem Sana 62 Eternit Sana
20 Buettner En crisis 63 Even Sana
21 Cacique Sana 64 Fab C Renaux En crisis
22 Cambuci Sana 65 Fer C Atlant Sana
23 Casan Sana 66 Fer Heringer Sana
24 CC Des Imob Sana 67 Ferbasa Sana
25 CCR SA Sana 68 Fibam Sana
26 Ceb Sana 69 Fibria Sana
27 Cedro Sana 70 Forjas Taurus Sana
28 Ceee-Gt Sana 71 Fras-Le Sana
29 Ceg Sana 72 Gafisa Sana
30 Celpa En crisis 73 Gol Sana
31 Celpe Sana 74 Grazziotin Sana
32 Celul Irani Sana 75 Grendene Sana
33 Cemar Sana 76 Guararapes Sana
34 Cemat Sana 77 Helbor Sana
35 Cemig Sana 78 Hypermarcas Sana
36 Cesp Sana 79 Iguacu Cafe Sana
37 Chiarelli En crisis 80 Iguatemi Sana
38 Cielo Sana 81 Ind Cataguas Sana
39 Coelba Sana 82 Inds Romi Sana
40 Coelce Sana 83 Itautec Sana
41 Comgas Sana 84 JBS Sana
42 Company Sana 85 Joao Fortes Sana




NORMA P. CARO - MARIANA GUARDIOLA - LOURDES C. FLORES 35

86 Josapar Sana 129 Rodobensimob Sana
87 Karsten Sana 130 Rossi Resid Sana
88 Klabin S/A Sana 131 Sabesp Sana
89 Lark Mags En crisis 132 Sanepar Sana
90 Le Lis Blanc Sana 133 Santanense Sana
91 Localiza Sana 134 Sao Carlos Sana
92 Log-In Sana 135 Saraiva Livr Sana
93 Lojas Renner Sana 136 Schlosser En crisis
94 Lupatech Sana 137 Schulz Sana
95 M. Diasbranco Sana 138 Sid Nacional En crisis
96 Marcopolo Sana 139 Sondotecnica Sana
97 Marfrig Sana 140 Souza Cruz Sana
98 Mearisol Sana 141 Sultepa Sana
99 Melhor SP Sana 142 Suzano Papel Sana
100 Mendes Jr Sana 143 Tecnosolo En crisis
101 Met Duque Sana 144 Tegma Sana
102 Metal Iguacu Sana 145 Teka En crisis
103 Metal Leve Sana 146 Tekno Sana
104 Metalfrio Sana 147 Telef Brasil En crisis
105 Metisa Sana 148 Telemar En crisis
106 Millennium Sana 149 Tenda Sana
107 Minasmaquinas Sana 150 Totvs Sana
108 Minerva Sana 151 Tractebel Sana
109 MRV Sana 152 Usiminas Sana
110 Multiplan Sana 153 Valid Sana
111 Mundial Sana 154 Viavarejo Sana
112 Nadir Figuei Sana 155 Vicunha Text Sana
113 Net En crisis 156 Viver Sana
114 Oderich Sana 157 Wetzel Sana
115 Odontoprev Sana

116 Oi Sana

117 P.Acucar-Chd Sana

118 Panatlantica Sana

119 Paul F Luz Sana

120 Pettenati Sana

121 Positivo Inf Sana

122 Profarma Sana

123 Providencia Sana

124 RaiaDrogasil Sana

125 Randon Part Sana

126 Rimet Sana

127 Rio Gde Ener Sana

128 Riosulense Sana
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Introduccion

El presente trabajo ha sido elaborado en base a la investigacion reali-
zada por la Catedra del Seminario de Investigacion de Mercados —Catedra
B— de la Facultad de Ciencias Econdémicas y Administracion de la Univer-
sidad Catolica de Cordoba y sus alumnos inscriptos en 2015.

Planteamiento del problema

Los bancos en Argentina fuertemente cuestionados en 2002 por la rup-
tura de los contratos de depdsito (corralito y corraldn) y la pesificacion asi-
métrica dispuesta por el gobierno.

Mientras que actualmente se destacan las objeciones por sus grandes
ganancias de los dltimos afios y por la gran cantidad de quejas de los usua-
rios en las oficinas de defensa de los consumidores

Por ello, son un caso que merece ser analizado.

El problema central tratado por la presente investigacién se orienta
hacia la relacion con sus clientes individuales en cuanto a sus percepcio-
nes respecto a:
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1.  Laimagen que proyectan

2. Lacalidad de la atencién en las diversas modalidades de presta-
cion de servicios —personal, telefénica, pagina web, cajeros automaticos y
cajas de autoservicio—,

3. Lasolvencia,

El costo de los servicios,

La transparencia mostrada

Sus aportes al desarrollo local

El conocimiento del Balance Social del Banco del que es cliente

Las acciones de responsabilidad y

© © N o g &

Las publicidades que emiten

Palabras Clave: marketing — responsabilidad — bancos — clientes —
percepciones.

Abstract

This work has been elaborated on the basis of the research carried out
by the Market Research Seminar Chair -Chair B- of the Faculty of Economic
Sciences and Administration of the Catholic University of Cordoba and its
students enrolled in 2015.

Raising the Problem

Banks in Argentina were strongly questioned in 2002 due to the ruptu-
re of the deposit contracts (corralito and corralon) and the asymmetric pesi-
fication ordered by the government.

While currently the objections stand out because of their large profits
in recent years and the large number of complaints from users in the consu-
mer defense offices.

Therefore, they are a case that deserves to be analyzed.

The central problem addressed by this research is oriented towards the
relationship with your individual clients in terms of their perceptions of you:
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1.  The image they project

2.  The quality of care in the various modalities of service provision
—rpersonal, telephone, website, ATMs and self-service cashiers—,

3. Solvency,

4.  The cost of services,

5. The transparency shown

6.  Your contributions to local development

7. Knowledge of the Social Balance of the Bank of which you are a
customer

8.  Actions of responsibility and

9. The advertisements that emit

Keywords: marketing — responsibility — banks — customers — percep-
tions
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Marco Tedrico

Evolucion histérica

La historia sirve para ver la evolucién de los conceptos, los valores,
modelos, sistemas, herramientas, procedimientos y actitudes en el contexto
que se fueron dando, tanto como para no perderlos, recuperarlos si fuera ne-
cesario, asi como no reiterarlos si fueran dafinos.

La dinamica competitiva, suele actuar centrando su atencién en el cor-
to plazo, por lo que con frecuencia pierde su sentido y el rumbo de los valo-
res humanos, por lo cual es necesario de vez en cuando debatir sobre ellos,
alcanzar nuevos objetivos minimos comunes y plantear los nuevos desafios
que revela el nuevo conocimiento humano, pensando en el mediano y largo
plazo.

Asi evitaremos caer en la busqueda de culpables, sin comprender sus
circunstancias o sin buscar soluciones que nos permitan hacernos responsa-
bles y abrigar la esperanza de un mundo mejor.

El Marketing (o comercializacién) responsable, une dos conceptos
cuya evolucion a lo largo de los tiempos ha tenido nacimiento casi con-
junto cuando las poblaciones se reunieron en ciudades y esa cercania les
exigio establecer reglas de convivencia entre productores, mercaderes y
consumidores.

Por ello la evolucion la describiremos en dos vectores, la comerciali-
zacion misma y la responsabilidad con el otro.

La evolucion historica de la comercializacién tiene un comienzo no
muy apreciado por los pensadores de entonces.

Solo cuando comenzo a extenderse mas alla de las fronteras de los Es-
tados-Ciudades obtuvo un reconocimiento del valor que generaba, por lo que
fue aceptada casi como un mal necesario si no exageraba la obtencion de lu-
cro y se planteaba como forma de obtener recursos para la caridad.

En los tiempos modernos, parecia innecesario un esfuerzo de comer-
cializacion en la medida que se suponia que la oferta creaba su propia de-
manda, pero la crisis de 1930 replanted ese principio.

Se hizo evidente que la creacion de demanda dependia de la distribu-
cion del ingreso y la riqueza, ademas de exigir a las empresas esfuerzos cre-
cientes de comercializacion, aprovechando los aportes de otras disciplinas
que procuraban explicar el comportamiento de los consumidores.
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Hoy, ni el consumo compulsivo, por el consumo mismo, ni la obten-
cion del lucro por el lucro mismo, tienen buena prensa y estan en el centro
de las discusiones.

El crecimiento de la poblacion y del consumo de cada una de ellas esta
preparando el camino del agotamiento o la destruccion de los recursos, a la vez
que la inequitativa distribucién del ingreso y la riqueza genera una disminucion
de la demanda agregada, que pone en crisis las economias, renovando bajo
nuevas variables las dos discusiones historicas que tuvo la comercializacion.

Aristoteles (384-322 A.C.)

El gran filésofo griego en su libro La politica, afirmaba que la politica
propiamente dicha —o sea la lucha y la distribucion del poder—, la ética —
los valores que las guiaban— y la economia —como ciencia arquitecténica
de la sociedad—, formaban LA POLITICA (con mayUsculas).

Lateralmente mencionaba la “crematistica” * como arte de acumular di-
nero por el dinero que era despreciada en una sociedad que producia para
autoconsumo y en el mejor de los casos vendia excedentes en el mercado de
la ciudad amurallada cercana.

Por lo que, los mercaderes que gozaban del privilegio de un puesto en
el mercado compraban a los productores a bajo precio y vendian a alto pre-
cio a los consumidores, eran despreciados como “usureros”.

Santo Tomas de Aquino (1224-1274)

En su pensamiento, acepta la acumulacion si luego ese capital se deri-
va para fines virtuosos como la caridad, tomando reiteradamente los concep-
tos aristotélicos, en lo que podriamos considerar la primera vinculacién po-
sitiva entre la ciencia y la religion, o entre la economia y la responsabilidad.

Economia civil y Economia Politica

Con el término economia civil, se entiende ante todo una corriente de
pensamiento e interpretacion de la economia, que incluye una teoria econo-

1 La crematistica (del griego khrema, la riqueza, la posesion) planteada por Tales de Mileto es el arte de ha-
cerse rico, de adquirir riquezas. Segun Aristoteles, la acumulacion de dinero por dinero es una actividad contra
natura que deshumaniza a aquellos que a ella se libran. Aristoteles muestra en numerosos textos, incluida la Etica
a Nicémaco y la Politica, la diferencia fundamental entre economia y crematistica: el comercio trueca dinero por
bienes, y la usura transforma el dinero a partir del dinero. Ni uno ni otro producen algo, por lo que todos resultan
condenables desde el punto de vista ético filoséfico. Fuente: https://es.wikipedia.org/wiki/Cremat%C3%ADstica
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mica del mercado fundada sobre los principios de reciprocidad y de fraterni-
dad, como una alternativa al capitalismo.

Nacida en 1753, con Antonio Genovesi (1713-1769), previo a La Ri-
queza de las Naciones (1776), la obra cumbre de la Economia Politica de
Adam Smith (1723-1790) cay0 rapidamente en el olvido —salvo en la Re-
volucion Francesa (1789), que se movilizaba por la “libertad, igualdad y fra-
ternidad” que devino por la intervencién jacobina en “libertad, igualdad y
solidaridad”.

Es esta semilla historica, guardada por siglos, la que florece cuando
comenzamos a hablar de Responsabilidad social y Marketing responsable.

Teorias del comportamiento

La economia politica encontré en Alfred Marshall (1842-1924) a quien
elabord una teoria que intentaba explicar el comportamiento humano en base
a la oferta y la demanda, determinada por las curvas de utilidad de cada in-
dividuo.

Asi, la teoria econdémica basada en el principio de escasez —que lleva-
ba a Jean Baptiste Say a decir “la oferta crea su propia demanda”—, encon-
tro su justificacion tedrica en el comportamiento humano.

Pero en 1930 la crisis financiera, producida por la sobreproduccion sin
distribucion, generdé dos cambios fundamentales:

1. El producido en la macro-economia politica por John Maynard Ke-
ynes que afirmoé que “la demanda produce su oferta” y generé una
fuerte intervencion del Estado en producir redistribucion y aumento
de demanda.

2. El producido en la micro-economia y el Marketing en especial, des-
de la Teoria del aprendizaje por Ivan Pavlov (1849-1936) que ex-
plicaba la lealtad a las marcas como un caso particular de reflejo
condicionado, lo que permitia una menor afectacion de las “prime-
ras marcas” ante la caida o insuficiencia de demanda.

Como consecuencia de ello las empresas que no tenian primeras mar-
cas, 0 aun las que poseyéndolas pretendian mas, recurrieron a explicar el
comportamiento de consumo con la Teoria psicologica de Sigmund Freud
(1856-1939) que explica las motivaciones por el sexo y agresividad o poder,
con sus consecuencias en la publicidad.

Ya en la posguerra se impone la Teoria socioldégica —Torstein Veblen
(1857-1929)—, que explica el comportamiento de consumo desde los roles
y el institucionalismo social hizo lo suyo en la segmentacion de los merca-
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dos, ya que era visible que no podian hacerse las mismas politicas comercia-
les para distintos publicos.

Avanzada la Economia del Bienestar en lo politico, la demanda de
nuevos productos se estancaba y entonces las Teorias psicosocioldgicas ba-
sadas en el deseo no ya a “tener”, sino a pertenecer, a parecerse a los lide-
res, a estar “a la moda” determinan los perfiles de conducta que Illamamos
“fashion” —si estamos de acuerdo— 0 *“consumismo” —si Somos criticos—
a través de un producto imaginario que asocia el producto, su consumo o ex-
hibicion con nuestras aspiraciones y fantasias.

Finalmente, agotado —por la nueva concentracién de riqueza e ingre-
so— el modelo del deseo muto6 en la compra por miedo que explicé Zig-
munt Bauman (1925) quien en sus libros Modernidad liquida y Miedo liqui-
do afirma que:

““La economia de consumo depende de la produccion de consumidores
y los consumidores que hay que producir para el consumo de productos
““contra el miedo” tienen que estar atemorizados y asustados, al tiempo que
esperanzados de que los peligros que tanto temen puedan ser forzados a re-
tirarse y de que ellos mismos sean capaces de obligarlos a tal cosa (con
ayuda pagada de su bolsillo, claro esta)”.

Y agrega: ““Asi, frecuentemente poner distancia del otro peligroso, nos
blinda. De alli que las relaciones con los objetos y con las personas sean “li-
quidas”, fugaces, precarias, inconsistentes, defensivas, sustituibles, carentes
de compromiso, todo lo cual transforma el natural gregarismo de la condicion
humana en una dispersion de islotes solitarios y cercados por el panico.”

Hoy estamos frente a un nuevo paradigma del marketing, el Marke-
ting responsable, forzado por la accidén de consumidores organizados en re-
des sociales que han producido:

1. Juicios y quiebras millonarias a empresas,

2. Remocion de equipos de direccidon de importantes empresas que no
respetan:

El ambiente,

a
b. Los derechos humanos,

o

Las relaciones éticas con sus trabajadores,

d. Las relaciones con:

i.  Sus clientes y consumidores,

ii. Con la politica, las finanzas o el Estado y

iii. Con las comunidades locales en las que estan insertas.
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Estado del arte

El marketing es un aspecto importante de cualquier empresa que
asegura que sus clientes son conscientes de sus productos, servicios y su

marca.

Para ello es clave, comunicar su historia con eficacia y lograr asi una
comercializacion efectiva.

Por ello, con el uso del marketing responsable, una empresa tiende a
hablar a sus publicos de sus iniciativas sociales y ambientales, integrandolo
en su plan de marketing para mejorar la imagen de su marca y atraer clien-
tes a sus productos y servicios.

Se habla de Marketing responsable cuando nos referimos a:

Productos aprobados que no ocultan sus caracteristicas potencial-
mente dafiinas.

Productos y servicios que no imponen condiciones sin retorno a sus
clientes mediante contratos de adhesion y respetan rigurosamente lo
acordado

Que respeten los derechos humanos de minorias étnicas o sociales,
nifos, mujeres y ancianos

Que en su produccion se respeten los derechos laborales de sus tra-
bajadores

Respetando el medio ambiente.

Promocionando sin ser asociados a comportamientos antisociales,
discriminadores, consumismo o uso abusivo, etc.

La subcategoria referida a la responsabilidad sobre productos de la
Guia GRI G4 establece los siguientes aspectos:

Salud y seguridad de los clientes
Etiquetado de los productos y servicios
Comunicaciones de mercadotecnia
Privacidad de los clientes

Cumplimiento regulatorio

Mientras que el Suplemento Sectorial de Entidades Financieras esta-
blece los siguientes aspectos e indicadores.
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Seccion de Impacto de Productos y Servicios

ENFOQUE DE GESTION DE IMPACTO DE PRODUCTOS Y SERVICIOS
ESPECIFICO PARA EL SECTOR DE SERVICIOS FINANCIEROS

Aspecto | Informacion

Cartera de| FS1 Politicas con aspectos medioambientales y sociales espe-

cificos aplicadas a las lineas de negocio.
Productos

FS2 Procedimientos para la evaluacién y el control de riesgos
sociales y mediambientales en las lineas de negocio.

FS3 Procesos para monitorizar 2 la implementacion por parte
de los clientes de los requisitos sociales y mediambienta-
les incluidos en contratos o transacciones.

FS4 Proceso(s) para mejorar la competencia de los empleados
para implementar las politicas y procedimientos mediam-
bientales y sociales aplicados a las lineas de negocio.

FS5 Interacciones con clientes/sociedades participadas 3/so-
cios empresariales en relacion a los riesgos y oportunida-
des mediambientales y sociales.

INDICADORES DE DESEMPENO DE IMPACTO DE PRODUCTOS Y
SERVICIOS ESPECIFICOS PARA EL SECTOR DE SERVICIOS FINAN-
CIEROS

Aspecto | Indicador

Cartera de| FS6 Porcentaje de la cartera para las lineas de negocio segun
la regidn, la dimensién (ej.: microempresas/PYMES/gran-

Productos des) y el sector de actividad.

FS7 Valor monetario de los productos y servicios disefiados
para proporcionar un beneficio social especifico para cada
linea de negocio desglosado segun su propdsito.

FS8 Valor monetario de los productos y servicios disefiados
para proporcionar un beneficio medioambiental especifi-
co para cada linea de negocio desglosado segin su pro-
posito.

2 Gerald ZaLTMAN. Profesor de Harvard. Ver http://www.olsonzaltman.com/




46 CONTABILIDAD Y DECISIONES N° 8

Aspecto | Indicador

Auditoria | FS9 Cobertura y frecuencia de auditorias para evaluar la im-
plementacion de las politicas medioambientales y socia-
les y los procedimientos de evaluacién de riesgos.

Activismo FS10 Porcentaje y numero de compariias dentro de la cartera
Acciona- de la entidad con las que la organizacién informante ha
rial 3 interactuado en temas medioambientales y sociales.

FS11 Porcentaje de activos sujetos a controles mediambienta-
les 0 sociales tanto positivos como negativos.

FS12 Politica(s) de voto en asuntos mediambientales o socia-
les en participaciones sobre las cuales la organizacion
informante posee derecho de voto o recomendacién de
voto.

Seccion Econdmica

COMENTARIOS SOBRE EL ENFOQUE DE GESTION ECONOMICA DEL
G3 ESPECIFICO PARA EL SECTOR DE SERVICIOS FINANCIEROS

Aspecto | Comentario

Desempe- | Comentario sobre el enfoque del desempefio econémico:
fio econo-

mico El enfoque de gestion deberia incluir una explicacién acerca de

la estrategia de inversion en la comunidad o accion social 4 de
la organizacion junto con los datos cuantitativos proporciona-
dos sobre la misma (Ver EC1 y comentario relacionado). Esto
deberia identificar elementos de estrategia relacionados a:

» Objetivos de negocio para la accién social a traves de cada
tipo de accion social (ver abajo);

» Los beneficios esperados para el destinatario y el propio ne-
gocio;

» Resultados deseados/esperados de la actividad de accion social;

e Como se identifican y gestionan las actividades de accion
social;

e CoOmo se calcula el desempefio y el valor monetario.
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En determinadas regiones como América del Norte, el término
“inversién en la comunidad” se refiere especificamente a la
practica de asegurar que una parte de los depositos recibidos de
una comunidad se devuelva a los miembros de la misma comu-
nidad en forma de préstamos u otros servicios financieros. En
el caso del presente protocolo, el término se utiliza mas en tér-
minos generales y no se centra especificamente en este enfoque
particular de inversién en la sociedad.

COMENTARIOS SOBRE INDICADORES ECONOMICOS DEL G3 ESPE-
CIFICOS PARA EL SECTOR DE SERVICIOS FINANCIEROS

Aspecto | Comentario

Desempe- | Comentario sobre EC1:

fio econo- . . . L .

mico Las entidades financieras deberian incluir y valorar elementos

de sus programas de accién social utilizando la metodologia de
recogida de datos mencionada abajo. S6lo aquellos elementos
que ofrecen un beneficio claro e identificable a la comunidad
en el sentido mas amplio deberian incluirse en éste indicador de
distribucion del valor generado. Los elementos deberian valo-
rarse segun el coste generado para la compafiia.

Las entidades financieras deberian proporcionar aparte un des-
glose de su accion social por area (p. ej. arte, educacion, etc.) y
normalizar las contribuciones como un porcentaje de ganancias
antes de impuestos. Para una mejor comparacion y compren-
sion, también pueden desglosarse segun el area geografica
(como por ejemplo las principales regiones), segun el tipo (cos-
tes de dinero, de tiempo, en especie y de gestién) y segun la
motivacion.
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Secciéon Ambiental

COMENTARIOS SOBRE INDICACIONES DE MEDIOAMBIENTE DEL G3
ESPECIFICOS PARA EL SECTOR DE SERVICIOS FINANCIEROS

Aspecto | Comentario

Emisién, | Comentario sobre EN16

Vertidos y e , - .
Residuos El término “indirecto” se basa en las definiciones de directo e

indirecto utilizadas en el Protocolo WRI-WBCSD GHG.

Las entidades financieras deberian calcular las emisiones de ga-
ses de efecto invernadero (GHG) resultantes de sus viajes de
negocio ya que esto representa uno de los principales impactos
directos de las entidades financieras. Este calculo deberia:

— Incluir los viajes en nombre de la compafiia o el uso de la
flota de la compafiia;
— Incluir el uso de servicios de mensajeria;

La entidad financiera deberia comprobar si el servicio de men-
sajeria calcula sus propias emisiones de gases de efecto inver-
nadero (GHG) para evitar el computo por duplicado.

Si la entidad financiera también produce estimaciones relacio-
nadasa emisiones de su cartera de financiacion, éstas cifras de-
berian publicarse de manera separada de la informacion relacio-
nada al EN16.

Comentario sobre EN22

Los principales tipos de flujos de residuos para la mayor parte de
las entidades financieras son el papel y los productos informaticos

COMENTARIOS SOBRE INDICACIONES DE DERECHOS HUMANOS
DEL G3 ESPECIFICOS PARA EL SECTOR DE LOS SERVICIOS FINAN-

CIEROS

Aspecto | Comentario

Practicas | Comentario sobre HR1

de Inver- . . . . I
siony Para los servicios financieros, “los contratos de inversion” ha-
Abasteci- | CEN referencia a la gama de acuerdos de financiacién que inclu-

miento

yen contratos bancarios estandar como por ejemplo acuerdos de
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préstamos y contratos de subvencidn asi como contratos de se-
guros.

Para activos bajo gestion, la entidad financiera podra informar
por medio del FS11 de si dispone de revisiones que explicita-
mente incluyan clausulas de derechos humanos.

Las politicas y los procedimientos dirigidos explicitamente a
cuestiones relativas a los derechos humanos se abordan en los
apartados FS1, FS2 y FS3.

INDICADORES DE DESEMPENO DE SOCIEDAD ESPECIFICOS PARA EL
SECTOR DE SERVICIOS FINANCIEROS

Aspecto | Indicador
Comuni- |FS13 Puntos de acceso por tipo en areas de escasa densidad de
dad poblacion o desfavorecidas econOmicamente.
FS14 Iniciativas para mejorar el acceso a los servicios finan-
cieros a personas desfavorecidas.
ENFOQUE DE GESTION DE RESPONSABILIDAD SOBRE PRODUCTOS

ESPECIFICO PARA EL SECTOR DE LOS SERVICIOS FINANCIEROS

Aspecto | Informacion

Etiquetado| FS15 Descripcion de politicas para el correcto disefio y oferta
de Produc- de servicios y productos financieros.

tos y

Servicios

INDICADORES DE DESEMPENO DE RESPONSABILIDAD SOBRE PRO-
DUCTOS ESPECIFICOS PARA EL SECTOR DE SERVICIOS FINANCIEROS

Aspecto | Informacion

Etiquetado| FS16 Iniciativas para mejorar la alfabetizacién y educacion fi-
de Produc- nanciera segun el tipo de beneficiario.

tos y

Servicios
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Fundamentacién

La base de toda la construccion de Global Reporting Iniciative (GRI)
se basa en que una gestion sostenible depende de la creacion de riqueza en
todas sus formas —ambiental, econémica, humana — DDHH, educacion y
salud— y social.

En los servicios financieros, la responsabilidad implica una actitud
preventiva y proactiva con mecanismos de auditoria y seguimiento de:

1. Laentidad

2. Los clientes cuyos proyectos se financian
3. Las sociedades en las que participa
4

Los socios empresariales con los que comparte la gestion —y/o pro-
piedad de las entidades-.

5. Sus empleados y
6. Las comunidades locales en las que estan insertas.

En lo referido estrictamente al marketing en particular y las relaciones
con sus clientes en general, el marco conceptual que se desarrolla en sus
guias y suplementos, incluye la informacion que dispone:

1. Su educacion financiera

2. Las facilidades de acceso —geogréafico y por dificultades persona-
les— con que cuenta, ademas de

3. Orientaciones para la sostenibilidad de inversores.

También busca que las acciones sociales realizadas tengan las mayores
especificaciones posibles —objetivos, participacion, resultados al finalizar y
un seguimiento que pueda evaluar su eficacia y establecer correcciones—,
de modo que tenga las mismas caracteristicas de gestion que las actividades
que generan rentabilidad, alejandose definitivamente de la caridad, la filan-
tropia y el asistencialismo.

Es evidente que esas recomendaciones pueden ser puestas en practica
de modo gradual, pero mientras tanto deben comprometerse efectivamente
con un plan establecido que muestre una decision univoca y definitiva.

Bajo estos fundamentos, la investigacion toma algunos de ellos que
pueden ser relevados en los clientes bancarios, a partir del supuesto que es-
tan al inicio del camino y carecen de la informacién, formacion, reconoci-
mientos de derechos y conciencia de la responsabilidad que cada uno tiene
en la sostenibilidad en sus acciones diarias.
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Antecedentes

La informacion sobre quejas relevadas en redes sociales —en la inves-
tigacion preliminar— respecto a los bancos, se refieren a:

1.

© N o O

Problemas del personal —desarrollo, capacitacion, reconocimiento,
ascensos, etc.—.

Problemas operativos en los servicios prestados por los diversos
medios disponibles.

Informacion insuficiente, confusa, dificil de interpretar o engafiosas
de sus operatorias.

Cobros —o pretensiones de cobro— indebidos —seguros, cargos
administrativos, etc.—.

Mala atencion.
Publicidades engafiosas o discriminadoras.
No entrega de premios comprometidos.

Imagenes negativas por operatorias cuestionadas por falta de trans-
parencia —lavado de activos, fondos buitre o holdouts, evasion im-
positiva, etc.—.

Lo que ha determinado los temas clave a relevar en el cuestionario
cuali-cuantitativo.

Metodologia

Objetivos

Objetivo General

Conocer el comportamiento de bancos y el conocimiento, las percep-
ciones, opiniones y comportamientos de sus clientes individuales respecto de
aspectos considerados en la responsabilidad —o sostenibilidad- social empre-

saria.

Objetivos particulares

Relevar los aspectos mas criticos de los bancos en gestiones orientadas
a la sostenibilidad.



52 CONTABILIDAD Y DECISIONES N° 8

Segmentar los clientes bancarios segun las variables de percepciones,
opiniones y comportamientos

Establecer los componentes principales que determinan el comporta-
miento de los clientes

Justificacion

Las gestiones orientadas a la sostenibilidad asumen compromisos de
gestion y reporte que debieran avanzar en lograr procesos integrales, gradua-
les y acumulativos, que son potencialmente conflictivos.

La competencia o la ausencia de ella en ese camino, promueven o con-
dicionan esos avances.

También las percepciones de los clientes y sus exigencias —o la au-
sencia de ellas— aceleran o frenan estos procesos, que debieran producir be-
neficios o disminucion de riesgos, para que las entidades afronten sus com-
promisos vertidos en los Informes de sostenibilidad/Balances sociales (todos
los bancos relevados cuentan con él), ademas de exigir rigurosidad en su
contenido y calidad, de acuerdo a las normas existentes.

Visibilizar estos andlisis permite a los actores —Bancos y clientes—
tomar conciencia sobre los temas planteados en el marco teorico y la inves-
tigacion de campo realizada.

Etapas

El método utilizado incluye 5 etapas correspondientes a los trabajos
practicos elaborados en grupos de 4 o 5 alumnos sobre las entidades selec-
cionadas:

1. Etapa preliminar. Relevamiento de fuentes secundarias —articulos,
etc.— y primarias accesibles en la web —quejas y criticas—, y del
banco —reportes o balance social, paginas web, etc.—.

2. Etapa exploratoria. Entrevistas en profundidad con expertos y
clientes bancarios, grupos focales con estimulos, anélisis cualitati-
vo de imagenes percibidas —arquetipos de las marcas— vy el dise-
fio de la investigacion.

3. Etapa cuantitativa. Definicion de variables e indicadores, definicion
de poblacion, método de muestreo, método de relevamiento, elabo-
racion y prueba de cuestionarios e instructivos a los encuestadores,
elaboracion de diccionario de datos en SPSS.
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4. Relevamiento de datos en campo
5. Procesamiento de la informacién recolectada.
Herramientas

En el relevamiento se utilizé los formularios de Google Drive y en el
procesamiento el software SPSS.

Instrumentos

En la etapa exploratoria se utilizaron técnicas de entrevistas en pro-
fundidad, la técnica de collage para la construccién de los aspectos rele-
vantes de la imagen percibida y la escala ZMET de arquetipos de las
marcas.

Poblacion

Clientes individuales de los bancos seleccionados de la Ciudad de Cor-
doba, relevados en la 3° semana de septiembre de 2015.

Unidad de Analisis

Bancos con reportes de sostenibilidad / Balances Sociales con sucursa-
les en la Ciudad de Cordoba.

Método de relevamiento y muestreo. Tamafo de la muestra

Encuesta personal con cuotas por banco, sexo y edad. Muestra 289 ca-
S0S.

Variables e indicadores

Identificacion del Banco
Sucursal

Caracterizacién de encuestados
Sexo
Rango de edad
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Caracterizacién de la familia del encuestado
Cantidad de miembros de la familia

Cantidad de miembros que aportan

Nivel educativo del principal sostén del hogar (PSH)
Jerarquia laboral del principal sostén del hogar (PSH)
Cobertura de salud del principal sostén del hogar (PSH)

Comportamiento como cliente bancario

Tipo de cuentas que tiene en el banco
Cuentas en otros bancos
Opiniones, percepciones y conocimientos
Imagen del banco
Situacion economica percibida en el ultimo afio
Situacion economica prevista para el siguiente afio
Solvencia de bancos
Costos bancarios
Transparencia
Sistemas on line
Responsabilidad social
Conocimiento de acciones de responsabilidad social del banco
Aportes al desarrollo local de los bancos
Gusto de las publicidades del banco
Lectura del Reporte o Balance social del banco
Publicidades engafiosas
Publicidades discriminadoras

Evaluacion del medios de atencion del banco —personal, te-
lefonica, pagina web, cajero automatico y terminal de auto-
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servicio—.

Resultados
Analisis de percepciones

La imagen de los bancos relevados es en general buena a pesar de las
criticas relevadas en el andlisis cualitativo.

Utilizando la escala de la técnica Zmet 2 que muestra las imagenes y

Imagen del banco

30

[
[=]
1

Porcentaje

=
1

0 T T T T T T T T T T
Rey Principe Amiga Maxcira Comediara Satia o Ryl Saductar Safvkr

Imagen del banco

sombras de las marcas, el resultado es el siguiente:

Sin que se observen diferencias sustantivas por sexo o edad de los en-
cuestados

Si, existen diferencias por sexo respecto de la relacion costo/calidad de

2 Gerald ZALTMAN. Profesor de Harvard. Ver http://www.olsonzaltman.com/
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nen mejor imagen de la relacién de calidad/precio de los servicios que los

los servicios que describe una relacion causal significativa —las mujeres tie-
hombres—, como se observa en el cuadro siguiente:
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Igual ocurre con la posibilidad de cambiar de banco, en donde los
hombres tienen una tendencia a hacerlo, levemente superior a las mujeres,
como se observa en el cuadro siguiente

Se observan diferencias en la evaluacion de la solvencia, donde los
mayores de 50 opinan mas negativamente que los de edad intermedia -36 a
50 afios- sin ser tan extremos, mientras de los mas jovenes opinan mayorita-
riamente en forma positiva, muy probablemente afectados en mayor o menor
medida por el corralito, corralén y pesificacion asimétrica de 2001/2002.

También existen diferencias por edad en la relacion costo/calidad de
los servicios prestados, donde los mayores de 50 tienen mayor acuerdo con
la afirmacion, mientras que los menores de 36 y en especial los de 36 a 50
afios son menos favorables en la afirmacion, aunque pocos de unos y otros
la rechazan de plano.

éCual es el grado de acuerdo o desacuerdo con las siguientes afirmaciones?
[Me preocupa la transparencia de las operaciones que ofrecen]

40

[
[=]
1

[
[=]
L

Porcentaje

107

T T T T
Totalmente en Parciamente en Parcialmente de Acuerdo Totalmente de Acuerdo
Desacuerdo Desacuerdo

éCual es el grado de acuerdo o desacuerdo con las siguientes afirmaciones?
[Me preocupa la transparencia de las operaciones que ofrecen]

No existen diferencias por sexo o edad en los aspectos referidos a la
transparencia con una tendencia hacia ratificar esa afirmacion.

Existe una amplia opinion favorable —sin diferencias sustanciales por
edad o sexo— respecto de las facilidades que otorgan los servicios en linea
(solo un pequefio nimero de mayores de 50 opinan lo contrario).

Mientras tanto, son mayoritariamente positivas las percepciones referi-
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& Cual es el grado de acuerdo o desacuerdo con las siguientes afirmaciones?
[Los sistemas on line del banco me han facilitado mucho las gestiones]

60

Porcentaje
5
1

[ ]

0 T T T T
Totalmente en Parcialmente en Parcialmente de Acuerdo Totalmente de Acuerdo
Desacuerda Desacuerdo
éCual es el grado de acuerdo o desacuerdo con las siguientes afirmaciones?
[Los sistemas on line del banco me han facilitado mucho las gestiones]

¢Cual es el grado de acuerdo o desacuerdo con las siguientes afirmaciones?
[Considero que el marketing de este banco es socialmente responsable]

60

50

e
[=]
1

Porcentaje
8
1

3
[=]
1

109

1] T T I

T
Totaimerte en Parciaimente en Parciaimente de Acuerde Totalmente de Acuerdo
Desacuerdo Desacusrdo

¢Cual es el grado de acuerdo o desacuerdo con las siguientes afirmaciones?
[Considero que el marketing de este banco es socialmente responsable]
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{Cual e ¢l grado de acwerdo o desacuerdo con las s afirmaciones?
[Rieconozca que algunos bancos aportan al local]
e
-
[
-5
B r 7 T ;
'_:r:: "l':i"l-'hlill-'- Py i Lo Do e doari

LCuial ot al prade de acuwrds o detacuerde con Lot tlguemes dfrmacionet?
[Fezanazos gus abgumes Bancos aparme & desaredo ko)

das a su aporte al desarrollo local y el marketing responsable.

Sin embargo esas afirmaciones se basan en buena parte en el descono-
Cir,.:-...l.- AA lana AacaiAamman vt maalhhua bAadAa Ada A PDaAlawman O Aaalal PO D PR IOS
Cual es el grado de acuerdo o desacuerdo con las siguientes afirmaciones?

JfConnzcn algunas acciones de responsabilidad social que hace este banco]

404

-]
1

Porcentaje
a
L

10

T L) ) |
Totalmerte en Parciaimente en Parcisimente de Acuerdo Totaimente de Acuerdo
Desacuerdo Desacuerdo

4Cual es el grado de acuerdo o desacuerdo con las siguientes afirmaciones?
[Conozco algunas acciones de responsabilidad social que hace este banco]
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¢ Cual es el grado de acuerdo o desacuerdo con las siguientes afirmaciones?
[He leido el Balance o Reporte social del banco]

]
=]
1

Porcentaje
B

204

[ ]

0 T T T T
Totalmente en Parcialmente en Parciagimente de Acuerdo Totalmente de Acuerdo
Desacuerdo Desacusardo
¢Cual es el grado de acuerdo o desacuerdo con las siguientes afirmaciones?
[He leido el Balance o Reporte social del banco]

bancos relevados realizan, como se observa en los graficos siguientes.

Analisis de la valoracion los servicios

En la tabla siguiente, se analiza la satisfaccion de los clientes respecto
de las distintas formas de atencion, lo que merece una consideracion previa
basada en el sesgo positivo que puede tener la muestra en cuanto a la Aten-
cion personal, ya que la misma fue tomada entre quienes tienen esa costum-
bre, ya que se los entrevisto a la salida de las sucursales.

Simultaneamente, y quizas por la misma causa pero sesgada hacia el
efecto contrario las terminales de autoservicio tienen una valoracién mayori-
tariamente intermedia —aunque con un escaso rechazo—.

Mientras tanto, la atencién telefonica —con una fuerte valoracién ne-
gativa del 50 %— mereceria una revision de ese mecanismo de comunica-

cion bancaria.

Los cajeros automaticos mantienen una relativamente buena percep-
cion, mientras que la forma de atencion estrella es evidentemente la pagi-
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¢Que calificacion le . . Cajeros | Terminal
asignaria a las diver- | Atencién | Atencion | Pagina Automa-l Autoser-
sas formas de aten- |Personal Telefonica| Web ticos vicios
cion de este banco?
Muy Buena| 42,2 15,6 54,0 34,7 21,5
Buena| 42,9 34,4 32,2 44 8 47,2
Regular| 12,5 31,2 10,7 15,5 26,4
Mala 2,4 18,8 3,1 5,1 4.9
Total | 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

na web.

Un analisis por edad, que se fundamenta en las diferencias entre nati-
vos digitales y migrantes digitales, contra lo que se podria suponer, no exis-
ten diferencias significativas, ni tendencias a un menor o mayor rechazo de
los medios digitales entre los miembros de la muestra de los rangos de edad
definidos —18 a 35, 36 a 50 y mas de 50 afios—.

Es probable que por el tipo de bancos —Bancor, Citi, Credicoop, Hi-
potecario, Galicia, HSBC y Santander Rio—, las sucursales céntricas releva-
das, y el tiempo en que se hizo la encuesta —la semana previa al fin de mes-
el publico que asistia tuviera un sesgo no muestral respecto de la poblacién
definida.

Analisis por NSE

Analizados por un indicador reelaborado del Nivel Socio Econdmico
de la familia del encuestado —toma 4 elementos (uno parcialmente) de los
5 que constituyen el NSE de la Asociacion Argentina de Marketing (AAM)
y la Sociedad Argentina de Investigacion de Mercados y Opinion (SAI-
MO)— el resultado es el siguiente:

Las percepciones de los encuestados sobre su situacién econémica en
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el ultimo afio y las perspectivas del siguiente, son claramente distintas.

Como se observa en los cuadros siguientes son notablemente mas des-
favorables ambas mediciones para los NSE bajos que para los NSE altos.

En ese contexto personal la evaluacion de los sistemas on line del ban-
co son claramente menos valorados por los NSE bajos, que en los NSE me-
dios y mucho menos que en los NSE altos, lo que establece una clara rela-
cion causal, posiblemente imputable a la menor educacion, menos acceso a
hardware y mayores dificultades en la conectividad de sus servicios.

También la evaluacién de los bancos respecto de su aporte al desarro-
llo local—posiblemente por el escaso desarrollo de las zonas donde habita o
la concentracion de acciones de los bancos que no los incluyen— la valora-
cion de los NSE bajos es mucho menor que los NSE medio y méas aln que
los NSE altos.

También la percepcion del NSE bajo sobre las publicidades del banco
es mas negativa —al menos parcialmente— que las evaluaciones de los NSE
medios y altos.

En el resto de las opiniones, percepciones y comportamientos no exis-
ten relaciones causales significativas en virtud del NSE.

Analisis multivariado

Analisis factorial

Este analisis reduce las variables utilizadas a componentes principales

Componente Au:/o \(/jaI(I)res iniciales
Total v;riaenzi % acumulado
1 6,142 30,710 30,710
2 2,731 13,655 44,365
3 1,853 9,267 53,631
4 1,445 7,224 60,856
5 1,352 6,760 67,615
6 1,079 5,393 73,008

que las agrupan minimizando la varianza entre ellas en cada componente.

Los resultados muestran 6 componentes que explican el 73 % de las
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De este modo se pueden seleccionar todos o algunos de estos compo-
nentes a fin de determinar los aspectos mas importantes a la hora de generar

ofiticas y mensajes instit

Variables

cionates que dtien@xymﬁohé&n@peutus MAs Tmpor

1
Satis-
faccion
30,71 %

2
Criticas
13,655 %

3
Compro-
miso
9,267 %

4
Insatis-
faccion

7,224 %

5
Afectos
6,76 %

6
Proble-
mas
5,393 %

¢Cual es el grado de acuer-
do o desacuerdo con las si-
guientes afirmaciones? [Mi
situacion econdmica ha
mejorado en el ultimo afio]

¢Cual es el grado de acuer-
do o desacuerdo con las si-
guientes afirmaciones? [Si
bien son caros, los servicios
de los bancos son buenos]

¢Cual es el grado de acuer-
do o desacuerdo con las si-
guientes afirmaciones?
[Creo que hoy se puede con-
fiar en la solvencia de los
bancos]

¢Cual es el grado de acuer-
do o desacuerdo con las si-
guientes afirmaciones? [Mi
situacion econdémica mejo-
rara en el préximo afio]

¢Qué calificacion le asigna-
ria a las diversas formas de
atencion de este banco?
[Pagina web]

¢Cual es el grado de acuer-
do o desacuerdo con las si-
guientes  afirmaciones?
[Los sistemas on line del
banco me han facilitado
mucho las gestiones]

0,845

0,749

0,732

0,702

-0,505

0,468
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Variables

Componente

1
Satis-
faccion
30,71 %

2
Criticas
13,655 %

3
Compro-
miso
9,267 %

4
Insatis-
faccion

7,224 %

5
Afectos
6,76 %

6
Proble-
mas
5,393 %

¢Cual es el grado de acuer-
do o desacuerdo con las si-
guientes afirmaciones? [Si
pudiera cambiar de banco
lo haria]

¢Qué calificacion le asigna-
ria a las diversas formas de
atencion de este banco?
[Atencion personal]

¢Cual es el grado de acuer-
do o desacuerdo con las si-
guientes afirmaciones? [Las
publicidades del banco son
discriminatorias]

¢Cual es el grado de acuer-
do o desacuerdo con las si-
guientes afirmaciones? [Las
publicidades del banco son
engariosas]

¢Cual es el grado de acuer-
do o desacuerdo con las si-
guientes afirmaciones? [Me
gustan las publicidades de
este banco]

¢Cual es el grado de acuer-
do o desacuerdo con las si-
guientes afirmaciones? [Re-
conozco que algunos bancos
aportan al desarrollo local]

¢Cual es el grado de acuer-
do o desacuerdo con las si-
guientes afirmaciones? [Co-
nozco algunas acciones de
responsabilidad social que
hace este banco]

0,845

0,739

0,655

0,649

-0,602

0,833

0,794
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Variables

Componente

1
Satis-
faccion
30,71 %

2
Criticas
13,655 %

3
Compro-
miso
9,267 %

4
Insatis-
faccion

7,224 %

5
Afectos
6,76 %

6
Proble-
mas
5,393 %

¢Cual es el grado de
acuerdo o desacuerdo con
las siguientes afirmacio-
nes? [Considero que el
marketing de este banco es
socialmente responsable]

¢Cual es el grado de acuer-
do o desacuerdo con las si-
guientes afirmaciones? [He
leido el Balance o Reporte
social del banco]

¢Cual es el grado de acuerdo
0 desacuerdo con las si-
guientes afirmaciones? [Me
preocupa la transparencia de
las operaciones que ofrecen]

¢Qué calificacion le asigna-
ria a las diversas formas de
atencion de este banco?
[Atencion telefonica]

¢Qué calificacion le asigna-
ria a las diversas formas de
atencion de este banco?
[Cajeros automaticos]

Imagen del banco

¢Qué calificacion le asigna-
ria a las diversas formas de
atencion de este banco?
[Terminal de autoservicios]

0,628

0,598

0,592

0,835

0,751
0,599

0,841

tantes en la percepcion de los clientes.

Dichos componentes se forman con las siguientes variables:
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Los nombres con los que los identificamos procuran darle el sentido a
los componentes en virtud de las variables, sus auto valores y sus interpreta-
ciones.

Una lectura de estos resultados desde el Marketing responsable, deter-
mina que mas alla de las variables del componente “Satisfaccion”, el
13,655 % de las criticas expresadas, es un valor importante que deberia ser
tenido en cuenta por los bancos en sus gestiones responsables y su comuni-
cacion publicitaria, so pena de sufrir las consecuencias si esa tendencia se
agudizara.

Analisis de Cluster

También la segmentacion del publico es un elemento clave para dirigir
las gestiones y comunicaciones publicitarias.

Del analisis realizado con el método de K medias —tipico de las va-
riables cualitativas, la mejor distribucion se logra con 2 conglomerados que
denominamos Satisfechos y Poco Satisfechos por la valoracion de las varia-
bles consideradas que se presentan como diferenciales en ambos grupos.

Es de hacer notar que las caracteristicas, son el resultado de inferen-
cias estadisticas que las agrupan logrando la menor varianza interna de cada

TS v la Aoy i At [ Aayrard
TUPuUy 1d Thidy Ul Tiiuce 1Us yrupus LUTLSIUcT auus

Conglomerado

1 2
VARIABLES Algo Satis- | Poco Satis-
fechos fechos
Sexo del encuestado Mujer Hombre
NSE reelaborado 2,30 2,18
Imagen del banco Héroe Comediante

¢Cual es el grado de acuerdo o desacuerdo con las
siguientes afirmaciones? [Mi situacion economica
ha mejorado en el ultimo afio]

Parcialmente | Parcialmente
de acuerdo | en desacuerdo

¢Cual es el grado de acuerdo o desacuerdo con las
siguientes afirmaciones? [Mi situacion economica
mejorara en el préximo afio]

Parcialmente | Parcialmente
de acuerdo | en desacuerdo

¢Cual es el grado de acuerdo o desacuerdo con las
siguientes afirmaciones? [Creo que hoy se puede
confiar en la solvencia de los bancos]

Parcialmente | Parcialmente
de acuerdo | en desacuerdo
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¢Cual es el grado de acuerdo o desacuerdo con las
siguientes afirmaciones? [Si bien son caros, los ser-
vicios de los bancos son buenos]

Parcialmente
de acuerdo

Parcialmente
en desacuerdo

¢Cual es el grado de acuerdo o desacuerdo con las
siguientes afirmaciones? [Los sistemas on line del
banco me han facilitado mucho las gestiones]

Parcialmente
de acuerdo

Parcialmente
en desacuerdo

¢Cual es el grado de acuerdo o desacuerdo con las
siguientes afirmaciones? [Conozco algunas acciones
de responsabilidad social que hace este banco]

Parcialmente
de acuerdo

Parcialmente
en desacuerdo

¢Cual es el grado de acuerdo o desacuerdo con las
siguientes afirmaciones? [Reconozco que algunos
bancos aportan al desarrollo local]

Parcialmente
de acuerdo

Parcialmente
en desacuerdo

¢Cual es el grado de acuerdo o desacuerdo con las
siguientes afirmaciones? [Considero que el marke-
ting de este banco es socialmente responsable]

Parcialmente
de acuerdo

Parcialmente
en desacuerdo

¢Cual es el grado de acuerdo o desacuerdo con las
siguientes afirmaciones? [Si pudiera cambiar de
banco lo haria]

Totalmente
en desacuerdo

Parcialmente
de acuerdo

¢Cual es el grado de acuerdo o desacuerdo con las

siguientes afirmaciones? [Me gustan las publicida- Totalmente | Parcialmente
des de este banco] de acuerdo de acuerdo
¢Que calificacion le asignaria a las diversas formas Muv buena Buena
de atencion de este banco? [Atencion personal] y
¢Que calificacion le asignaria a las diversas formas Buena Reaular
de atencion de este banco? [Atencidn telefonica] g
¢Que calificacion le asignaria a las diversas formas
de atencion de este banco? [Pagina web] Muy buena Buena
¢Cual es el grado de acuerdo o desacuerdo con las i

Parcialmente | Totalmente

siguientes afirmaciones? [He leido el Balance o Re-
porte social del banco]

en desacuerdo

en desacuerdo

¢Cual es el grado de acuerdo o desacuerdo con las
siguientes afirmaciones? [Las publicidades del ban-
co son discriminatorias]

Totalmente
en desacuerdo

Parcialmente
en desacuerdo

Centros de los conglomerados finales
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No obstante es bueno sefialar que las diferencias entre ambos conglo-
merados (clusters o segmentos) no son muy grandes, lo que implica una po-
blacion bastante homogénea.

Conclusiones

Por todo lo anterior, se puede afirmar que “las imagenes percibidas
son eminentemente afectivas y no basadas en el conocimiento del banco”.

Eso los vuelve mas vulnerables a la publicacion de problemas de
transparencia, fuga de capitales, evasion impositiva, costo de los servicios, y
eventos que impliquen situaciones engafiosas, que despierten recuerdos de
tiempos pasados o un cambio en el humor social.

Esto se confirma por la importancia del componente Criticas en el
anélisis factorial.

También confirma la hipdtesis generalizada respecto a que ““las ventas
no aumentarian por una mejora imagen de responsabilidad en tiempos de
bonanza™.

Salvo que los procesos de inclusion —en este caso bancarizacion—
permitan a los sectores de NSE bajos acceder a ofertas de servicios en costo
y calidad apropiados a sus habitos de operacién, por lo que existe alli un
mercado poco considerado al menos en los sistemas que requieren.

La importancia del componente satisfaccion en el analisis factorial y la
relativa sensacion de satisfaccion de ambos conglomerados —que adoptan
opiniones intermedias—- esta mas asociada a las publicidades que generan
esa sensacion, que a los hechos concretos de aportes al desarrollo local y re-
portes de sostenibilidad/Balances sociales, que se hagan.

Esa misma hipotesis generalizada, afirma que “poder mostrar respon-
sabilidad y compromiso con la sostenibilidad disminuye los riesgos asocia-
dos a una crisis, lo que parece confirmarse por el desconocimiento de ac-
ciones y reportes.

En tal sentido, reiteramos que:

» El desconocimiento de las acciones de responsabilidad de los bancos
» Algunas criticas a su falta de contribucién al desarrollo local

» El desconocimiento mayoritario del balance social

Estan sosteniendo esta situacion, que es muy vulnerable si el compo-
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nente critico del andlisis factorial aumenta su importancia, por lo que:

Es clave reformular esas politicas y el contenido y calidad de la infor-
macion suministrada, ademas de sumar aspectos referidos a la respon-
sabilidad social empresarial, que se anticipen a posibles inconvenientes.
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Resumen

Este trabajo postula las siguientes hipotesis:

» Los estados financieros prospectivos son necesarios para las de-
cisiones financiera.

» Los estados financieros prospectivos representan una herramien-
ta atil para los inversores en los mercados de capitales y para los stake-
holders.

» Los estados financieros prospectivos, para su confeccion, con-
templan hipoétesis y supuestos hipotéticos; y son Utiles para visualizar an-
ticipadamente los hechos y sucesos que puedan ocurrir en el proximo
ejercicio.

» La informacion contable prospectiva debe incluir los aspectos fi-
nancieros que se presentan en el balance social, para que todas las par-
tes interesadas reduzcan los riesgos al tomar decisiones y puedan com-
probar la hipotesis de que la empresa esta en marcha y es sustentable en
el tiempo.
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El trabajo pretende dar respuesta a las demandas de los diferentes ac-
tores que interacttan en relacion al ente emisor dentro de los mercados glo-
balizados. Para ello, es necesario reconocer que estamos ante la presencia de
un nuevo ciclo en materia de informes contables financieros, la emision de
los estados financieros prospectivos (EEFFP) conforma un tripode al inte-
grarse con los estados financieros (EEFF) y el balance social (BS).

Palabras clave: Informacion Prospectiva — Responsabilidad Social
Empresaria — Reporte Integral

Abstract

This work postulates the following hypotheses:

» The prospective financial statements are necessary for the financial
decisions.

» The prospective statements represent a useful tool for the investors
on the capital markets and for the stakeholders.

* The prospective financial statements, for his confection, contemplate
hypothesis and hypothetical suppositions; and they are useful to visualize
early the facts and events that could happen in the nextexercise.

» The countable prospective information must include the financial
aspects that they present in the labour relation report, in order that all the
interested parts reduce the risks on having taken decisions and could verify
the hypothesis of which the company is in march and is sustainable in the
time.

The work tries to give response to the demands of the different actors
who interact in relation to the issuing entity inside the included . For it, it
prospective is necessary to admit that we are before the presence of a new
cycle as for countable financial reports, the emission(issue) of the
prospective financial statements (EEFFP) shapes a tripod on having joined
with the financial statements (EEFF) and the labour relation report (BS).

Key Word: Prospective Information — Corparate social responsability
— IntegratedReporting (IR).
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I Introduccion

El estado prospectivo no trata de acertar en base a un pronostico, lo
que seria una utopia propia de adivinos. La cuestion sera responder a los
stakeholders, a través de informacién prospectiva fiable, que revele las con-
secuencias econdmicas y financieras posibles en el devenir futuro de la vida
de la entidad emisora.

AUn no se ha dado, en el ambito de nuestra profesion, el paso que pro-
nosticaba Mattessich (2002: 255) en los afios 60, donde afirmaba que “du-
rante las proximas décadas, el centro de gravedad de la contabilidad podria
desplazarse del angulo descriptivo-legalista al analitico-predictivo”.

Tanto el IFAC como la AICPA, histéricamente, han diferenciado los
estados que provienen de prondsticos respecto a los que se originan en pro-
yecciones. Los primeros se basan en supuestos apoyados en la mejor estima-
cion posible; en cambio, las proyecciones encierran supuestos hipotéticos
donde se incluyen las decisiones estratégicas que los responsable de nivel
superior proyectan tomar en el proximo ejercicio.

La doctrina contable coincide en reconocer que los estados financie-
ros de cierre de ejercicio estan destinados a revelar la situacién econémica
y financiera de la empresa, debiendo demostrarse que la empresa esta en
funcionamiento y tiene proyeccion a futuro. Los estados financieros que pe-
ribdicamente emite una empresa se basan en hechos o sucesos econémicos
que ya han ocurrido, salvo en aquellos casos donde las normas exigen re-
velar los hechos contingentes que pueden impactar en el proximo ejercicio
y que representan riesgos importantes que pueden afectar el reconocimien-
to y la medicién de aquellos activos y pasivos que se revelan al final del
ejercicio.

Los estandares dictados por las Normas Internacionales de Informacién
Financiera (IASB)establecen que los estados financieros estan dirigidos a los
inversores que actuan en los mercados de capitales, en consecuencia no sa-
tisfacen plenamente los intereses de todos los stakeholder.

Los stakeholder estan compuestos por: empleados, accionistas, poten-
ciales inversores, proveedores, acreedores, el Estado y todos aquellos que no
tienen capacidad de exigir a la entidad emisora una informacion especifica y
se ven limitados para tomar decisiones al utilizar los estados financieros.

Hay nuevas corrientes de opinidn que sostienen la necesidad de acom-
pafar a los estados contables de cierre con informacidén complementaria que
demuestre cual es el futuro proximo del negocio, al menos, durante los
proximos doce meses. Para responder a estas nuevas demandas, considera-
mos que los EEFFPP representan una opcion fiable ante los nuevos requeri-
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mientos de los grupos de interés, aquellos que no estan en condiciones de
exigir a la entidad informacién especifica.

Los EEFFPP tiene como objetivo medir y proyectar los efectos econo-
micos y financieros que provienen de los estados contables de cierre de ejer-
cicio, incorporando la informacion que proviene de la planificacion operati-
va y estratégica que la emisora planifica desarrollar en los proximos doce
meses. Asimismo, aquellas empresas que deben presentar el Balance de Res-
ponsabilidad Empresaria (BRS) por estar obligadas —o cuando lo hacen vo-
luntariamente— deben integrar la informacion que proviene del (BRS), en
aquellos aspectos que tienen impactos financieros y econdémicos en el estado
prospectivo.

I.1. Objetivos de la informacién prospectiva

Las normas contables para la emision de los EEFF no establecen reglas
para revelar la informacion prospectiva. La vision prospectiva, fundamental-
mente, tiene como objetivo brindar informacion esencial para:

» Visualizar un futuro cuando este no puede ser visto simplemente
como una prolongacién del pasado.

» Servir de base para las toma de decisiones financieras, anticipando
sus efectos en el futuro.

» Rendir cuentas sobre los efectos economicos y financieros que pro-
ducen, las acciones y la definicion de prioridades que estratégica-
mente se han planificado para actuar en forma preventiva y de anti-
cipacién vinculadas con las amenazas que pueden impactar a la
empresa.

» Permitirles a los grupos de interés observar lo que se espera que
ocurra en los préximos doce meses y cuales son los efectos de las
acciones que los responsables de la gestidn llevaran a cabo en rela-
cion al objeto social que explota la empresa y cuando corresponda
demostrar su sustentabilidad.

Para alcanzar el grado de “fiabilidad” que se requiere en la presenta-
cion del estado financiero que la empresa emite al cierre de ejercicio, sera
necesario que el estado prospectivo se confeccione a su imagen y semejan-
za. Se trata de un requisito necesario que garantiza la compatibilidad entre
los resultados alcanzados en el periodo transcurrido con la proyeccion que se
propuso alcanzar la entidad emisora al comienzo del ejercicio.
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El estado financiero prospectivo debe cumplir con los requisitos y cua-
lidades de la informacion: ser relevante, fiable, comparable y comprensible,
de acuerdo con lo que establecen las normas contables aplicadas a los esta-
dos financieros de cierre de ejercicio; ya que, estan dirigidos a los mismos
grupos de interés.

La aplicacion de normas emitidas por organismos internacionales de
control, conjuntamente con los estandares que impulsa el IFAC y el IASB,
destinadas a las entidades emisoras de los estados financieros, pueden en-
contrar respuestas en la informacion prospectiva; ya que contemplan los
efectos de los riesgos que pueden afectar la continuidad de la empresa.

Esta nueva herramienta constituye una respuesta clara a las fuertes cri-
sis que se han producido en estas Ultimas décadas, que afectaron fundamen-
talmente, a los grupos de interés que operan en los mercados de capitales y
a los stakeholders.

1.2. Marco conceptual del Estados Financieros Prospectivos
(EEFFPP)

Los EEFFPP se confeccionan a imagen y semejanza de los estados fi-
nancieros de cierre de ejercicio y cumplen con los mismos principios que
se exigen para estos; deben ser relevantes, fiables, comparables y compren-
sibles.

La confeccion de informacién contable prospectiva tiene como finali-
dad proyectar la situacién econémica y financiera, y los flujos de fondos
para los proximos doce meses, considerando los hechos y sucesos que la en-
tidad ha planificado de modo operativo y estratégico sobre la base de hipo-
tesis y supuestos hipotéticos.

Las caracteristicas del “modelo” que se aplica para su confeccion de-
ben contemplar, las politicas contables destinadas a regular su emisién y que
son aprobadas por el ente emisor. Un postulado esencial del “modelo” esta
dirigido a demostrar que la entidad emisora cumple con la hipotesis de ne-
gocio en marcha:

Al elaborar los estados financieros, la gerencia evaluara la capacidad
que tiene una entidad para continuar en funcionamiento. Una entidad
elaborara los estados financieros bajo la hipdtesis de negocio en mar-
cha, a menos que la gerencia pretenda liquidar la entidad o cesar en su
actividad, o bien no exista otra alternativa mas realista que proceder de
una de estas formas. Cuando la gerencia, al realizar esta evaluacion,
sea consciente de la existencia de incertidumbres importantes, relativas
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a eventos o condiciones que puedan aportar dudas significativas sobre
la posibilidad de que la entidad siga funcionando normalmente, proce-
derd a revelarlas en los estados financieros. Cuando una entidad no pre-
pare los estados financieros bajo la hipotesis de negocio en marcha, re-
velara ese hecho, junto con las hipdtesis sobre las que han sido
elaborados y las razones por las que la entidad no se considera como
un negocio en marcha.

La emision de los estados financieros es responsabilidad del ente
emisor y, en oportunidad de su emision al cierre de ejercicio, esta obli-
gado a revelar aquellas cuestiones que puedan poner en riesgo la conti-
nuidad de parte o de todas las actividades que en el futuro va a desarro-
llar la empresa.

La alta gerencia es la responsable de denunciar si existen intenciones
de tomar decisiones que pueden afectar el funcionamiento de la entidad des-
pués de la fecha de cierre de ejercicio, como por ejemplo cuando:

» Existe intencion de liquidar la empresa.
» Hay cese en sus actividades.
» No existe la posibilidad de continuar con el negocio.

» Hay cambios en la base de contabilizacion y no un mero ajuste en
los criterios originales.

Las politicas contables que aplique la entidad emisora para el recono-
cimiento de los hechos y sucesos que pueden afectar su continuidad, en for-
ma parcial o total, se deben revelar en los estados financieros de cierre de
ejercicio, acompafiando en notas las aclaraciones correspondientes.

En la actualidad, no existe un modelo de uso generalizado que esta-
blezca la forma mas adecuada para presentar la informacion sobre los rie-
gos que acechan el futuro de la entidad emisora. La propuesta que desarro-
I[lamos en este trabajo se basa en la necesidad de acompafar el estado
financiero de cierre de ejercicio con el estado prospectivo que, como mini-
mo, comprenda los proximos doce meses; de manera tal que permita su
comparabilidad con el estado financiero correspondiente al proximo cierre
de ejercicio.

Las IASB establecen que los estados financieros deben reflejar una
“imagen fiel”. Esta cualidad también se debe aplicar a la confeccion de los
EEFFPP, advirtiendo a los usuarios que se trata de proyecciones que contie-
nen hipotesis y supuestos hipotéticos que se proyectan sobre la base de la
planificacion operativa y estratégica que la empresa emisora prevé para su
gestion durante el proximo ejercicio.
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Ademas, se establece que la informacion que se presenta debe ser:

Relevante. No debe omitirse ningun hecho o suceso, basado en hipé-
tesis o supuestos hipotéticos que por su importancia produzca impac-
to en los EEFFPP. Comprende, como punto de partida, la situacién
economica y financiera de las actividades realizadas en ejercicio fina-
lizado; y se incorpora la informacién que proviene de la planificacion
operativa y estratégica que se haya previsto desarrollar en el proximo
ejercicio.

Fiable. Para aplicar este requisito, la empresa emisora debe adoptar los
estandares internacionales y las politicas contables aprobadas por el di-
rectorio en la confeccion de la informacidn prospectiva. Para ser util la
informacién debe ser fiable. La informacidn posee esta cualidad cuan-
do esté libre de error significativo y de sesgo o prejuicio, y los usuarios
pueden confiar. Por ello, los estados prospectivos que se presentan de-
ben revelar la imagen fiel de la empresa en relacion a los objetivos que
se han fijado en el mediano y el largo plazo. Resulta necesario advertir
si su reconocimiento puede ser potencialmente una fuente de equivo-
cos; ya que, si bien la informacién puede ser relevante, puede ocurrir
que no existan evidencias que garanticen cierta fiabilidad en su natura-
leza.

Comparable. El estado financiero prospectivo del ejercicio concluido
se debe comparar con los estados financieros del cierre de ejercicio y
debe acompafiarse con los EEFFPP para el préximo periodo. El objeti-
vo de presentar la informacion en forma comparativa es permitir a los
stakeholders comparar lo proyectado al principio del ejercicio con el
estado contable de cierre y establecer si existen variaciones que puedan
constituir riesgos severos que afecten el principio de “empresa en mar-
cha” para el nuevo ejercicio que se inicia. La informacion comparativa
que mencionamos debe acompafar al estado financiero prospectivo co-
rrespondiente al proximo ejercicio. Su presentacion permitira demostrar
que la empresa esta en marcha. Si la emisora modifico las politicas
contables para la presentacion al cierre de ejercicio, se debera revelar si
estos cambios pueden afectar los intereses de los usuarios o, por el con-
trario, no constituyen un error de planificacién, y en consecuencia no
afecta los intereses de los usuarios.

Comprensible. Considerando que el estado financiero prospectivo esta
dirigido a los stakeholders, este requisito constituye un compromiso
que debe asumir el ente emisor. Para alcanzar este proposito, se supone
que los usuarios tienen un conocimiento razonable de las actividades
economicas y del mundo de los negocios, asi como se construyen los
escenarios para la proyeccion.
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|.3. Escenario macroecondmico

Entre los principales indicadores macroeconémicos que deben conside-
rarse para la construccion de los escenarios en algunos paises de la region se
podria destacar los siguientes:

1.3.1. Inflacion

En economia, la inflacién es el aumento sostenido y generalizado de
los precios de los bienes y servicios. Las causas que la provocan son varias,
aunque se relaciona con el crecimiento del dinero en circulacion (que favo-
rece una mayor demanda) o del costo de los factores de la produccion (ma-
terias primas, energia, salarios, etc.), en consecuencia tenemos:

» Inflacion de demanda. Cuando la demanda general de bienes se
incrementa sin que el sector productivo haya tenido tiempo de adap-
tar la cantidad de bienes producidos a la demanda existente.

 Inflacion de costos. Cuando el costo de la mano de obra o las ma-
terias primas se encarece y, en un intento de mantener la tasa de be-
neficio, los productores incrementan los precios.

» Inflacién generada por las mismas expectativas de inflacion, lo
cual genera un circulo vicioso. Esto es tipico en paises con alta in-
flacion en donde los trabajadores pugnan por aumentos de salarios
para contrarrestar los efectos inflacionarios, lo cual da pie al au-
mento en los precios al consumidor por parte de los empresarios,
originando un circulo vicioso de inflacion.

Para la construccion de los escenarios de futuro, la inflacion basada en
las expectativas crea un alto nivel de incertidumbre; ya que entra en juego la
especulacion que se produce cuando el empresario o el oferente de bienes y
servicios incrementa sus precios en anticipacion a una pérdida de valor de la
moneda en un futuro o aprovecha el fendmeno de la inflacion para aumentar
sus ganancias desmesuradamente.

1.3.2. Nivel de empleo (ocupacion)

Mundell, R. (1956) presentd una tesis sobre el movimiento internacio-
nal de capitales, su trabajo sobre las dreas monetarias 6ptimas considerado el
armazon basico sobre el que se construyé la zona euro. Una conclusion ba-
sica de su tesis considera que cualquier region particular, dentro de una zona
monetaria, si quiere mantener un nivel de empleo, debe reducir los salarios
reales o bien se debe acudir a la movilidad del factor trabajo para paliar los
Ilamados “choques asimétricos”.
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El nivel de empleo en consecuencia esta dado por el grado de utiliza-
cion de los recursos productivos de una economia. En general, cuando se
habla de nivel de empleo o de ocupacién de una economia se suele hacer re-
ferencia Unicamente al grado de ocupacién del factor trabajo. Para el calculo
del mismo se tienen en cuenta la gente empleada.

1.3.3. Tasa de cambio

Existen diferentes tasas de cambio que suelen operar en los mercados
y que también deben considerarse para la construccién de los escenarios
prospectivos:

Tasa de cambio. Es la relacidn entre el precio de dos monedas que
es determinado por la oferta y la demanda. En otras palabras, es lo
que tendria que pagarse en una moneda —por ejemplo, peso argen-
tino— para adquirir otra moneda —por ejemplo, euro o ddlar esta-
dounidense—.

Tasa de cambio fija. Es la tasa de cambio que se mantiene cons-
tante en el tiempo y generalmente esta ligada al ddlar. La autoridad
monetaria o el Banco Central de cada pais es el encargado de man-
tener fija esta paridad cambiaria.

Tasa de cambio flotante. Es la tasa de cambio cuyo comportamien-
to se deja totalmente al mercado sin que la autoridad monetaria in-
tervenga para tratar de regular su comportamiento.

Tasa de cambio nominal. Determina cuantas unidades de una mo-
neda pueden comprarse con una sola unidad de otra moneda.

Tasa de cambio real. Es la tasa de cambio entre dos monedas lue-
go de descontada la inflacion. El tipo de cambio real de un pais, Ar-
gentina, respecto de otro, Alemania, por ejemplo, es el precio rela-
tivo de los bienes del pais extranjero expresados en términos de
bienes locales.

El tipo de cambio real viene dado por:

e=(ExP*)/P

siendo:

e: tipo de cambio real

E: tipo de cambio nominal.

P*: deflactor del PBI del pais extranjero.
P: deflactor del PBI local.
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Las variaciones del tipo de cambio real pueden relacionarse con varia-
ciones en el tipo de cambio nominal como con variaciones en los precios de
los bienes extranjeros, o con variaciones de los precios de los bienes locales:

Apreciacion real. Si los bienes argentinos se vuelven relativamente
mas caros, cae el precio, por ejemplo, de los bienes norteamerica-
nos expresado en bienes argentinos. Cae el tipo de cambio real.
Depreciacion real. Si los bienes argentinos se vuelven relativamen-
te mas baratos, sube el precio de los bienes norteamericanos expre-
sado en bienes argentinos. Sube el tipo de cambio real.

1.3.4. Tasa de Interés

La tasa de interés surge de las modalidades financieras que adopta la
entidad para llevar a cabo la gestion. Puede tratarse de:

Depositos en instituciones financieras en plazos fijos u otra modali-
dades donde se perciben intereses.

Prestamos obtenidos o créditos concedidos que devengan intereses.
Operaciones de compras donde se abona un interés por la financia-
cion gue otorga un tercero.

Operaciones de ventas financiadas, donde se cobra un interés a un
tercero.

Otras variantes que se presenta la tasa de interés pueden ser:

Tasa de Interés Anticipada. Tasa de interés que, una vez acordada,
se paga o se cobra al iniciar cada periodo.

Tasa de Interés Efectiva. Expresion anual del interés nominal de-
pendiendo de la periodicidad con que este ultimo se pague. Implica
reinversion o capitalizacién de intereses.

Tasa de Interés en Moneda Extranjera. Tasa de interés equivalen-
te en moneda local a la que se obtendria en el extranjero, teniendo
en cuenta los efectos devaluaciones o revaluaciones.

Tasa de Interés Libre de Riesgo. No presenta ningun riesgo para
los inversionistas (los bonos del tesoro de EEUU son ejemplo de
esto).

Tasa de Interés Nominal. Tasa de interés o rendimiento que el
emisor paga al inversionista por un titulo periédicamente (mensual,
trimestral o anual), sin tener en cuenta la reinversion de intereses.
Tasa de Interés Real. Tasa de interés que descuenta el efecto de la
inflacion.

Tasa de Interés Vencida. Tasa de interés que una vez acordada, se
paga o se cobra al finalizar cada periodo.
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» Tasa de Redescuento. Tasa de interés que le cobra el Banco Cen-
tral al banco comercial por reembolsarle parte del crédito que éste
ha concedido a terceros.

» Tasa de Reinversion. Tasa de interés que gana un arrendador sobre
los excedentes monetarios del arrendamiento durante el periodo si-
guiente al de inversion en un arrendamiento.

» Tasa Interna de Retorno. Método de evaluacion de la inversion, el
cual establece la tasa de descuento que seria necesario aplicar para
balancear los costos presentes y futuros con las utilidades, emplean-
do técnicas de flujo de caja rebajado.

1.3.5. Equilibrio fiscal

El presupuesto publico o presupuesto del Estado es la ley que incluye
la relacion de gastos que puede ejercer el Estado y los ingresos que este
debe alcanzar en el préximo afio. Ademas, es una ley de naturaleza mixta,
puesto que su funcion es legislativa pero también de control.

» Los gastos comprenden al conjunto de erogaciones, generalmente
dinerarias que realiza el Estado para cumplir con sus fines; es decir,
satisfacer las necesidades de la sociedad.

» El ingreso son los recursos que tiene el Estado, preferentemente di-
nero para la atencion de las erogaciones determinadas por las exi-
gencias administrativas o de indole econémico-social.

El presupuesto que se aprueba puede aparecer formalmente equilibra-
do, lo cual no implica que —desde el punto de vista econémico— en su eje-
cucién mantenga este equilibrio.Cuando se habla de equilibrio, nos referi-
mos a la balanza fiscal, por un lado el ingreso que se compone de todo lo
que el Estado recauda (impuestos y exportaciones) y, por otro lado, el gasto
que representa todo lo que tiene que gastar y que se ha presupuestado.

Una situacion ideal de equilibrio fiscal se presenta cuando los ingresos
publicos son iguales a sus gastos. En este caso, solo se da una reasignacion
de los recursos, puesto que el gobierno los retira de una parte del sector pri-
vado via impuestos, para asignarlos a otros grupos del mismo sector priva-
do; de esta manera, bajo un equilibrio entre los ingresos y los gastos publi-
cos, el ahorro, la inversion y el consumo, tanto publico como privado, no se
modifican.

Para el buen funcionamiento de la economia de un pais, lo ideal es que
haya un equilibrio fiscal. No obstante, en paises subdesarrollados principal-
mente, es muy dificil alcanzar esta meta; por ello, el pais necesita recurrir a
préstamos, que en el largo plazo —si no hay control del gasto publico—
suelen aumentar las tasas de interés por aumento de un factor clave que re-
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fleja la capacidad que tiene el pais de hacer frente al pago de su deuda. la
falta de cumplimiento de sus obligaciones se manifiesta en el aumento de la
tasa de interés que debera pagar para conseguir el financiamiento ya que se
incorpora como costo el riesgo pais, todo ello, contribuye al aumento del
desequilibrio fiscal.

1.3.6. Riesgos de mercado

La definicion de riesgo de mercado se relaciona con las estimaciones
que deben realizarse ante las pérdidas potenciales por cambios en los facto-
res que impactan en la economia; por ejemplo, las variaciones de la tasa de
interés y de cambio, los indices de precios, y otras operaciones que pueden
aumentar a futuro los pasivos contingentes.

Los principales riesgos de mercado son:

* Riesgo Cambiario o de Divisas (RD). Cuando se mantienen posicio-
nes sin cobertura en divisas extranjeras, que originan una exposicion
a pérdidas potenciales cuando se modifica las tasas de cambios.

* Riesgo de Tasas de Interés (RTI). Se producen ante el hecho de
mantener activos y pasivos (reales o nominales) con diferentes fe-
chas de vencimiento. La diferencia en el calce de la operacion pue-
den crear exposicion a los cambios en los niveles de las tasas de in-
teres.

* Riesgo Accionario (RPC). Surge al mantener posiciones abiertas
(compra o venta) con acciones, indices o instrumentos financieros,
basados en acciones. Estas posiciones pueden enfrentar una exposi-
cion al cambio en el precio de mercado de las acciones vinculadas
a los indices o instrumentos que se basan en estos indices.

* Riesgo de Volatilidad (TO). Se trata de instrumentos financieros
que contienen opciones; su precio esta en funcion, entre otros facto-
res, de la volatilidad percibida en el subyacente de la opcion (tasas
de interés, acciones, tipo de cambio, etc.)

* Riesgo Base o0 de Margen (RMP). Se trata de un instrumento que
se utiliza como cobertura de otro y cada uno de ellos es valuado con
distinta curva de tasas (por ejemplo, un bono gubernamental cubier-
to con un derivado de tasas interbancarias) de manera que su valor
a mercado puede diferir, generando imperfecciones en la cobertura.

* Riesgo de default. Es el incumplimiento por parte del emisor del
pago de los intereses o el capital de un titulo. Esto genera, para el
pais emisor, un cargo a futuro por la financiacién que necesite to-
mar para su financiamiento, incorporando a la tasa que deba abonar
el riesgo pais, medido como la diferencia entre el rendimiento de un
bono de un pais y el del Tesoro americano de igual duracion.
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» Riesgo de inflacion. A este riesgo se enfrentan en aquellos paises
donde se produce en la economia un aumento sostenido y generali-
zado de los precios los bienes y servicios Afectando las inversiones
cuando no compensan la pérdida de poder adquisitivo generada por
la inflacion.

I1.1. Escenario microeconémico

* Riesgos de gestion

Para analizar los factores de riesgo en la informacién para tomar deci-
siones, creemos oportuno considerar una opinion autorizada en esta materia.
Para esto, recurrimos a a Herbert Simon (1978), Premio Nobel de Economia
que dice:

La toma de decisiones, por lo tanto, no es mas que un esfuerzo por ser
racional, condicionado por un niumero de prejuicios o sesgos, entre
ellos, la basqueda de evidencias que corrobore la creencias en lugar de
refutarlas, la preferencias por la informacion facilmente recordables, la
tendencia a asignar un nexo causal a una simple correlacién. Contar
con mayor informacién aumenta la confianza en la correlacién de las
propias decisiones, aunque no necesariamente mejore su calidad o
exactitud.

En la practica ningln ser humano esta continuamente buscando la solu-
cién optima. Aunque deseara hacerlo, el coste de informarse sobre todas
las alternativas y la incertidumbre sobre el futuro lo harian imposible.

El riesgo puede definirse como el efecto de la incertidumbre en los ob-
jetivos de la organizacion; efecto que puede ser negativo, positivo o una des-
viacion de los objetivos. Si este objetivo es de naturaleza financiera, enton-
ces, estamos en presencia del riesgo financiero. El riesgo seria entonces un
evento, un cambio en las circunstancias, una consecuencia 0 una combina-
cion de estas tres que afecta a los objetivos financieros. Este riesgo puede
ser expresado como esa combinacion, o a partir de su verosimilitud (su pro-
babilidad de ocurrencia).

Cuantitativamente es prudente no entender el riesgo como sinénimo de
probabilidad de ocurrencia del evento, sino mas bien como el resultado de la
combinacion de la probabilidad del evento y su impacto financiero (pérdida
en unidades monetarias).

En este sentido es también relevante discernir entre los términos que
refieren al riesgo como una pérdida posible, una pérdida probable, o una pér-
dida potencial: la distincion podria depender de las unidades en las que se
mida el riesgo. Una probabilidad de pérdida seria la probabilidad de 0 a
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100 % de que se produzca un suceso que ocasione pérdidas. Esta probabili-
dad es obtenida con métodos cuantitativos (estadisticos). Una posibilidad de
pérdida se refiere a la ocasion de que se produzca un suceso que resulte en
pérdidas. Esta posibilidad no es obtenida con métodos cuantitativos.

Una pérdida potencial puede ser entendida como una pérdida cuantifi-
cada en unidades monetarias, no en términos de posibilidad o probabilidad.

Los riesgos microeconémicos podemos dividirlos entre el econémico,
el financiero y el de apropiacion.

El riesgo econdmico se trata de la incertidumbre producida en el ren-
dimiento de la inversion debida a los cambios generados en la situacién eco-
nomica del sector en el que opera la empresa y las decisiones que se adop-
ten para enfrentar los cambios. Es una consecuencia directa de las decisiones
de inversion; por tanto, la estructura de los activos de la empresa es respon-
sable del nivel y de la variabilidad de los beneficios de explotacion que se
pretenden alcanzar.

Las causas que provocan los riesgos econdémicos se pueden referir a:

 Politica de gestion de la empresa

 Politica de distribucion de productos o servicios

» Aparicion de nuevos competidores

e Cambio en los gustos de los consumidores

» Modificacion de la estructura econémica de la empresa

La forma de reducir los riesgos econémicos exigen que los responsa-
bles de la gestion estudien y clasifiquen los diferentes factores que pueden
impactar en los objetivos de la empresa; en este sentido, la prospectiva es un
instrumento que permite anticipar los efectos y, en consecuencia, facilita la
toma de decisiones que permite reducir los efectos negativos que puedan
producir.

El riesgo econdmico surge por diversos motivos como, por ejemplo:

» Sensibilidad de la demanda de los productos o servicios de la em-
presa con respecto a las condiciones generales de la economia.

e Actividad y nivel de la competencia.

 Diversificacion de la produccion.

» Apalancamiento operativo.

» Perspectivas del crecimiento empresarial.

e Tamafio de la empresa.

El riesgo financieroes la volatilidad de la financiacion fija y su impac-
to en el ROE a partir de un ROA fijo. Este riesgo se relaciona con las deci-
siones que adoptan los responsables de la gestion para financiar el proyecto
y estan vinculados con:



JUAN CARLOS VIEGAS 91

» Riesgos de créditos. Se trata de la financiacién que otorga la enti-
dad a terceros y la capacidad de pago que tienen los deudores para
cumplir en tiempo y forma con su compromiso.

* Riesgo de liquidez. Es el riesgo de quedarse sin dinero en el mo-
mento inoportuno. Esto puede ocurrir cuando la entidad tiene difi-
cultades para financiar el proyecto y no cuenta con la liquidez nece-
saria para asumir las obligaciones a pesar de contar con activos que
no pueden vender con la rapidez y al precio conveniente, para poder
disponer de los fondos y afrontar sus obligaciones.

El riesgo de apropiacion constituye un problema, fundamentalmente
en aquellos paises donde el desarrollo del negocio se basa en la explotacién
de concesiones. El riesgo de apropiacion puede ocurrir cuando el inversor se
ve despojado del activo en explotacidn y, en consecuencia, deja de obtener
el retorno econdémico que esperaba. Para reducir el riesgo, las tasas de retor-
no de la inversion obtenidas deberian ser altas y con plazos de realizacion de
muy corto plazo.

I11. Estudio de caso: Esquema de presentacion de los EEFF
prospectivo comparado con los EEFF de cierre

El caso que se desarrolla tiene como objetivo demostrar la importancia
que reviste para los usuarios, poder comparar la informacion prospectiva-
que fue confeccionada a principio de un ejercicio con los estados financie-
ros de cierre del ejercicio.La entidad analizada, en este caso, desarrolla la
siguiente actividad:

» La Empresa produce y comercializa productos de consumo masivo
de marca. Es una de los principales proveedores del sector
supermercadista.Exporta productos de marca y a granel (en especial
aceites y harinas industriales).

La hipdtesis que aqui se desarrolla se basa en considerar que el estado
financiero prospectivo debe confeccionarse a imagen y semejanza de los es-
tados financieros de cierre de ejercicio, y considerando las politicas conta-
bles que postula el directorio para revelar la informacion prospectiva.

El modelo permite que los estados prospectivo permiten mejorar los
procesos para la toma de decisiones financieras. El desarrollo del modelo
que se presenta consiste en analizar los desvios y, luego, se clasifican en al-
tos o bajos mediante una matriz de contingencias que permite evaluar las va-
riaciones con el F.O.D.A. (Fortalezas — Oportunidades — Debilidades — Ame-
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nazas) que permite medir los logros o fracasos en el desarrollo de las accio-
nes de los responsables de la gestion y asimismo deberan considerarse para
la proyeccion de la informacion prospectiva delproximo ejercicio.

Para la construccion de los escenarios,comenzamos por identificar los
indicadores que se pueden utilizar para proyectarlas hipotesis y los supues-
tos hipotéticos, de acuerdo con el objeto social de la empresa.

La exposicion de la informacion adopta la estructura que las normas
determinan para revelar la informacion econdmica, financiera y el estado de
flujo de fondos.

I11.1. Estados financieros de cierre de ejercicio comparados
con los estados prospectivos

I11.1.1. Estado de resultado
El objetivo del estado de resultado es evaluar durante la gestion:

» Eficiencia: habilidad empresaria en la utilizacion de recursos dispo-
nibles.

» Efectividad: éxito que puede alcanzar la empresa en el mercado
donde desarrolla su actividad.

La informacién comparadapretende revelar el escenario prospectivo
previsto al comienzo del ejercicio con los alcanzados en la gestion al final
del periodo. Su ejecucion permitird profundizar el andlisis de las acciones
realizadas por los responsables de la organizacion.

Concluido los procesos destinados a la emisién del estado financiero
de cierre de ejercicio se confecciona un informe donde se compara con las
componentes del estado de resultado prospectivo; tal como se puede obser-
var en este cuadro y en la columna de porcentaje se determina la variacion
horizontal de los desvios.

La técnica para confeccionar los estados de resultados prospectivos se
basa en considerar los escenarios macroeconémicos y microeconémicos.
Luego, para confeccionar la informacion, se deben considerar los siguientes
aspectos:

* Proyeccion de ventas

Las contingencias que puede enfrentar en la gestion la entidad, de-
ben ser visualizadas en los procesos de proyeccion, comprende la necesi-
dad de realizar un estudio del mercado donde desarrolla la actividad prin-
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cipal, para ello se requiere revisar la planificacion operativa y las politicas
estratégicas del negocio, teniendo en cuenta el sector en que opera la em-
presa emisora.

Este tipo de estudio esde vitalimportancia para preverel éxito de las
proyeccidnes y, basicamente, es imprescindible cuando la fortaleza del nego-
cio estd centrada en sus operaciones en mercados de consumo masivo. En
estos casos debemos destacar que los riesgos pueden provenir de la movili-
dad de sus actores, tanto de oferta como de demanda, cuyas estrategias per-
manentes estan puestas en la busqueda de nuevos escenarios que puedan
mejorar el rendimiento de sus negocios.

Los aspectos que deben contemplar los estudios para la prospeccion,
comprenden las siguientes cuestiones:

Estructura del mercado:
» Oferta:

o Atomizado (alto riesgo cuando la cadena de pago se rompe)

o Oligopdlico (con riesgo, segun su ubicacion en el mercado)

0 Monopolico (muy bajo riesgo dentro de un mercado en creci-
miento)

* Demanda:

0 Consumo masivo

o Consumo restringido a ciertos sectores (vinculados con el ni-
vel econdmico de los consumidores).

0 Monopsénico o monopolio de demanda. (por ejemplo, las
grandes cadenas de supermercados).

Aspectos particulares con relacion al mercado donde opera la entidad

* Productos con demanda elastica o ineléstica.

» Baja participacion en el mercado (empresa marginal).

» Tendencia y situacion del mercado: vegetativo o0 en retroceso.

» Fuerte competencia externa.

e Aparicion de productos sustitutos.

* Productos que dependen del poder adquisitivo de la poblacién.

» Los precios de costo aumentan a un ritmo mayor que los de venta.

 Participacion en el mercado de competidores irregulares y/o clan-
destinos (bajos precios porgue no pagan impuestos)

* Riesgos politicos (expropiaciones).

* Normas de importacion.

» Licencias de tecnologia aprobadas por el Estado.

 Politicas cambiarias.
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» Fijacion de nuevos impuestos que gravan la produccion.
» Regulacion para produccién (alimentos, marcas etc).
» Normas de proteccion ecoldgica.

Técnicas de comercializacién y marketing

» Realizar estudios e investigaciones de mercado.
* Proponer disefios y estudios para realizar campafias publicitarias.
» Promover politicas de ventas, plazos y precios.
» Establecer posibles canales de distribucion:
o Distribucion exclusiva
0 Mayoristas 0 minoristas
0 Venta directa al consumidor

» Estudiar como evoluciona la venta respecto a la evolucion del sec-
tor econdémico en el que actla la empresa.

» Establecer mecanismos confiables para obtener informacién actuali-
zada sobre la accion de sus competidores.

PLANILLA DE CALCULO - Estado de Resultados

Ingresos por Ventas 16143689,65 15639006,03 -3,126137
Ingresos por prestacidn de servicios y otros ingresos 1062096 156738,19 47574408
Ingresos de Actividades Ordinarias 16249899,25 1578574422 -2 724817
Costo venta de bienes y servicios prestados -13949248.3 -13891604,48 0, 303637E
GAMANCIA (PERDIDA) BRUTA 2300649,05 1804139,76 -21,58130
Gastos de Comercializacidn -1404139,65 -1528714,67 28713822
Gastos de Administracian -344792,4 -339166,64 -1,631635
Otros Ingreso Operativos 225876 203320,97 200, 14415
Otros gastos Operativos -113494.8 -99975,92 -11 91145
Re;ullado parficipacion en subsidiarias, asociadas y negocios 3500491 26442881 B55 40491
conjuntos

RESULTADO OPERATIVO 548581561 30403231 -38,68036
Ingresos Financieros 4555572 483%40,35 5,230425C
Costos Financieros -1014855 -872939,03 -4,130242
(PERDIDA) GANANCIAS DEL EJERCICIO ANTES DE IMPUESTOS -863482,19 -184966,37 191 36734
Impuestos a las ganancias 16700 -10570,8% -163, 2987
(PERDIDA) GANANCIAS NETA DEL EJERCICIO -SAETE219 -195537,26 317,89737:

OTRO RESULTADC INTEGRAL QUE SE RECLASIFICARA A
RESULTADOS EN PERIODOS POSTERIORES

Resultados por Cobertura de inversiones en subsidiarias, asociadas y -227538,35 -523283,28 129 9753C
negocios conjuntos.

Diferencia de cambio por conversion de inversicnes en subsidianas, 180200 5234151 19048342
asociadas y negocios conjuntos

OTRO RESULTADO INTEGRAL NETO DEL EJERCICIO QUE SE -47338,35 $131,84 -100.2785
RECLASIFICARA A RESULTADOS EN PERIODOS POSTERIORES

RESULTADO INTEGRAL TOTAL NETO DEL EJERCICIO -$94120,54 -195405,42 107 61187

(Pérdida) Ganancia neta por accion

Basico y Diluido
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Proyeccion de produccion

Para la proyeccion de la produccién es fundamental tener en cuenta los
programas de ventas. El area de produccion debe responder al principio de
eficiencia operativa, que significa proyectar las actividades para alcanzar la
mayor productividad con el menor costo.

Los riesgos vinculados con el uso de los recursos necesarios para la
produccidn deben ser adecuadamente evaluados, para la confeccion de la
proyeccion de produccion, y éstos pueden relacionarse con las siguientes
cuestiones:

» Dependencia de materia prima y /o repuestos importados.

» Dependencia de tecnologia know-how.

» Licencias de regalias del exterior.

* Inadecuado equipamiento o excesiva capacidad ociosa.

» Falta de mano de obra capacitada.

* Flexibilidad para atender aumentos o disminuciones de demanda.
» Mala utilizacién de tecnologia adecuada.

» Escaso desarrollo técnico de un producto nuevo.

Proyeccion de costos de produccion

Para la proyeccion de costo de produccidn es necesario considerar las
siguientes cuestiones, vinculadas con los aspectos que pueden representar
restricciones operativas, de acuerdo con la rama de actividad que se desa-
rrolla:

* Normas de importacion.

» Licencias de tecnologia aprobadas por el estado.
 Politicas cambiarias.

» Fijacion de nuevos impuestos.

» Regulacion para produccién: (alimento).

» Normas de proteccion ecoldgicas.

Proyeccion de gastos de explotacién

La proyeccion de gastos de explotacion debe reflejar los gastos fijos
que demandara el funcionamiento del negocio. Se trata de todas aquellas
erogaciones gque no pueden incorporarse al costo o no representan un acti-
vo. En doctrina se las denomina “costos expirados”, ya que no se las pue-
de relacionar directamente con los ingresos generados por las ventas de
los productos o la prestacion de servicio, segun se trate el objeto social de
la entidad; y por lo tanto, se cargan directamente a los resultados del ejer-
cicio.
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Proyeccion de resultados financieros:
Los resultados de financiacion comprenden los siguientes conceptos:

* Intereses: pagados o cobrados por la gestion de financiacion de ac-
tivos y pasivos.

» Diferencias de cambio: se vincula con las operaciones en moneda
extranjera.

» Ajuste por inflacion: comprende los resultados por exposicién a la
inflacion, en este aspecto, la legislacion vigente pueden impedir su
reconocimiento.

111.1.2. Estado de Situacion Patrimonial

Definicion de Activos y Pasivos (segun los nuevos estandares aproba-
dos a partir del 2015 por el IASB):

“Un activo es un recurso economico presente, controlado por la entidad
como resultado de sucesos pasados”. “Un recurso econdémico es un de-
recho u otra fuente de valor que es capaz de producir beneficios econo-
micos”.

“Un pasivo es una obligacion presente de la entidad para transferir un
recurso economico como resultado de eventos del pasado. El control
del recurso economico significa que la entidad controla un recurso eco-
noémico si se tiene presente la capacidad para dirigir el uso de los recur-
sos econdmicos con el fin de obtener un beneficio econémico que se
derivan de ésta”.

PLANILLA DE CALCULO - Estado Patrimonial

ACTIVOS

ACTIVOS NO CORRIENTES

Propiedades. planta y equipo (Hota 1) 1450004 30 144561805 -0.3643.
Activos Intangibles y plusvalia {Nota 2) 1536249,08 15032336 .2 0880:
Inversiones en Subsidiarias, asociadas y negocios conjuntos 169360638 181272154 -4.7758!
(Hota 3)

Dtroa créditos no financieros (Mota 4) 1284619 14790.44 15,1348
Dtros créditos financieros (Mola 5) 62143.28 6727208 B.25315
Activos por impuestos a las ganancias = impuestos o las 10100 2120394 100,04

ganancia (Mota 6}

ACTIVOE NO CORRIENTES TOTALES IFBI129.33 II11e29.38 -2, 1045¢
ACTIVOS CORRIENTES

Inventarios (Mota 7} 1645789.2 160631006 -2.3987
Actives biclégicos (Nota B) A59561.63 20028199 -56.418!
Créditos Impositivoes y Aduaneros {(Mota 9) 2788722 253900.87 88073
Anticipos a faver impuesles a las ganancias y prosunta (Nala 200449,65 208741, 75 413674
10§

Otros créditos no financieros (Mota 11} J2852. 50 I2NT2.54 19273
Otros erdditos financiorss (Nota 12) 117461,99 180079,97 53,3091

Inversiones on Subsidiasriass, sscciadas y negocios conjunton 28460 TI9357 .35 2427680
(MHotai3)
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Cusnias o cobrar comarciales (Mota 14)1

Efectivo y colocaciones a corte plazo {(Mota 15)
ACTIVOS CORRIENTES TOTALES

TOTAL ACTIVOS

PATRIMOMIO Y PASIVOS

PATRIMOMNIO

Capital Social

Ajuste integral de Capital Social

Primas de Emision

Reserva Legal

Rescrva para futura distribucién de utilidades

Reaulisdos no Asignados

Cobertura y Diferencia de Conbersion en Subsidiarias,
Ascoisdas y negocios oonjunios

PATRIMOMNIO TOTAL

PASIVOS

PASIVO NO CORRIENTE

Davdas Finansieras (NOTA 12)

Pasive por impusstc a los ganancias diferidos (MOTA 8)

Provislones para Julcios y reclamos
PASIVO NO CORRIENTE TOTALES
PASIVO CORRIENTE

Deudas comercinles. (Mota 12)

Deudas Financieras (NOTA 12)

Deudnas sociales v fiscales (MOTA 16)

Otras deudas (MOTA 12)

PASIVO CORRIENTE TOTALES
TOTAL PASIVOS
TOTAL DE PATRIMOMIO ¥ PASIVOS

Nota a los estados contables y pautas para la proyeccién

1175380.8
481668.75
4398844.81
TTR1974.14

250448
230400
189126
106041
EFTEAS.TE
“FTE22,02
DTI0I

1373540.74

1819820.4
446229
1163096
1980752.9

1349082
SEE9651.6
308531.2
W35, T
A4ITERD.5
4084323 .4
FT81974,14

142078619
T10187.56
5331818.28
BEAITAT.GE

250448
230400
189126
106041
A50TTE.2
-189842
7431

1134478.2

SERISZD.2
o
10536926
23880846

1794536,65
202342278
BO20GT.TT
FE943.8
5120371
TEDO26D.46
BEAITAT.BE
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20.8787
47 4431
21,2098
11.0739

- - T - |

L]
-21.86X
144 887
D.A3154

=17 404

254810
-100

-0, 4062

S0 E05S5

33,0507
DSOSTT
2411240
0.51098
156445
17,1779
11,0739

Nota 1: Propiedades, planta y equipo: Se expresa al costo historico, su
saldo revela los cambios por altas, bajas y depreciaciones, el caso que se
presenta no se realiza revallo técnico.

Aspectos que deben analizarse, para evaluar las contingencias:

» Sobrevaluacion: por incorporacion de revaltos técnicos si se hubie-
ran realizados y activos mal amortizados.

Resultados financieros activados.

Obsolescencia técnica de las maquinarias.

Sobredimensionamiento de la planta industrial.

Falta de mantenimiento y repuestos.
Existencia de gravamenes.
Politicas de reinversion.

Impedimentos para hacer ampliacion.

Know-how y/o tecnologia utilizada.
Medidas de seguridad industrial.
Seguros inadecuados.

Las nuevas normas internacionales para la emision de los estados fi-
nancieros, establecen la necesidad de determinar, al cierre del ejercicio, los
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flujos de fondos que generan el uso de estos activos. Para ello, los fondos
que se obtendran por su uso a lo largo de su vida se deben proyectar a valo-
res constantes o decrecientes.

Si la entidad emisora de los estados financieros estuviera desarrollan-
do un proyecto de inversién, sera necesario realizar el siguiente analisis:

* ldentificar el objetivo de la inversion y, en este caso, si esta dirigi-
do a planificar el desarrollo de nuevos negocios que impliquen altos
niveles de inversion. Por ejemplo:

0 La construccion de una nueva planta de produccion.
o El desarrollo de algunas nuevas lineas de fabricacion.

o La incorporacion de tecnologia de alto valor que requiere pro-
gramas de capacitacion y puesta en marcha.

Otros proyectos que, para su puesta en marcha, se desarrollan en el
mediano y largo plazo, cuando estos proyectos requieran recursos financie-
ros adicionales a los necesarios para las actividades habituales que realiza la
entidad.

El estado contable prospectivo debera revelar los origenes y aplicacio-
nes de fondos que requerira el proyecto de inversion, en la medida que in-
cluya, en sus estimaciones, resultados producto de estos planes de inversion
y que, asimismo, produzca efectos en los resultados y en la estructura patri-
monial dentro de los doce meses que comprende la proyeccion.

Nota 2: Activos Intangibles y plusvalia: se expresa al costo historico,
su saldo revela los cambios por depreciaciones.

Durante esta ultima década, la doctrina contable ha desarrollado instru-
mentos que permiten estimar el valor de recupero de los inmovilizados ma-
teriales e intangibles:

» Activos intangibles.
» Llave de negocio.
* Proyecto de Inversion.

En consecuencia, la tarea destinada a reducir los riesgos exige conside-
rar los siguientes aspectos:

Activos Intangibles - Llave de Negocio:
» Obsolescencia técnica.

. Pérdida o vencimiento del contrato de conce-
sién, marcas, patentes, formulas
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» Pérdida del valor de la llave por encima de los cargos amortizados.

» Gastos de desarrollo que no pueden ser recuperados.

Nota 3: Inversiones en Subsidiarias, asociadas y negocios conjuntos:
se expresa al costo de adquisicion y sus cambios son producidos por altas y/
o0 bajas.

El control y evaluacién de las contingencias del rubro se basa en con-
siderar las siguientes cuestiones:

» Si se trata de inversiones que otorgan control o influencia signi-
ficativa, deben contemplar para su valuacion las proyecciones
de las entidades vinculadas.

Las inversiones con cotizacion que se mantienen hasta su rescate, se
aplican los criterios de medicion que se basan en determinar el valor técni-
co, es decir el valor de rescate menos el capital ya cobrado, mas la renta que
se espera obtener, descontado el resultado al momento en que se presupues-
ta la informacion.

Nota 4: Otros créditos no financieros: en este rubro se incluye antici-
pos a proveedores y gastos pagados por adelantados.

Nota 5: Otros créditos financieros: se refiere a préstamos al personal,
siniestros a recuperar, saldo con partes relacionadas y otros diversos.

Nota 6: Activos por impuestos a las ganancias e impuestos a las ga-
nancias: se incluyen las diferencias temporales activos y pasivos.

Nota 7: Inventarios: incluye commodities, cereales y productos semie-
laborados valuados a valor neto de realizacion menos costos estimados de
ventas. Productos terminados, materias primas y envases.

Nos referimos, a la proyeccion de produccion y su correlato con el pre-
supuesto de costo de produccion, y comprende los siguientes rubros:

. Productos terminados.

. Productos en proceso.

. Materias primas.

. Mercaderia en aduana o en viaje.
. Mercaderia en consignacion.
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La verificacion y control de los datos proyectados exige un analisis,
para evaluar las contingencias. La tarea esta centrada en considerar el tipo de
actividad y en particular en los siguientes aspectos:

 Politicas de stock, punto de pedido, niveles de stock.

» Productos perecederos, de facil deterioro o siniestro.

» Sujeto a cambio de moda.

» Largo plazo de rotacién, problemas de ventas.

» Valuacion de productos obsoletos, deteriorados o pasados de moda.
* Normas de seguridad industrial.

Con relacion a los objetos que se comercializan, es necesario analizar:

* Productos por encargo (alta especializacion, tecnologia sin mercado
alternativo).
» Estacionalidad (baja rotacion, dificultades de provision y/o venta)

Nota 8: Activos Biologicos

Los aspectos a considerar para medir las contingencias en Nota 7 In-
ventarios y Nota 8 Activos Biologicos, se desarrollan en dos planos total-
mente vinculados.

Nota 9: Créditos Impositivos y Aduaneros: el rubro incluye los anti-
cipos retenciones a las exportaciones y reembolsos a las exportaciones a
cobrar.

Nota 10: Anticipos a favor impuestos a las ganancias: revelan todos
los importes anticipos y saldos a favor de impuestos a las ganancias.

Nota 11: Otros créditos no financieros: se trata de los anticipos a pro-
veedores, planta y equipo. Gastos pagados por adelantado y anticipos a pro-
veedores de inventarios.

Nota 12: Otros créditos financieros: el rubro incluye: instrumentos fi-
nancieros a valor razonable; préstamos al personal y otros préstamos; deudo-
res por venta de propiedad, planta y equipo; saldos con partes relacionadas;
siniestros a recuperar y otros diversos.

Los instrumentos financieros revisten una importancia significativa a
la hora de evaluar las contingencias del rubro. Se trata de activos que cons-
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tituyen una fuente inagotable de factores que producen efectos de dificil me-
dicién, y que pueden impactar fuertemente en la estructura economica y fi-
nanciera de la entidad. Los instrumentos financieros, tanto activos como pa-
sivos, incluyen: contratos a término de commodities; coberturas de valor
razonable y compromisos firmes.

El valor razonable de activos y pasivos financieros se incluye por el
importe al que se podria canjear el instrumento en una transaccion corriente
entre partes de comun acuerdo y no en una transaccion forzada o de liquida-
cion. Para estimar los valores razonables, de los créditos financieros, se pue-
de utilizar como métodos y supuestos los siguientes criterios:

» EIl efectivo y las colocaciones a corto plazo, los créditos y otras
cuentas por cobrar (corrientes, excepto los préstamos al personal),
las deudas comerciales y otras cuentas por pagar (corrientes) se pue-
den revelar al valor de libros debido al corto plazo.

* La emisora puede evaluar las cuentas por cobrar (no corrientes) y
los préstamos al personal sobre la base de pardmetros como la tasa
de interés, los factores de riesgos de cada pais donde funcionan en-
tidades que conforman el conjunto econémico, la solvencia del
cliente y la caracteristicas del riesgo del proyecto financiado. De
esta forma se puede sostener que los importes en libros de estos ins-
trumentos financieros, no seran sustancialmente diferentes a los va-
lores razonables calculados.

» El valor razonable de las deudas financieras se estima descontan-
do los flujos de efectivo futuros utilizando las tasas disponibles
para deudas con condiciones, riesgos crediticios y vencimientos
similares.

» Los instrumentos financieros como contratos a términos de moneda
extranjera y contratos a términos de commaodities se pueden utilizar
las posiciones en mercado de futuro. En las técnicas de valuacion se
puede aplicar los modelos de permuta y su fijacion de los precios a
término, que utilizan calculos del valor actual.

Jerarquia de los valores razonables:
» Nivel 1: Precios cotizados en mercados activos o pasivos identicos.

» Nivel 2: Otras técnicas para las que los datos que tienen un efecto
significativo sobre el valor razonable registrado son observables, directa o
indirectamente.

» Nivel 3: Técnicas que utilizan datos que tienen un efecto significa-
tivo sobre el valor razonable registrado que no se basan en informacién ob-
servable de mercado.
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Cuando la entidad emisora lleva a cabo contratos de compra venta en
mercados a término de granos y a efecto de mitigar el riesgo asociados al
cambio en el valor de los stocks fisicos y compromisos en firme de compra
y 0 venta debe considerar, frente a un mercado alcista deberia registrar pér-
didas en los instrumentos de cobertura y como contrapartida una revaluacién
de inventarios.

El control del rubro asimismo se basa en considerar, entre otros aspec-
tos, las siguientes cuestiones:

» \olatilidad de los mercados.

* Inversiones de alto o mediano riesgo.

» Con cotizacion en el panel de acciones con poco nivel de circu-
lacion.

» Fondos de inversiones constituidos por un porfolio de acciones de
alto o mediano riesgo.

» De libre disponibilidad.

 Inversiones con contrato a término y con seguro de riesgo.

e Con cambio asegurado.

Nota 13: Inversiones en subsidiarias, asociadas y negocios conjuntos:
la informacidn que brinda el anexo es el siguiente: activo no corriente: nom-
bre de las subsidiarias; asociadas y negocios conjuntos. Activo Corriente:
asociaciones y negocios conjuntos. Para cada sociedad se presenta la si-
guiente informacion: actividad; clase de acciones; valor nominal; cantidades;
% sobre el capital social; plusvalia; capital social de las subsidiarias; capital
revaluado; y patrimonio neto.

Nota 14: Cuentas por cobrar comerciales: cuentas por cobrar mercado
interno; mercado externo; partes relacionadas; prevision por incobrables.

Para determinar los saldos de este rubro se utilizan los datos proyecta-
dos de ventas y los origenes de fondos que provienen del estado de flujo de
fondos.

Las politicas de créditos que la entidad establece para sus clientes pue-
den producir cambios en las condiciones de penetracion en el mercado, in-
crementando o disminuyendo las ventas, segun los planes de financiacion de
operaciones.

El estudio del rubro para determinar su racionabilidad en la proyeccién
nos plantea la necesidad de establecer cudal es su evolucion, de acuerdo con
las modalidades operativas del negocio, centrando los analisis en la compo-
sicion del rubro:
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» Tipos de concentracion por clientes que representan mas del 25% de
la cartera.

» Créditos por rama de la industria o area geogréfica.

» Listados de los clientes que cumplen con los compromisos regular-
mente, los clientes morosos y las posibles incobrabilidades.

» Créditos contractuales, considerando el grado de cobertura legal.

» Dependencia de uno o pocos distribuidores.

» Valor de los créditos a cobrar (constructoras, por ejemplo) y valor
de las garantias.

» Estado de situacion sobre saldos de cuentas a cobrar entre las socie-
dades controladas o vinculadas.

Una solida politica de créditos debe imponer algunos objetivos esen-
ciales; por ejemplo que los plazos y tasas de crédito que se otorguen deben
guardar una relacién razonable con la financiacién que se obtienen de los
proveedores. Si bien, en muchos casos, estas relaciones no ocurren, un ejem-
plo clasico es el de los grandes supermercados, que trabajan con el stock de
sus proveedores y les imponen las condiciones de venta y financiamiento.

Otro aspecto para la evaluacion en relacion al riesgo se basa en consi-
derar los plazos de financiacién. En este sentido, debemos sefialar que a ma-
yor plazo y menor nivel de rotacion de créditos el negocio enfrentara mayo-
res riesgos crediticios.

Nota 15: Efectivo y colocaciones a corto plazo: efectivo en caja y ban-
cos; colocaciones realizables dentro de los 90 dias.

Nota 16: Deudas sociales y fiscales: los conceptos que comprende el
rubro son: remuneraciones y cargas sociales a pagar; percepciones y reten-
ciones a depositar; y otras previsiones fiscales.

En la proyeccién, el saldo de este rubro debe contemplar los siguien-
tes pasivos:

» Las deudas previsionales e impositivas, incluyendo recargos e inte-
reses por morosidad o pagos fuera de término.
* EI monto de las deudas fiscales y de los planes de facilidades.

Deudas financieras. Para analizar las contingencias de este rubro, de-
bera considerarse la capacidad que la entidad tiene para acceder a los mer-
cados financieros alternativos, que no provengan de los mercados de capita-
les y de acuerdo con las necesidades operativas, en estos casos debera
evaluarse los siguientes factores:
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» Concentracion de acreedores bancarios.
» Calidad de bancos y cambio frecuente de bancos.

» Deuda con entidades vinculadas.

» Deuda bancaria a corto plazo para financiar inversiones de largo

plazo

» Deudas bancarias en moneda extranjera, plazo, seguro de cambio si

existe, garantia real.

Anadlisis de las contingencias comparando los Estados Financieros con

los Prospectivos:

El proceso de anélisis de las contingencias resultantes de evaluar las
variaciones entre los estados financieros de cierre (EEFF de cierre) con los
estados prospectivos de cierre (EEPP de cierre) ambos referidos a la misma
fecha, el cuadro que se desarrollar es un detector de alertas sobre posibles
contingencias, que pueden representar oportunidades y amenazas.

CONTINGENCIA = Magnitud de la Contingencia- OPORTUNIDADES - AMENAZAS

g 5| 5 10 15 20 | 25
nla] 4 8 12 16 | 20
3| 3 6 9 12 | 15
N

al2 e 4 6 8 10
El1] 1 1 1 1 1
N 1 2 3 4 5
c

|

A OPORTUNIDADES - AMENAZAS

TABLA PARA CLASIFICAR DE
CONTIGENCIAS

Alta Contingencia (12 a 25 < 25)
Mediana Contingencia (10 a12)

Baja Contingencia (0-9)

Los VALORES para evaluar las
contingencia, surgen entre la variacion H
con la V del EEFF y se toma la menor.
VALORES:

0 a 9 Baja (Positivo + o Negativo -)

10 a 12 Mediana (Positivo + o Negativo -)
12 a 25 <25 Alta (Positivo + o Negativo -)

EEPP - EEFF FRENTE A LAS CONTIGENCIAS

ACTIVO NO CORRIENTE
ACTIVO CORRIENTE
ACTIVO TOTAL

PATRIMONIO NETO
PASIVO NO CTE.
PASIVO CORRIENTE

TOTAL PATRIMONIO NETO y
PASIVO

HORIZON

TAL

-2,10
20,43
10,67

-19,08
20,60
15,64
10,67

EEPP EEFF Valores
VERTICA VERTICA
L L
BAJA 43% 38% -2,10
ALTA 57% 62% 20,43

MEDIAN  100% 100% 10,67
A

ALTA 18% 13% -19,08
ALTA 25% 28% 20,60
ALTA 57% 59% 15,64

MEDIAN  100% 100% 10,67
A
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CONTINGENCIA = probabilidad de Oportunidades y Amenaza * Magnitud de la Contingencia
RUBROS EEPP - EEFF FRENTE A LAS CONTIGEMNCIAS

HORIZONTAL EEPP VERTICAL EEFF VERTICAL Valores
AUBROS ACTIVO MO CORRIENTE -2,10 BAJA A3 3B% -210
ACTIVO CORRIENTE 21 ALTA 57% B2% 21,20
ACTIVO BIOLOGICOS -56.41 BAJA 10% 4 4%
CUENTAS A COBRAR COMERCIALES 20,87 ALTA 27% 27% 20,87
EFECTIVO ¥ COLOCAGIONES CORTO PLAZO 47 44 MEDIANA 1% 13% 13%
FATRIMONIO NETO -19,06 ALTA 16% 13% -18,08
RESULTADDS PARA FUTURA DISTRIBUGION 21,96 ALTA 3B% [ 30%
FASIVD MO CTE. 20,60 ALTA 25% 2B% 20,60
DEUDAS FINANCIERAS 25,48 ALTA 2% B86% 2548
PASIVO CORRIENTE 15,64 ALTA 57% 58% 15,64
DEUDAS COMERCIALES 33,05 ALTA 0% 35% 33,05
DEUDAS FINANCIERAS 85 MEDIANA 60% 57% 2.5

RUBROS ERPP - ERFF FRENTE A LAS CONTIGENCIAS

HORIZONTAL EEPP VERTICAL EEFF VERTICAL Valores
INGRESOS ACTIVIDADES ORDINARIAS -2,78 BAJA 100% 1007 2,78
GOSTO DE VENTA 0.30 BAJA 83% BE% 0,30
GANANGLA BRUTA -21,56 ALTA 14% 1% -2156
RESULTADG OFERATIVO -38.66 ALTA 3% 2% -3B6,68
GAMANCIA (PERDIDA) DEL EJERCICIO 191,36 BAJA 0% 1% 1%
(GAN, BRUTA) - (-G.C.-6.A 0.1 -0.6.+R5A)
GANANCLA BRUTA -21,56 ALTA 43% A0 -21.58
GASTOS COMERCIALES (G.C) 8,67 BAJA 0% % 8,67
(RESULTADO OPERATIVO) -(+IF -CF+GE)
INGRESOS FINANCIEROS (LF.) 6.23 BAA 0% 20% 5,23
COSTO FINANGIERCS (C.F.) -4,19 BAJA E6% 50% -4.19

CUADROS EEPP y EEFF: El objetivo de los cuadros se basa en clasi-
ficar las contingencias que pueden representar oportunidades o amenazas. El
comité responsable de la emision de los estados prospectivos, debera identi-
ficar los alertas que se han obtenidos después de comparar la variaciones
verticales y horizontales, para luego centrar su analisis en aquellos valores
que califican como alto o medio nivel de contingencia.

Un valor medio o alto puede representar una oportunidad o una ame-
naza, en consecuencia es necesario determinar el o las areas de gestion res-
ponsables de gestionar los recursos econémicos que integran los activos, su
relacion con la evolucion de los pasivos y su vinculacion con los indicado-
res que surjan del analisis del estado de resultados.

La posibilidad de clasificar la variaciones en oportunidades o en ame-
nazas, permitiran determinar el éxito o fracasé en la gestion de los respon-
sables y puede constituir una alerta que permite definir estrategias para miti-
gar las amenazas cuando estas constituyan un factor de riesgo para la
empresa o0 para potenciar las oportunidades. Cabe sefialar que las variaciones
pueden también resultar neutras por cambios que sufrieron los escenarios
macroeconémicos o microeconémicos durante el periodo que abarca los es-
tados financieros y no se pueden asignar a fallas en la gestion. No obstante
las alertas pueden influir en la confeccion de los escenarios que van a cons-
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tituir la base en la confeccion del estado prospectivo del proximo ejercicio.

Los cuadros de los EEPP y los EEFF comparados brindan las alertas
frente a las contingencias y su vinculacién con las oportunidades o amena-
zas que, si se cuenta con evidencias claras sobre las existencias de riesgos,
deben ser contempladas en las proyecciones del préximo ejercicio. En el
caso que analizamos son los siguientes:

* Activo Corriente: EEFF es mayor a los EEPP 20,43 % ALTO.

* Cuentas a cobrar comerciales: EEFF es mayor a los EEPP 20,87 %
ALTO.

* Efectivo y colocaciones de corto plazo: EEFF en su variacion hori-
zontal con respecto EEPP es el 47,44 % y en tanto su participacion vertical
es del 13 % MEDIO.

* Patrimonio neto: Disminuye los Resultados para futura distribucion
en los EEFF en un -21,96 % se califica como alerta ALTO.

* Deuda financiera no Corrientes: se incrementé EEFF en un 25,48 %
ALTO, considerando la reduccion del Patrimonio Neto.

* Deudas comerciales Corrientes: se incrementé EEFF en un 33,05 %
ALTO. Las mismas consideracion corresponden para las Deudas financieras
no Corrientes.

* Deudas financieras Corrientes: se incrementdo EEFF en un 9,50 %
MEDIO ocurre lo mismo con las Deudas financieras no Corrientes.

Las alertas frente a las contingencias y su vinculacién con las oportu-

RUBROS ERPP - ERFF FRENTE A LAS CONTIGENCIAS

HORIZONTAL EEPP EEFF Valores
VERTICAL VERTICAL

INGRESOS ACTIVIDADES -2,79 BAJA 100% 100% -2,79
ORDINARIAS

COSTO DE VENTA 0,30 BAJA B83% BB% 0,30
GANANCIA BRUTA -21,58 ALTA 14% 1% -21,58
RESULTADO OPERATIVO -38,68 ALTA 3% 2% -38,68
GANANCIA (PERDIDA) DEL 191,36 BAJA 0% 1% 1%

EJERCICIO ANTES
IMPUESTOS
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nidades o amenazas que exponen los cuadros de los ERPP y los ERFF com-
parados son los siguientes:

* Ingresos actividades ordinarias: ERFF es menor a los ERPP -2,79
contingencia BAJO

* Costo de Ventas: ERFF es mayor a los ERPP 0,39 contingencia
BAJO

* Ganancia Bruta: ERFF es menor a los ERPP -21,58 contingencia
ALTO. Los Costos de Ventas representa respecto a los Ingresos ERFF 86 %
ERPP 83 %.

* Resultado operativo: ERFF es manir a los ERPP -38,68 contingen-
cia ALTO. Los Gastos Comerciales de los ERFF representan 34 % ERPP
30 % respecto a los Resultados Ordinari:os que significa 8,87 % contingen-
cia ALTO.

* Ganancia (Perdida) del ejercicio antes de impuestos contingencia
BAJO.

IV. Conclusiones

La visidn prospectiva, fundamentalmente, tiene como objetivo brindar
informacién esencial para:

» Visualizar un futuro cuando este no puede ser visto simplemente
como una prolongacién del pasado.

» Servir de base para la toma de decisiones financieras, anticipando
sus efectos en el futuro.

» Rendir cuentas sobre los efectos econdomicos y financieros que pro-
ducen, las acciones y la definicion de prioridades que estratégica-
mente se han planificado para actuar en forma preventiva y de anti-
cipacién vinculadas con las amenazas que pueden impactar a la
empresa.

El objetivo es permitirles a los inversores de los mercados de capitales
y a los “stakeholders” observar lo que se espera que ocurra en los préximos
doce meses y cuéles son los efectos de las acciones que los responsables de
la gestion llevaran a cabo en relacion al objeto social que explota la empre-
sa y cuando corresponda demostrar su sustentabilidad.

La responsabilidad de la emision de los Estados financieros prospecti-
vos es de la entidad y, en oportunidad de su emision al cierre del ejercicio,
esta obligado a revelar aquellas cuestiones que puedan poner en riesgo la
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continuidad de parte o de todas las actividades que en el futuro va a desarro-
llar la empresa. Para aquellas entidades que operan con riesgo de dafio al
medio ambiente, a través de este instrumento deberan revelar el grado de
sustentabilidad.

Los Estados financieros prospectivos deben reflejar una “imagen fiel”
advirtiendo a los usuarios que se tratan de proyecciones que contienen hipo-
tesis y supuestos hipotéticos que se proyectan sobre la base de la planifica-
cion operativa y estratégica que la empresa emisora prevé para su gestion
durante el proximo ejercicio.

Los escenarios para la prospeccion, deben considerar los aspectos ma-
croecondmico y microeconémico, con especial reconocimiento de los ries-
gos que puede presentar los mercados done actua la entidad emisora y desde
el punto de vista microecondémico los riesgos de gestion.

Finalmente se presenta un caso de estudio destinado a la deteccién de
las alertas de las contingencias que puede enfrentar la entidad emisora en su
gestion. Se trata de comparar los Estados financieros de cierre de ejercicio
con los Estados financieros prospepectivosque abarca el mismo periodo vy,
que se presentaron a principio del ejercicio acompafiando a los Estados fi-
nanciero al cierre de ejercicio anterior. EI objetivo es presentar un mapa de
situacion para que la entidad emisora pueda mejorar la perspectiva del proxi-
mo ejercicio y evalUe la gestion de los responsables operativos de la entidad.
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Resumen

Dado que la realidad del siglo XXI presenta gran complejidad, y que la
informacion contable y su representacion de la realidad requieren de concepcio-
nes alineadas con la evolucion humana, sumando valor desde una perspectiva
epistemologica, ontoldgica, antropoldgica y ética, que guie el proceso de cam-
bio y contribuya a comprenderlo, se torna imprescindible plantearse la revision
de cddigos de comportamiento que guian el accionar del profesional contable.

Herramientas de calidad, y valores éticos, habilitaran al contador a in-
tervenir la realidad organizacional para dar respuesta a las inquietudes de los
grupos de interés, deseosos de incrementar la calidad, y fiabilidad, fortale-
ciendo la informacidn con sus aspectos sociales, ambientales, y de goberna-
bilidad. Esto requiere de un profesional contable con competencias y valores
concordantes con las nuevas realidades.

Para ello, es necesario identificar las variables que influyen en los co-
digos de ética profesional, y analizar si las mismos alcanzan para impulsar
una conducta que respondan a las expectativas de las organizaciones y de las
comunidades actuales.
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Este trabajo propone la consideracion de principios de conducta que
contemplen la actuacion profesional en contextos orientados hacia el desa-
rrollo sustentable, que incluyen respecto por el hombre y por el ambiente en
un marco de integridad en el desempefio personal y profesional.

La mayoria de los contadores han otorgado precedencia en su desarro-
llo profesional a aspectos relacionados con normativas y regulaciones estric-
tamente técnico profesionales, una sistematica capacitacion que contribuya a
afianzar conductas mas sustentables favorecera su evolucion y las expectati-
vas de los grupos con los que interactua.

Palabras Clave: Conducta profesional — sustentabilidad — ética-

Abstract

Given that the reality of the 21st century presents great complexity,
and that accounting information and its representation of reality require
conceptions aligned with human evolution, adding value from an
epistemological, ontological, anthropological and ethical perspective, which
guides the process of change and contributes to understanding it, it becomes
essential to consider the revision of codes of behavior that guide the actions
of the accounting professional.

Quality tools and ethical values will enable the accountant to intervene
in the organizational reality in order to respond to the concerns of interest
groups that wish to increase quality and reliability, strengthening the
information with its social, environmental and governance aspects. This
requires a professional accountant with skills and values consistent with the
new realities.

To this end, it is necessary to identify the variables that influence
professional codes of ethics, and to analyze whether they are sufficient to
promote conduct that meets the expectations of current organizations and
communities.

This work proposes the consideration of principles of conduct that
contemplate professional performance in contexts oriented towards
sustainable development, which include respect for man and the
environment within a framework of integrity in personal and professional
performance.
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Most accountants have given precedence in their professional
development to aspects related to rules and regulations strictly technical
professionals, a systematic training that contributes to strengthen more
sustainable behaviors will favor its evolution and the expectations of the
groups with which it interacts

Keywords: Professional conduct — sustainability — ethics
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I. Introduccion

La realidad del siglo XXI se presenta con una alta complejidad, ante
este panorama, la consecuencia ineludible es que existe un problema de co-
herencia entre el mundo real y la disciplina contable. Esta disciplina asiste a
los grupos interesados en la informacion de las organizaciones a interpretar-
la y utilizarla para obtener respuesta a sus inquietudes.

La representacion contable de la realidad es un compromiso que debe
ser afrontado por medio de metodologias y mecanismos que estén en concor-
dancia con el avance del pensamiento cientifico-contable. Dar cuenta de la
realidad: percibirla, interpretarla y representarla, es una cuestion que Unica-
mente puede empezar a ser resuelta con una reflexion epistemoldgica, onto-
l6gica, antropoldgica y ética.

La ontologia inspira nuevas discusiones alrededor de la contabili-
dad; ubica en el centro de la discusion la relacion contabilidad-realidad,
fundada en el campo principalmente de lo registral. La evolucion de la
sociedad hacia lo global viene transformando la realidad contable ponien-
do en evidencia una crisis entre la realidad representada y la Teoria sub-
yacente.

Reflexionar sobre la representacion en contabilidad se ha transformado
en un elemento esencial que exige un compromiso para representar la reali-
dad de las organizaciones, lo que implica no solamente el juicio epistemolo-
gico sino ontoldgico y de cuestiones practicas de los problemas de represen-
tacion de la realidad contable.

“La denominada Realidad Contable es una representacion de parte de
la realidad condicionada por la variable espacio temporal, por ende es dina-
mica y cambiante. Esta compuesta por una realidad fisica (cosas materiales,
personas) y por una realidad socioambiental (bienes inmateriales, derechos,
obligaciones, fenomenos). En ella se perciben relaciones o impactos entre
los distintos entes (fisicos o ideales), entre ellos y los objetos (materiales e
inmateriales), etc. que interesa representar a la disciplina para cumplimiento
de sus objetivos...” (Fernandez Lorenzo, Liliana E. y Geba, Norma B.,
2009).

En mi opinion, coincidentes con destacados autores, la Contabilidad
es una ciencia social, del tipo de las tecnologias, que debe ser investiga-
da con el rigor del método cientifico, la cual puede ser modelizada y que
se nutre de otros saberes para el analisis de su objeto de estudio. Otras
disciplinas deberian contribuir a la explicacién de sus premisas, en una
cooperacion mutua, que realice aportes a zonas de su objeto de conoci-
miento.
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El objeto de estudio de la contabilidad es la realidad econémica y so-
cial o socioambiental, es decir incluyendo el medio ambiente natural. El de-
sarrollo del paradigma de “utilidad para la toma de decisiones” y los desa-
rrollos tedricos que se conocen como “agencia e informacion”, en al ambito
de la contabilidad parten de considerar la presencia de los usuarios de la in-
formacion y la concurrencia de maultiples intereses en la toma de decisio-
nes. Estos desarrollos tedricos consideran a los usuarios potenciales de la
informacién y las manifestaciones de sus intereses econdémicos, sociales,
politicos, culturales, como elementos que resultan esenciales para conside-
rar una contabilidad que dé cuenta de los requerimientos operantes en una
sociedad.

La contabilidad como exigencia de sus fundamentos ontologicos y an-
tropoldgicos plantean la necesidad de constituir estructuras tedricas y cate-
gorias que en forma integral y sistematica le entreguen respuestas adecua-
das al entorno, que estén en funcion de los desarrollos de la organizacion,
de la sociedad y en especial, de los grupos de interés que tienen nuevas de-
mandas en el marco de acciones integrales, donde lo sustentable se consti-
tuye en el conjunto de aportes transparentes que facilitan la toma de deci-
siones.

El contador publico, que se desempefia en este mundo complejo, debe
poder contar con un bagaje de herramientas que le permitan interactuar al
nivel que la nueva sociedad demanda, sumando valor en su actuacién con un
compartimiento técnicamente de calidad y valores éticos que acompafien su
accionar.

I1. Desarrollo sostenible del ejercicio contable

Existen distintas definiciones de “Desarrollo sostenible o sustentable”.
Por ejemplo: “un desarrollo sostenible es, en version mas amplia, un desa-
rrollo socialmente deseable, ambientalmente factible y econémicamente de-
seable”. Labandeira, Leon y Vazquez (2006) .

Este concepto lleva a un cambio que requiere una cultura nueva, basa-
da en la consideracion de los aspectos sociales, en el respeto a la naturaleza,
en nuevos paradigmas econdémicos, tecnoldgicos y legislativos, en nuevos
paradigmas de produccion y de consumo, y valores éticos transversales a to-
das las iniciativas asociadas.

En esta situacion emergente aparecen nuevos desafios, que dan lugar a
un nuevo desarrollo de la profesion contable. EI entorno estad sujeto a un
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cambio profundo que supone alteraciones a nivel mundial. Las mismas se
caracterizan por los siguientes aspectos:

» Globalizacion de la economia debido a la liberalizacién y a la des-
regulacion de sectores basicos.

» Generacion de ganancias por incremento de las mejores practicas y
tecnologias disponibles

» Trabajo y comercio justo como variables a considerar.

» Desarrollo acelerado de las tecnologias de la informacion.
e Conocimiento como factor de produccion

» Mayor protagonismo de los mercados financieros.

» Mayor disposicion a identificar riesgos y dar respuestas proactivas.

La teoria de la contabilidad de triple resultado —ambiental, social y
economica— responde a una concepcion a partir de la cual, la contabilidad
se articula como una ciencia al servicio de la sostenibilidad. La contabili-
dad debe evaluar la sostenibilidad de las organizaciones en estas tres di-
mensiones.

Esta nueva realidad impulsa la transformacion del profesional contable
en una persona con un perfil que refleje competencias no solamente de or-
den disciplinar sino también que hagan su formacion espiritual y de respeto
al ser humano en todos los campos de actuacion.

El contador cuenta con lineamientos institucionales plasmados en co-
digos de ética que pretende guiar su actuacion responsable, equitativa y ho-
nesta. Sin embargo, el interrogante es si estos referentes estan hoy en con-
cordancia con las demandas de grupos de interés cada vez mas
sensibilizados con las dimensiones de la sustentabilidad orientadas al bien-
estar humano.

I11. Consideraciones acerca del concepto de valor

La Contabilidad no es positiva, ni normativa, ni es inductiva o deduc-
tiva, no tiene un método Unico, ni una manera exclusiva de abordar su estu-
dio, asume una posicion ecléctica en la cual toma de cada herramienta me-
todologica lo mas util, al igual que hacen otras ciencias humanas.
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El problema de la “realidad” en Contabilidad esta vinculado a la utili-
dad de la informacion para la toma de decisiones, condicionado por la per-
cepcion de costo-beneficio. Se funda en el costo de generar la informacion y
la utilidad que la misma representa para el usuario, tanto interno como ex-
terno. Es asi que la medicion representa un problema central de la Contabi-
lidad, se habla por ejemplo de valoracion, de determinacién de utilidad y de
mantenimiento de distintos tipo de capital (financiero como ambiental, so-
cial, intelectual), lo que exige la comprensién de valores reales y nominales,
entre otras importantes consideraciones. Destaco que un enunciado contable
que omite el contexto, deliberadamente o no, brinda un mensaje inevitable-
mente incompleto, por lo tanto es preciso que se considere:

— Desde el punto de vista del usuario, reconocer que los informes
contables, en general, no contienen todos los elementos que permi-
tan una percepcion adecuada de la realidad, es una prevencion nece-
saria.

— Desde la optica del constructor de la informacién, examinarla para
asegurarse de que se han provisto las bases que el lector necesita
para interpretar el mensaje razonablemente.

Se advierte claramente que existe una brecha entre la informacién que
las entidades brindan y las necesidades que tiene un inversor en cuanto al
valor del emprendimiento y su prospectiva, por lo que urge la innovacién en
materia de medicidn y exposicion contable. La medicién contable adecuada
puede ayudar a cerrar esta brecha proveyendo las bases para que las entida-
des expliquen la creacion de valor, en forma mucho mas efectiva, para los
mercados de capitales y otros interesados.

Explicar el valor del emprendimiento que surge de los informes finan-
cieros tradicionales, solo refleja parte de la historia. Podemos decir, que
siempre hay tres elementos clave que es necesario explicar:

1) el formato y el desempefio de la entidad basado en la informacién
financiera y operacional, para comprender el estado actual del emprendi-
miento;

2) el probable efecto de los riesgos y oportunidades en los planes
prospectivos, para ayudarle al lector a comprender tanto el contexto en el

1 Segln la Real Academia espafiola, el término “Capital” tiene distintas acepciones de las
cuales tomé las siguientes para explicar mi posicién: 1-Hacienda, caudal, patrimonio. 2-. Va-
lor de lo que, de manera periddica o accidental, rinde u ocasiona rentas, intereses o frutos. Es
este segundo significado el que puede abarcar un concepto ampliado como el que merecen
los distintos capitales incluidos en una perspectiva de sustentabilidad, es por ello que utilizo
el término en este sentido, no restringiéndolo a la esfera estricta de lo patrimonial.
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que se insertan estos planes y el grado de incertidumbre para tener una pers-
pectiva del impacto en el valor del emprendimiento;

3) el valor de largo plazo del emprendimiento, sus amenazas y opor-
tunidades, que afectaran la evaluacion.

Una vision conjunta de estas caracteristicas puede brindar una perspec-
tiva mas completa acerca del desempefio y el valor del emprendimiento, ce-
rrando la brecha entre lo que la entidad hace y lo que informa.

Esto representa cambio cultural importante: cambia el foco dirigido
hacia el cumplimiento, hacia un enfoque liberado por las necesidades de los
usuarios y las actividades del emprendimiento, en el cual el contador actua,
en diferentes roles, pero siempre interpretando el contexto y lo que se espe-
ra de su desempefio.

Medir es establecer una correspondencia entre cuestiones del mundo
real y los elementos de un sistema de numeracion. El establecimiento de esta
correspondencia requiere la utilizacion de ciertas reglas de medicion, que
tenderian a excluir las valoraciones con componentes subjetivos.

Si partimos de la premisa que los mercados necesitan productos y ser-
vicios que tengan garantia de sustentabilidad. ;Como establecer estas cues-
tiones si no se adopta una medicion adecuada, acompafiada por valores éti-
cos y de consideracion del bienestar humano?

I11.1. EI proceso de medicion

El proceso de medicion caracteristico y propio de las ciencias so-
ciales y en especial de la Contabilidad es la cuantificacion. Es convenien-
te destacar que el concepto de medicion aqui expresado adhiere a la doc-
trina ampliamente extendida que trabaja con una idea de medicidn
concebida en un sentido amplio, dentro del cual se incluyen distintos pro-
cesos valorativos.

Para que la funcion de transformacién tenga un significado concreto
es preciso establecer previamente la dimension a la que se refiere la medi-
cion, es decir, caracteristicas de volumen, costo, tiempo, etc. de la cuestion
objeto de medicién. Por otro lado habria que establecer el tipo de clasifica-
cion que da lugar a la medicion, vale decir, la escala de la medicién. Esta
supone distintos resultados en funcion del modelo y las reglas de medicion
utilizados.

Si entendemos el lenguaje como representacion de los fendmenos del
mundo real, la medicion podria considerarse un tipo especial de lenguaje, el
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cual representa objetos y relaciones entre objetos por medio de simbolos
cuantitativos y descriptivos, por lo tanto, un proceso de medicion debe con-
siderar aspectos tales como las dimensiones de la actividad que se tome en
consideracion, la escala, las unidades empleadas y la definicion de la opera-
cion en si misma.

Dentro de las organizaciones, el proceso de medicién debe incluirse en
el sistema de informacion de la entidad. La estructura de un proceso de me-
dicion condiciona el proceso de decision, y viceversa, limitadas ambas por la
estructura del sistema de informacion.

Los objetivos cuantitativos de la significacion pueden ser definidos
usando los conceptos tradicionales para informar lo trascendente, sin embar-
go cuando se trata de criterios cualitativos se deben incluir conceptos como
la reputacion, la credibilidad, la sensibilizacion y otras estrategias relevantes.

El concepto econdmico de valor tiene una proyeccion en dos sentidos:
retrospectiva, orientada a evaluar los resultados de acciones pasadas, y otra
que se proyecta hacia las actuaciones futuras de acuerdo con un enfoque
prospectivo.

En mi opinion, el segundo enfoque reviste un interés mayor, puesto
que el pasado es sélo una fuente de experiencia para mejorar la medicién y
la valoracion prospectivas, que no pueden efectuarse sobre la base de acon-
tecimientos puramente histérico, desfasados con respecto a los fendmenos
actuales y futuros, Unicos realmente Utiles para la toma de decisiones. Por
otra parte, los hechos producen por su naturaleza una dualidad que desde el
punto de vista del sujeto implicado en las acciones se manifiesta en dos sen-
tidos como expresa ljiri: sacrificio y utilidad. (ljiri ,1967)

Por lo expuesto, la valoracion en si misma es un proceso de decisién
que nos enfrenta a estrategias como la responsabilidad social empresaria y
su medicion, cuestién que requiere distinguir entre el problema de definir el
valor en principio, y el de encontrar métodos practicos de medicion para
cada aproximacion conceptual, que involucra desempefio ético.

IV. El aporte de HUME

La disciplina contable facilita la interpretacion del desempefio de las
organizaciones. Intenta aproximarse a la realidad. Sin embargo, suponemos
que no existe una Unica realidad, un sujeto puede percibir la realidad de dis-
tintas maneras, y en consecuencia otorgarle distintos valores.
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Para eso me propongo analizar el concepto de realidad. En primer lu-
gar, he avanzado con el analisis del Pensamiento de HUME en relacion con
“la realidad” y la experiencia, cuestiones que considero relevantes para iden-
tificar aspectos basicos de un modelo contable como el que pretendo aproxi-
mar. (Bellod, 2011)

Hume, filésofo escocés del siglo XVIII, introduce el razonamiento
experimental. Para él todo conocimiento procede de la experiencia, ya sea
externa o interna. Las impresiones son actos inmediatos de la experiencia,
tanto interna como externa; asi, habra dos tipos de impresiones: de sensa-
cion, que se persiguen por los sentidos, y de “reflexién”, que provienen de
nuestro interior, son las percepciones indirectas, porque tienen su origen en
las impresiones. Estas son las ideas. En lo que respecta a las ideas, Hume
sostiene que son copias de las impresiones y por esa razon su fuerza es in-
ferior. Las ideas derivan de las impresiones, son construidas por nuestra
imaginacion.

Lo que permite diferenciar entre impresiones e idea es su intensidad o
vivacidad. Las ideas permanecen y se reproducen gracias a la actividad con-
junta de la memoria y de la imaginacién. Si no encontramos una impresion,
no tendremos realmente una idea, sino una palabra. Los nombres o palabras
son meras etiquetas que permanecen ajenas a la realidad que pretenden men-
cionar.

La mayor parte de nuestras acciones se basan en impresiones que gra-
cias a la imaginacion se nos hace superior a lo dado, extendiendo nuestro
horizonte. El punto de partida es que todo conocimiento tiene por base la
impresion, para Hume.

La Causalidad o idea de causa esta dada por la posibilidad de tener un
hilo conductor entre hechos heterogéneos entre si. Nos remite a objetos no
percibidos, es una idea compleja compuesta por cuatro elementos: un hecho
que inicia el proceso al que llamamos causa, un segundo hecho que culmina
el proceso al que llamamos efecto; y una cierta relacion temporal entre el
primero y el segundo. Es una sucesion: primero aparece la causa y mas tar-
de el efecto.

En cuarto lugar, hay una relacion de necesidad entre el primero y el se-
gundo hecho por eso lo Ilamamos relacion causal. Lo esencial en la relacién
de causalidad es la idea de una conexion necesaria entre los hechos. Sin em-
bargo, nuestra mente, para poner orden en la serie de acontecimientos que
componen la realidad, necesita encadenar esos acontecimientos, y la forma
de esa cadena, la estructura de ese orden, es la causalidad.

Para Hume el conocimiento de hechos se produce siempre por expe-
riencia. es el habito o costumbre de la observacion de los hechos en el pasa-
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do lo que nos induce a creer que podemos conocer el futuro de los hechos,
pero no es posible conocer un hecho futuro, sencillamente porgque no existe
y porque el conocimiento de los hechos esta basado en la experiencia y no
hay experiencias futuras. Estas afirmaciones inducen a pensar que en la me-
dicién subyace una impresion que conduce a la idea de valor. Bajo este en-
foque, el valor no es unico, cambia con las dimensiones del contexto y del
sujeto.

V. Eleme_ntos del disc_urso contable como materia de
medicion y su realidad

Habiendo analizado el concepto de “realidad” desde una perspectiva
filosofica, considero necesario relacionarlo con el discurso contable a fin de
hallar elementos de coincidencia que me permitan identificar variables a de-
finir.

He basado mi analisis en el modelo de realidad presentado por el Pro-
fesor Mattessich en su obra reciente (Matetssich, 2014) en el que expone lo
que denomina “Propuestas” o “Proposiciones” para analisis y reflexion. Los
aspectos basicos del modelo “cebolla” de la realidad (OMR por sus siglas en
inglés), habia sido presentado por el profesor Mattessich, en sus libros de
1991,1995 y 2003.

Mattessich introduce una extension al modelo original, presentando un
conjunto de proposiciones informales. EI modelo original fue concebido con
el proposito de ayudar a los contadores en relacion con nociones tales como:
capital, deuda ingreso, entre otras, con el fin de establecer si pueden ser con-
siderados reales. Sin duda, la realidad evoluciona, y éste es el primer paso
para interpretarla.

En sus Proposiciones para extender el OMR, el autor presenta veinti-
cinco proposiciones que no son exhaustivas o axiomaticas, ni mucho menos
finales, sino que las considera como bases informales de discusion y explo-
racion, siendo su principal objetivo estimular las nociones que podrian tener
que ser consideradas como categorias basicas.

El autor sefiala que hay una realidad que consiste en todos los entes
que existen, con especificacion de pasado, presente y potencialidad para el
futuro. Esta realidad posee una estructura completa de varias jerarquias; ésta
no es una mera coleccion de entidades sino una interaccion dindmica domi-
nada por fuerzas de atraccion y repulsion. En consecuencia lo que existe esta
sujeto a cambio.
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Cuando el autor se refiere a entidades, hechos, propiedades, relacio-
nes, procesos, es obvio que el pasado de una entidad tiene un estatus de
realidad, que deja huellas para el presente e incluso para el futuro. Nada
podria existir en el presente sino fuera porque deviene de un pasado. Debi-
do a la dinamica naturaleza de la realidad las entidades futuras también tie-
nen un estatus de realidad. No se podria asignar valores en funcion de pro-
babilidades. Coincido con el autor al sefialar que es dificil establecer una
linea nitida entre el pasado, el presente y el futuro de una entidad. En mi
opinion, la idea del presente esta influenciada por los recuerdos y por las
expectativas.

V.1. Proposiciones de Mattessich

Estas veinticinco proposiciones del profesor Mattessich son un inten-
to preliminar realizado con el fin de clarificar algunos aspectos fundamen-
tales, que requieren continuar la investigacién, incluso sumando conceptua-
lizacion de otras disciplinas, a fin de contribuir a caracterizar mejor la
realidad.

De las proposiciones destaco su “Prop 15R” (tomando la denomina-
cion del autor) Relaciones causales: hacia arriba y hacia abajo: Existen rela-
ciones causales entre las entidades, los sistemas, los niveles de realidad. Al-
gunas relaciones causales van de los niveles mas bajos a entidades de
niveles mas altos, otras son producidos desde las entidades de niveles mas
bajos hacia las de niveles mas bajos, otras relaciones pueden establecerse
entre el mismo nivel o entre maltiples niveles.

En la “Prop 16R”. Relativa prioridad de lo ontoldgico. Desde un pun-
to de vista filosofico, la ontologia tiene prioridad sobre la epistemologia y la
metodologia. Para determinar la” verdad” empirica y su representacion con-
ceptual, asi como los métodos apropiados, depende de qué existe y no vice-
versa.

Entre sus propuestas sociales, la “Prop 1SR” Manifestacion de la rea-
lidad social, se refiere a que dependiendo de cual aspecto constructivo es
considerado, una entidad social puede manifestarse a si misma en una varie-
dad de formas presentes, se puede tomar como fisica, bioldgica, sociocultu-
ral. Pero esta variedad de manifestaciones no nos debe confundir; todas es-
tas entidades pertenecen al nivel sociocultural de la realidad, y no a otro.
Este criterio crucial de caracterizacion de una entidad social prevalece sobre
lo subjetivo, interpersonal, u objetivo.

Prop 5SR. Entidades subjetivas y objetivas: Mente vs. Cerebro
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Las entidades subjetivas se experimentan sélo introspectivamente me-
diante la mente: sentimientos, emociones, pensamientos, razonamiento, per-
cepcion y concepcion, recuerdos, habilidades, imaginacion, atencion, inten-
cionalidad y otras formas de conciencia y de subconciencia de una persona
singular, especifica o de alguna otra entidad biologica o similares capacida-
des. Por otro lado, hay entidades objetivas: el cerebro y sus estados neurolé-
gicos y su funcionamiento que son accesibles a otras personas, y tienen la
posibilidad de ser verificados empiricamente

Prop 7SR Instituciones y su concretizacion

Las instituciones son ideas para organizar a la gente y a las instala-
ciones en la persecucién de objetivos especificos. Como ideas, son abs-
tractas y requieren entidades concretas para la realizacion de esos objeti-
vos. Sin embargo, las entidades concretas que resultan de la actualizacion
no solo se deben identificar con la institucion misma, la cual permanece
abstracta.

Prop 8SR. Intencionalidad colectiva y asignacién de funciones

En una definicion institucional, bajo ciertas circunstancias, es posible
que a través de una intencionalidad colectiva se pueda imponer una funcion
contra una entidad concreta X, que finalmente resulte en una entidad social
abstracta Y.

Prop 9SR. El valor su estatus ontolégico

El valor es una relacion de propiedad entre la triada de: 1- uno 0 mas
seres 2- un objeto un evento 3- un conjunto de circunstancias. El valor es la
manifestacion de una preferencia personal o colectiva expresable en una va-
riedad de formas, por ejemplo escalas ordinarias o cardinales, términos mo-
netarios, bienes, uno etc.

En mi opinion, es necesario la reflexion y la duda sobre las ideas pre-
sentadas. La realidad tiene una estructura compleja y comprende aspectos no
suficientemente explorados. Puede significar diferentes cosas para distintas
personas, confundiendo en algunos casos, sobretodo cuando se tratan cues-
tiones altamente sensibles como las relativas a la problematica de los valo-
res eticos como conductores de las acciones.

La evolucion de la realidad nos deja advertir que el cambio en las me-
diciones tradicionales es genuino y responde a una necesidad basica del ser
humano: alcanzar una definicion abarcativa de la realidad cambiante de las
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organizaciones y su impacto en la dimension sociocultural, en términos de
Mattessich.

Si relacionamos lo expuesto con la comprension del mensaje contable
vamos a encontrar el fundamento de su condicion evolutiva y orientada al
usuario. Uno de los principales objetivos de la Contabilidad, es transmitir el
mensaje contable entre emisores (constructores del mensaje) y usuarios de la
informacién o grupos de interés, como se denominan en las tendencias mas
recientes. La comunicacion es llevada a cabo utilizando palabras especificas
y técnicas. El éxito de los mensajes comunicados por el lenguaje de la Con-
tabilidad se basa en el nivel de claridad de los mismos y en su correcta in-
terpretacion por parte de los usuarios.

El usuario no necesariamente debe tener un conocimiento razonable
de las actividades de la entidad para comprender la informacion adecua-
damente. Si bien tener conocimiento facilita la comprension de la tema-
tica de cualquier disciplina, esta posicion se traduce como “dirigir la mi-
rada” hacia una sola fase del problema. Los constructores del mensaje
contable deben reflexionar acerca del hecho que si el usuario no com-
prende acabadamente la informacién no es completamente su culpa. EXxis-
ten diversos aspectos en los que se puede progresar para lograr que el
mensaje contable sea mejor comprendido, percibido e interpretado. EI rol
de un contador “integro” en términos éticos necesariamente contribuye a
facilitar este proceso.

Es interesante también considerar lo expuesto por autores que se refie-
ren al proceso de comunicacion, por ejemplo, Berlo (Berlo, 1960) manifies-
ta lo siguiente:

“La comunicacion no consiste en la transmision del significado. Los
significados no son transmisibles ni transferibles. Solo los mensajes son
transmisibles, y el significado no esta en el mensaje, esta en los usuarios del
mensaje”

Ciertamente a lo que se refiere este autor es al rol del receptor del
mensaje, quien es un ser que tiene impresiones y experiencias aprendidas,
que tiene un mensaje interno, una percepcion del mensaje, que influye en su
comprension y en su actuacion.

Entre los estudiosos de la problematica de la comprensiéon, los defen-
sores de la comprension la definen como una forma singular de operacion
que realizamos siempre que intentamos explicar la conducta humana, tratan-
do de colocarnos en el lugar del otro, para entender su comportamiento. ¢No
esta relacionada esta cuestion con las reflexiones de Hume y de Mattessich?
¢Cual es la realidad? ¢Comprendemos desde nuestras impresiones? ;Medi-
mos y Valoramos segun nuestra experiencia?
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Una limitacion obvia de este proceso es la dependencia del conoci-
miento derivado de la experiencia personal. Como comenta Schuster (Schus-
ter, 1999), en el uso ordinario no se hace una distincion entre explicar y
comprender. Practicamente cualquier explicacion nos proporciona una com-
prension de las cosas. Pero la comprension tiene un elemento psicoldgico
del que carece la explicacion. La comprension se encuentra también vincu-
lada a la intencionalidad dado que se comprenden los propositos de un indi-
viduo, el significado de un signo, el sentido de una accién, de una manera
que no esta presente en la explicacion, aspecto que también sefiala Mattessi-
ch en las proposiciones de su modelo ampliado.

Segun Federico Schuster la idea de comprender es comprender a otros
sujetos, pareciera que reconstruyendo estados psicoldgicos. En su opinion
todo estado mental produce un resultado. Entonces para comprender a traveés
de los productos, lo que tenemos que hacer es interpretar los productos de
una cultura.

Pareciera que el significado no reside solo en el intento comunicativo
de su constructor, sino en la mediacion que se establece entre la obra y los
que comprenden desde el contexto de una experiencia diferente. ¢Es el con-
tador un mediador con su propio contexto experimental donde puede haber
existido o no basamentos éticos?

Lo que vemos esta condicionado por lo que somos capaces de ver, por
lo que hemos visto en el pasado, para lo que estamos preparados para ver, y
por lo que queremos ver. Nuestras ideas entonces estan limitadas, en primer
lugar, por nuestros sentidos e influidas por el contexto. En consecuencia, es
preciso:

— Reconocer que la percepcién de cada individuo va a influir en su
accionar

— Reconocer la existencia de diferentes posiciones que hacen ver la
realidad desde distintos puntos de vista que resultan en diferentes
inferencias de lo que observamos.

— Reconocer que es necesario buscar patrones de valor homogéneos y
comparables.

Este proceso evolutivo evidentemente no ha terminado, en la medida
en que sea necesario, seguira produciéndose aquel dialogo y, en consecuen-
cia, los planteamientos conceptuales de los contadores continuaran readap-
tandose para responder en cada momento a los requerimientos de la realidad
circundante.
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V1. La perspectiva ética

Para poder responder adecuadamente y evolucionar es preciso no solo
poner foco en la disciplina contable. El aporte de otras ciencias suman valor
a estos procesos al brindar elementos propios que amplian el panorama de
analisis. En este sentido, el aporte de la ética es esencial para abordar las
cuestiones relacionadas con las mejores conductas que pueden ser impulsa-
das en el desempefio de un profesional contable. En esta linea, se han selec-
cionado y analizado conceptualizaciones éticas que contribuyen a clarificar
el objeto de estudio.

Foucault (1987:55) define a la ética “como la elaboracion de una for-
ma de relacion del individuo consigo mismo que le permite constituirse en
un sujeto de conducta moral”. Para En el lenguaje filosofico actual ethos se
usa para referirnos al conjunto de actitudes, convicciones, creencias morales
y formas de conducta, ya sea de una persona individual o de un grupo social,
0 étnico. No es que “ética” y ethos sean sinénimos, por el contrario, hay que
distinguirlos. Lo que ocurre es que la ética se integra en el ethos, enrique-
ciéndolo y haciéndolo mas complejo. (Maliandi, 1994).

La ética filoséfica o “filosofia moral” se desarrolla como un perma-
nente esfuerzo por poner claridad en un fendmeno complejo. La claridad se
logra, indagando la estructura general del ethos. En lineas generales la ética
es un modo de reflexion que apunta principalmente a dos cosas: por una par-
te a fundamentar las normas (o a cuestionar los fundamentos probables) y
por otra parte a aclarar lo mejor posible el sentido y el uso de los términos
propios del lenguaje moral. (Maliandi, 1994).

En términos de Maliandi, el ethos el primer nivel es el prerreflexivo
donde hay certezas pero también dudas, se conocen las normas pero no
como aplicarlas a una situacion concreta; en el segundo nivel reflexivo se
sabe “qué se debe hacer” pero nos planteamos “por qué”, se desarrolla la re-
flexién racional y sistematica, ya estamos en la tematica, en la ética norma-
tiva que opera con argumentos racionales (fundamentos); el tercer nivel co-
rresponde a la metaética donde se analiza el significado y el uso de los
términos morales, es un metalenguaje con respecto al lenguaje normativo y
valorativo (semiosis); y el cuarto nivel corresponde a la reflexion ética, ob-
serva el fendbmeno moral, describe la facticidad normativa, ética descriptiva
(praxis).

Es por ello que se puede considerar a la ética personal y subjetiva,
tiene que ver con los valores que sustenta una persona. Cada persona tie-
ne que ser lo conciente de esos valores para poder explicitarlos. Esos va-
lores personales cuando son expuestos mediante el uso del lenguaje, de
manera explicita o implicita, en un comportamiento determinado se cons-
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tituye en “la moral del individuo”, en el caso que nos ocupa, del profesio-
nal contable.

En la organizacion considerada como un ente, la ética tiene que ver
con la ética de sus participantes, se genera lo que Illamaremos el “espacio
ético” como una totalidad producto de “la moral de los individuos en la or-
ganizacion”. Es la ética de la organizacion como un todo. Al interactuar con
la sociedad se ponen en juego los valores que sostiene tanto explicita como
implicitamente en el accionar, y pasa a ser parte de la moral. En un desarro-
llo sustentable de la organizacién, se impulsan con fuerza los valores.

Esta es la razon por la que tenemos que respetar los valores y creen-
cias del medio en el que actua la organizacién y de esta manera mejorar la
calidad de la Administracion. La ética de la organizacion y la moral indivi-
dual no son excluyentes mutuamente. La moral tiene que ver mas con el de-
ber ser y la ética con el compromiso con la libertad de cada uno.

Para definir los valores en juego, en la toma de decisiones, recurrimos
a la ética dialégica de Habermas en su teoria de la accion comunicativa. Di-
cho autor pretende transformar la racionalidad econémica por medio de la
racionalidad comunicativa y de esta manera impulsar una economia social,
desde un nuevo fundamento normativo, no utilitarista ni contractual, sino
discursivo, entendiendo a la racionalidad, en la practica, como “un control
democratico” por parte de los afectados. Esta nueva ética comunicativa per-
mite insertar la reflexion critica sobre los contenidos éticos en la considera-
cion de alternativas a las que se enfrenta el administrador en su funcién di-
rectiva y gerencial.

Habermas es un filésofo y sociélogo aleman que se propone fundar
sobre bases nuevas nuestra comprension de la razon, del ser humano y de la
sociedad. Sostiene la necesidad de hacer depender la racionalidad, ya no di-
rectamente del sujeto, sino de la intersubjetividad, y encaminar de este modo
el pensamiento hacia una légica de descentramiento del ego.

Su ética del discurso ambiciona esclarecer no solo las condiciones de
la comprensidn intersubjetiva, sino que pretende identificar también, del
descubrimiento de los presupuestos pragmaticos del lenguaje, los términos
de una fundamentacion intersubjetiva y racional de las normas.

La razén instrumental se concibe en términos de relaciones sujeto-
objeto. Para el modelo de la accién comunicativa la relacion determinante
es interpersonal entre sujeto y sujeto. Esta relacion no tiene ninguna sig-
nificacion constitutiva para la razon instrumental. La teoria de la accion
comunicativa solo se interesa en las teorias analiticas del significado que
parten de la estructura de la expresion linglistica y de las intenciones del
hablante.



126 CONTABILIDAD Y DECISIONES N° 8

Tiene que tener en cuenta el problema de como, por medio del meca-
nismo de entendimiento, las acciones de los diferentes actores se coordinan
entre si, formando una red que cubre el espacio social y el tiempo historico.
El entendimiento no es un proceso empirico que da lugar a un consenso fac-
tico, sino un proceso de reciproco convencimiento que coordina las acciones
de los diferentes participantes sobre la base de una motivacion por razones.

Entendimiento significa comunicacién orientada a un acuerdo valido,
no coactivo entre los individuos en su trato mutuo, como la identidad de un
individuo capaz de entenderse consigo mismo sin coacciones: una socializa-
cion sin represion. La racionalidad comunicativa de Habermas es un concep-
to de racionalidad mas comprensivo que el puramente instrumental de la tra-
dicién weberiana, que permite explicitar y reflexionar sobre los valores que
estan en juego en la toma de decisiones. Se entiende que la racionalidad en
la toma de decisiones es un concepto independiente del concepto de valora-
cion ética.

VII. Los principios de la responsabilidad social

Para realizar un analisis adecuado de la problematica que nos ocupa,
es ineludible hacer una breve referencia a la responsabilidad social como
condicién para el abordaje apropiado de lo que se pretende.

El concepto de responsabilidad social ha evolucionado grandemente,
diferenciandose de la llamada responsabilidad social empresarial. En su ac-
tual concepcion, la responsabilidad social resulta comprendiendo y articulan-
do muchas categorias que con anterioridad se exponian por separado.

Por su relacién con el tema principal de este trabajo, es necesario efec-
tuar unas reflexiones entorno a la funcion social, el bien comun, el interés
publico y la gobernanza. La responsabilidad social supone la funcion social,
consulta el interés publico, tiene pleno sentido en cuanto instrumento del
bien comun, comprende la gobernanza y ésta implica contar con sistemas de
informacion adecuados.

Segun ISO/TMB/WG SR TG4 N0062 version revisada TG4 (1SO,
2007) , los siguientes serian los principios de la responsabilidad social:

e Cumplimiento legal
» Respeto por las normas internacionales de conducta

» Reconocimiento de los grupos de interés y sus preocupaciones
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* Rendicion de cuentas

» Transparencia

» Desarrollo Sustentable

» Conducta ética

» Enfoque precautorio

» Respeto por los derechos fundamentales del hombre
» Respeto por la diversidad

Es interesante destacar como ha evolucionado el concepto de “parte in-
teresada” en las practicas de responsabilidad social corporativa.Como
lo sefiala la misma norma 26.000.

“La préactica de involucrar a las partes interesadas se volvid el proceso
mediante el cual los intereses de la sociedad eran identificados por la
organizacion de negocios. Lleg6 a ser una forma a través de la cual las
corporaciones podian redefinir o reinterpretar sus responsabilidades so-
ciales, sobre la base de cobmo habian identificado a sus “partes intere-
sadas”. Algunas corporaciones crearon, 0 prestaron apoyo a organiza-
ciones para servir como sus partes interesadas. Algunas veces, las
corporaciones involucraron a organizaciones gue no eran genuinas, de
una u otra manera —por ejemplo, organizaciones sin intereses identifi-
cables, u organizaciones declaradas como representativas, que no lo
eran. En ocasiones, las partes interesadas genuinas eran evitadas. Mas
aun, la importancia asociada a varias partes interesadas por las corpo-
raciones, no eran siempre proporcionales a la importancia de sus inte-
reses en el conjunto de la sociedad.

El término “parte interesada” serd mas Util en el contexto de la respon-
sabilidad social cuando se refiere a una parte que tiene una relacion
identificable y especifica con los asuntos de la organizacién concer-
niente, y cuando esta parte puede hacer una demanda con respecto a la
organizacion, que puede también estar relacionada con los intereses de
la sociedad en su conjunto. A menudo, el uso del término “partes inte-
resadas” confundird mas que aclarara. Esto es especialmente cierto
cuando la relacion no esta clara y el término reemplaza palabras mas

” 1] ” [1]

especificas (como “organizacion”, “trabajadores”, “clientes” u otros).”

Por otro lado, la responsabilidad social incluye el cumplimiento a la ley,
aunque no se circunscriba en ella, porque la ley es un instrumento primordial
de orientacion social; es un instrumento imprescindible; la extension de las
leyes es dificil de abarcar; la complejidad con la que se expresan las ideas,
asi como las redacciones deficientes, hacen que se dificil comprender la ley;
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a ley es una manifestacion del poder politico, por tanto no necesariamente
expresa el bien comun.

La Declaracion Universal de Derechos Humanos, el Pacto Internacio-
nal de Derechos Civiles y Politicos y el Pacto Internacional de Derechos
Econdmicos, Sociales y Culturales, que son los principales pronunciamien-
tos internacionales acordados por Naciones Unidas, son adoptados por la
mayoria de los paises que tienden al desarrollo sustentable., como asi tam-
bién los impulsados por la Organizacion Internacional del Trabajo.

VIII. Andlisis critico de los cédigos de ética de la profesion
contable

Los codigos de ética son documentos emitidos con la intencion de
transmitir a los profesionales patrones de conducta que sean considerados
como los que responden mejor a las expectativas del contexto social en el
que se desempefia. La mayoria comprende principios rectores a ser conside-
rados por todos los contadores. Se ha elegido como ejemplo de analisis el
codigo de ética de la Federacion Internacional de Contadores (IFAC), por
considerarlo representativo para la profesion contable. El objetivo que se
persigue es establecer si el mismo contiene elementos suficientes para guiar
al profesional contable, quien esta inmerso en una nueva cultura global.

Los Principios fundamentales contenidos en el codigo de ética de la
IFAC destacan los aspectos que debera cumplir el profesional contable. En
la tabla siguiente se expone el alcance de este documento y los comentarios
en relacion a las necesidades de una sociedad en la cual se han instalado va-
lores asociados a un desarrollo sustentable, y como éstos deberian guiar el
comportamiento profesional.

VIIIL.1. Principios que guien el comportamiento del
profesional en un contexto de sustentabilidad

Enunciados del Codigo de ética | comportamiento del profesional en un
IFAC contexto de sustentabilidad

Integridad — ser franco y honesto en | Este principio contempla uno de los pi-
todas las relaciones profesionales y | lares de la actuacién profesional que se
empresariales requiere para responder a las organiza-
ciones responsables, comprometidas
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con el bienestar humano. Entre las cues-
tiones a tener en consideracion se pue-
den sefalar las siguientes:

¢ Garantizar de que nada esté por
delante de la seguridad de la informa-
cion, y el respeto a los grupos de in-
terés.

» Hacer de la seguridad una respon-
sabilidad personal; cuidandose a si mis-
mo para cuidar de otros.

 Exigirse rendir cuentas de la segu-
ridad de sus actos y conductas

Cumplir compromisos y hacers lo que
se compromete

Actuar con integridad y transparencia
en todas las interacciones

Hacer lo correcto cuidando a la comu-
nidad y los recursos naturales, humanos y
econdmicos.

Objetividad — no permitir que prejui-
cios, conflicto de intereses o influencia
indebida de terceros prevalezcan sobre
los juicios profesionales o empresaria-
les. El principio de objetividad obliga a
todos los profesionales de la contabili-
dad a no comprometer su juicio profe-
sional o empresarial a causa de prejui-
cios, conflicto de intereses o influencia
indebida de terceros. El profesional de
la contabilidad puede estar expuesto a
situaciones que pudieran afectar a la ob-
jetividad. No resulta factible definir y
proponer una solucion para todas esas
situaciones. El profesional de la conta-
bilidad no prestara un servicio profesio-
nal si una circunstancia o una relacion
afectan a su imparcialidad o influyen in-
debidamente en su juicio profesional
con respecto a dicho servicio.

Los aspectos subjetivos tienen peso a la
hora de evaluar la objetividad de una
conducta. En un mundo donde se hayan
fortalecidas las buenas conducta indivi-
duales, la presion contra la objetividad
deberia disminuir, favoreciendo la buena
actuacion del profesional contable impul-
sandolo hacia la objetividad en sus opi-
niones y la equidad en su desempefio.

Escuchar a los clientes, entender sus de-
safios, y ofrecerles soluciones valiosas
es parte de la labor sustentable.

Asegurar un negocio honesto y cumplir
con los compromisos profesionales re-
solviendo los problemas en tiempo y
forma, sin responder a influencias que
alimenten la parcialidad en la opinion
profesional fortalecen la profesion con-
table.
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Competencia y diligencia profesiona-
les — mantener el conocimiento y la
aptitud profesionales al nivel necesa-
rio para asegurar que el cliente o la
entidad para la que trabaja reciben
servicios profesionales competentes
basados en los ultimos avances de la
practica, de la legislacion y de las téc-
nicas y actuar con diligencia y de
conformidad con las normas técnicas
y profesionales aplicables. El princi-
pio de competencia y diligencia pro-
fesionales impone las siguientes obli-
gaciones a todos los profesionales de
la contabilidad: (a) Mantener el cono-
cimiento y la aptitud profesionales al
nivel necesario para permitir que los
clientes, o la entidad para la que tra-
baja, reciban un servicio profesional
competente, y (b) Actuar con diligen-
cia, de conformidad con las normas
técnicas y profesionales aplicables,
cuando se prestan servicios profesio-
nales. Un servicio profesional com-
petente requiere que se haga uso de
un juicio sélido al aplicar el conoci-
miento y la aptitud profesionales en
la prestacion de dicho servicio. La
competencia profesional puede divi-
dirse en dos fases separadas: (a) Ob-
tencion de la competencia profe-
sional, y (b) Mantenimiento de la
competencia profesional.

El mantenimiento de la competencia pro-
fesional exige una formacion continua en
el conocimiento de los avances técnicos,
profesionales y empresariales relevantes.
El desarrollo profesional continuo permi-
te al profesional de la contabilidad desa-
rrollar y mantener su capacidad de actuar
de manera competente en el entorno en
que se desempefia. La diligencia com-
prende la responsabilidad de actuar de
conformidad con los requerimientos de
una tarea, con esmero, minuciosamente y
en el momento oportuno.

Este principio se vincula directamente
con una mejora continua plasmada, en
este caso, en capacitacion permanente,
investigacion e innovacion.

Procurar los méas elevados estandares
para ser los mejores, retandose constan-
temente para mejorar, sin darse nunca
por satisfechos solamente con “lo sufi-
ciente” es la actitud que el nuevo para-
digma de la sustentabilidad demanda en
los profesionales contables.

Sentir pasion por el trabajo empuja a ex-
ceder expectativas y desarrollar lideres
que inspiran, promueven la excelencia y
logran resultados.

Respetar las opiniones de los demas
contribuye a crear y mantener un am-
biente de trabajo sano, estimulante y
productivo, en el que todos sean tratados
con imparcialidad y respeto, sin ningun
tipo de discriminacion.

Valorar tanto a las personas que replican
las mejores practicas como a quienes las
crean, y actuar siempre conforme a lo
que sea mejor para las organizaciones a
las que se asesora es parte de la compe-
tencia y diligencia profesional.
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Capacitar al personal a cargo y presen-
tarle retos intelectuales en la realizacion
de su trabajo reconociendo su buen des-
empefio y manifestandolo publicamente
es parte de conductas que fomentan el
bienestar.

Establecer objetivos dificiles de cumplir
con énfasis en los resultados y de acuer-
do a habilidades, pedir retroalimenta-
cion, saber escucharla y utilizarla como
un medio para mejorar

Confidencialidad — respetar la confi-
dencialidad de la informacion obtenida
como resultado de relaciones profesio-
nales y empresariales y, en consecuen-
cia, no revelar dicha informacion a ter-
ceros sin autorizacion adecuada vy
especifica, salvo que exista un derecho
o0 deber legal o profesional de revelar-
la, ni hacer uso de la informacion en
provecho propio o de terceros. El pro-
fesional de la contabilidad no se aso-
ciara a sabiendas con informes, decla-
raciones, comunicaciones u otra
informacion cuando estime que la in-
formacion: (a) Contiene una afirma-
cion materialmente falsa o que induce
a error, (b) Contiene afirmaciones o in-
formacion proporcionada de manera
irresponsable, o (c) Omite u oculta in-
formacion que debe ser incluida, cuan-
do dicha omision u ocultacion induci-
ria a error. Cuando el profesional de la
contabilidad tenga conocimiento de
que esta asociado con informacion de
ese tipo, debera tomar las medidas ne-
cesarias para desvincularse de la mis-
ma. No se considerara que el profesio-
nal de la contabilidad incumpla con lo
expuesto si emite un informe con opi-

Las organizaciones tienden cada vez
mas a comunicar aciertos y errores. Es
obvio destacar que la transparencia debe
regir la conducta profesional junto a una
prudente vision de los aspectos que pue-
dan revelar cuestiones criticas que pu-
dieran alterar el equilibrio y la equidad
en respeto a los grupos de interés de la
organizacion.

Motivar la comunicacion siendo promo-
tor de conductas y buenas préacticas, co-
municar oportunamente y con responsa-
bilidad las ideas y preocupaciones en
forma clara y honesta, mediante el aporte
de comentarios constructivos que hagan
mas eficientes las relaciones y procesos
ayudan a fomentar la confidencialidad
como principio rector de conducta profe-
sional.

Evitar juicios infundados sobre otras
personas.
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nion modificada con respecto a cues-
tiones de la naturaleza sefialada.

El principio de confidencialidad obliga
a todos los profesionales de la contabi-
lidad a abstenerse: (a) De divulgar fue-
ra de la firma, o de la entidad para la
que trabajan, informacion confidencial
obtenida como resultado de relaciones
profesionales y empresariales, salvo
que medie autorizacion adecuada y es-
pecifica o que exista un derecho o de-
ber legal o profesional para su revela-
cion, y (b) De utilizar informacion
confidencial obtenida como resultado
de relaciones profesionales y empresa-
riales en beneficio propio o de terce-
ros. El profesional de la contabilidad
mantendra la confidencialidad, incluso
en el entorno no laboral, estando aten-
to a la posibilidad de una divulgacion
inadvertida, en especial a un socio cer-
cano, a un familiar pr6ximo o a un
miembro de su familia inmediata. El
profesional de la contabilidad manten-
dré la confidencialidad de la informa-
cion que le ha sido revelada por un po-
tencial cliente o por la entidad para la
que trabaja. EI profesional de la con-
tabilidad mantendré la confidenciali-
dad de la informacion dentro de la fir-
ma o de la entidad para la que trabaja.
El profesional de la contabilidad toma-
ra medidas razonables para asegurar
que el personal bajo su control y las
personas de las que obtiene asesora-
miento y apoyo respetan el deber de
confidencialidad del profesional de la
contabilidad. La necesidad de cumplir
el principio de confidencialidad conti-
nda incluso después de finalizar las re-
laciones entre el profesional de la con-
tabilidad y el cliente o la entidad para
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la que ha trabajado. Cuando el profe-
sional de la contabilidad cambia de
empleo o consigue un nuevo cliente,
tiene derecho a utilizar su experiencia
previa. Sin embargo, el profesional de
la contabilidad no utilizara ni revelara
informacion confidencial alguna con-
seguida o recibida como resultado de
una relacion profesional o empresa-
rial. Existen excepciones que respon-
den a exigencias principalmente lega-
les, que se expresan detalladamente.

Comportamiento profesional — cum-
plir las disposiciones legales y regla-
mentarias aplicables y evitar cualquier
actuacion que pueda desacreditar a la
profesion. El profesional de la conta-
bilidad tomara medidas razonables
para asegurar que los que trabajan
como profesionales bajo su mando
tienen la formacion préactica y la su-
pervision adecuadas. Cuando corres-
ponda, el profesional de la contabili-
dad pondrad en conocimiento de los
clientes, de las entidades para las que
trabaja o de otros usuarios de sus ser-
vicios profesionales, las limitaciones
inherentes a los servicios.El principio
de comportamiento profesional impo-
ne la obligacion a todos los profesio-
nales de la contabilidad de cumplir las
disposiciones legales y reglamentarias
aplicables y de evitar cualquier actua-
cion que sabe, o deberia saber, que
puede desacreditar a la profesion.
Esto incluye las actuaciones que un
tercero con juicio y bien informado,
sopesando todos los hechos y circuns-
tancias conocidos por el profesional
de la contabilidad en ese momento,
probablemente concluiria que afectan
negativamente a la buena reputacion

Cuando se trata de aspectos referidos al
desarrollo sustentable, se considera que
el cumplimiento de los aspectos legales
es indispensable para considerarse so-
cialmente responsable. Practicas contra-
rias son incompatibles con un perfil de
compromiso con el desarrollo susten-
table.

Esto implica:

» cumplir con las leyes y regulaciones
laborales.

 Respetar y propiciar el respeto absolu-
to por las diferencias y opiniones de los
demas, con la consecuente prohibicion
de todo tipo de acoso y discriminacion.

» Salvaguardar las instalaciones a través
de equipos, dispositivos, sistemas y pro-
cedimientos de seguridad.

 Proteger el medio ambiente y la salud
ocupacional del personal

o Definir, comunicar y hacer cumplir las
politicas y reglamentos internos

» Fomentar un ambiente de respeto mu-
tuo y de cumplimiento con las leyes, re-
glamentos, politicas y regulaciones de
los ambitos de desempefio. La confor-
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de la profesion. Al realizar acciones
de marketing y de promocion de si
mismos y de su trabajo, los profesio-
nales de la contabilidad no pondran en
entredicho la reputacion de la profe-
sion. Los profesionales de la contabili-
dad seran honestos y sinceros y evita-
ran: (a) Efectuar afirmaciones
exageradas sobre los servicios que
ofrecen, sobre su capacitacion, o sobre
la experiencia que poseen, o (b) Reali-
zar menciones despreciativas o com-
paraciones sin fundamento en relacion
con el trabajo de otros

macién de equipos multidisciplinarios
altamente capacitados es uno de los de-
safios que enfrenta el profesional conta-
ble en un marco de organizaciones que
presenten informes de sustentabilidad
con todas sus dimensiones social, am-
biental, econémica y de gobernabilidad.
La no discriminacion, las buenas condi-
ciones de trabajo para un mercado justo,
entre otros aspectos, son consideracio-
nes gque no pueden ser desestimadas.

El profesional contable debe contar
con una alta reputacion que acreciente
su imagen en la sociedad

Si bien estos aspectos no son medibles
objetivamente, existen en el universo de
los intangibles autogenerados, no menos
destacables  por ser aplicables
individualmente.Todas las formas de so-
borno son ilegales y no éticas. Cualquier
denuncia de corrupcion debe ser investi-
gada y, en su caso, impulsar consecuen-
cias legales contra los implicados. De
acuerdo a las leyes anti-corrupcion vi-
gentes no debe prometer, ofrecer, com-
prometer, pagar, prestar, dar o de manera
alguna transferir cosas de valor a un
agente o funcionario, en aquellos casos
en los que la contribucion sea ilegal.
Esto incluye desde contribuciones en di-
nero en efectivo, hasta contribuciones
indirectas. Siempre cumplir con las le-
yes y regulaciones aplicables relativas al
lavado de dinero; minimizar el riesgo de
y evitar involucrarnos en arreglos u ope-
raciones que puedan ser o estén relacio-
nados con activos de origen delictivo;
tomar las acciones apropiadas para eva-
luar las relaciones comerciales son sin
duda conductas necesarias en el contex-
to global de actuacion profesional.
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IX. Requerimientos éticos relevantes para la formacion del
profesional contable

De acuerdo con la propuesta de educacion de la IFAC (IFAC, 2012)
los requerimientos éticos principales para un contador de inicio son la In-
tegridad, la Objetividad, la competencia profesional, la confidencialidad y
el comportamiento profesional . Dentro de este programa, los valores, la
ética y las actitudes personales, en mi opinidn, tienen que ser ejes trans-
versales, porque estan en todo lo que pueda desempefiarse segun su apti-
tud profesional.

La pregunta es que se debe incluir en los conceptos éticos a transmitir
y como aplicarlos a campos de conocimiento emergentes, donde quiza el
profesional contable no cuente con especialidad. EI énfasis podria ser logra-
do mediante el impulsando: a) el reconocimientos de factores de responsabi-
lidad que puedan presentarse en su vida profesional, b) por acciones preven-
tivas para evitar caer en faltas éticas, y (c) intercambiando experiencias con
sus pares y posibles medios para superar dificultades.

Las cuestiones éticas pueden estar bien internalizadas por el contador,
pero seguramente los principales dilemas tenderdn a aparecer durante las
practicas profesionales. La consulta ante dudas a los pares, y a los organis-
mos profesionales , acerca de posibles cursos de accién que no violen prin-
cipios éticos y que estén conformes con las expectativas de las partes intere-
sadas es el mejor camino para superar estos eventos.

X. Conclusiones

Es necesario incrementar la calidad y la interrelacion de la informa-
cion contable en general y, de los aspectos sociales, ambientales, y de go-
bernabilidad, en particular. Un proceso de valuacion necesita una base de
referencia afin a los fendmenos considerados, que permita una vision ho-
mogénea y comparable de los mismos. Este enfoque requiere de conduc-
tas éticas que estén a la altura de las estrategias de sustentabilidad sub-
yacentes.

Este contexto requiere de profesionales cuyos desempefios estén en
relacion con estos nuevos escenarios demandantes de valores de justicia,
transparencia e innovacion. Si bien los profesionales contables cuentan con
codigos de ética profesional, en la actualidad, ampliar sus elementos con el
objeto que respondan a una mejora continua orientada hacia el nuevo para-
digma de sustentabilidad, parece ser una cuestion ineludible.
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Este enfoque supone asumir un respeto hacia el ambiente, los aspec-
tos sociales y econémicos en la actividad profesional, con una ética sub-
yacente que dé respuesta cada vez mas a los grupos de interés que requie-
ren actitudes de honestidad, transparencia y sensibilidad hacia el bienestar
humano.

Para lograr este objetivo de evolucion profesional, por un lado, es ne-
cesario demostrar pensamiento evolucionado hacia un verdadero compromi-
so social y respeto ambiental. La falta de coincidencia actual entre el desem-
pefio tradicional y el verdadero valor de la actuacién ética en un contexto de
sustentabilidad es una tematica a considerar. Es evidente que el modelo de
desempefio plasmado en los cédigos de ética vigentes no es suficiente para
los desafios que enfrenta la profesion en el largo plazo.

Existen elementos subjetivos y objetivos que influyen también como
los factores sociales, y los culturales, la educacion y la historia. El desarro-
llo del sociologismo ético y la labor de la antropologia cultural, probaron la
conexion que existe entre la valoracion ética y el comportamiento real de los
hombres, debido a las costumbres, religion, etc., y a la organizacioén juridi-
ca, econdémica y social de la comunidad en que viven.

Todos estos factores han contribuido a configurar determinados valores
morales, si bien los valores no pueden derivarse exclusivamente de elemen-
tos facticos, tampoco puede cortarse toda conexion con la realidad. Todo lo
dicho no significa que se pueda reducir el juicio ético al complejo de cir-
cunstancias subjetivas, culturales y sociales. Estas circunstancias forman
parte de la valoracion, pero no constituyen el todo, falta el aspecto estricta-
mente objetivo. Los valores son la sintesis de reacciones subjetivas frente a
cualidades que se hallan en el objeto. No se trata de una relacion sencilla 'y
estatica, sino compleja y dindmica.

Los valores parecen requerir algo mas, no es algo misterioso ni im-
puesto desde afuera, hay una cualidad estructural que depende de las pro-
piedades naturales y al mismo tiempo no se reduce a un mero agregado
de ellas. La estructura tiene propiedades que no se encuentran en ningu-
no de los miembros o partes constitutivas ni en el mero agregado de
ellas. Por eso, lo importante es el tipo de totalidad que surge de la rela-
cion de los miembros que la forman. La relacion de los miembros es mas
importante que su naturaleza intrinseca. Los valores son cualidades es-
tructurales que se desarrollan en una persona y en el grupo humano ante
las propiedades que se encuentran en el mundo objetivo. Los mismos es-
tan determinados por los individuos, sus percepciones y los significados
sociales

En tiempos en que la Sustentabilidad se demuestra con acciones, com-
promiso e informacion, el intercambio es un mecanismo de valor incalcula-
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ble en términos de experiencias, reflexion y aprendizaje dindmico que va a
favorecer la formacion del profesional contable, orientdndolo en cursos de
accion a sequir.

La finalidad legitima de del contador es ofrecer su laborar al servicio
de la mayor informacion y transparencia posibles hacia los grupos de interés
para consolidar, con credibilidad, la diferenciacion, y tratar de influir de for-
ma positiva en las percepciones y en los comportamientos favorables hacia
la organizacion, y de ella hacia la sociedad.

No creo estar errada al afirmar que la gran mayoria de los contadores
han venido otorgando precedencia en su desarrollo profesional a aspectos re-
lacionados con normativas y regulaciones estrictamente técnico- profesiona-
les, mas que a una sistematica capacitacion que contribuya a desarrollar des-
trezas en la aplicacion de valores, ética y actitud proactiva.

En las organizaciones los objetivos son maltiples, sus fines ultimos se
corresponden con la razon de ser de la organizacion. Estos difieren de los
objetivos personales de los profesionales contables, quienes con una visién
ética en su desempafo, deben sostener y mejorar su desempefio en funcién
de principios alineados con las mejores préacticas que deben regir su compor-
tamiento.

XI. Guia de discusion

1. ¢Es la nueva realidad contable un motor de cambio en la conducta
del contador?

2. ¢Los lineamientos éticos del profesional contable necesitan un for-
talecimiento acorde a las nuevas tendencias de sustentabilidad que
se han instalado en la conciencia mundial?

3. ¢Cuales elementos de los cddigos de ética aplicables al profesional
contable deberian ser ampliados en vistas de un desarrollo mas sus-
tentable?

4. ¢La comunicacion del mensaje contable en forma transparente, ba-
sada en informacién de calidad, esta lo suficientemente resguardada
de conductas antiéticas?

5. ¢Es factible capacitar a los profesionales en un marco ético amplia-
do que responda a las nuevas realidades?

6. ¢Cuales serian los principales aspectos a incorporar en una actuali-
zacion de los codigos de ética profesionales?
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7. ¢ Debieran los aspectos que hacen a la gobernabilidad, como las
medidas anticorrupcion y antilavado estar explicitados dentro de los
codigos de ética profesional, o estas problematicas quedan sobreen-
tendidas en las proposiciones vigentes?

8. ¢Debieran los organismos profesionales impulsar la capacitacion en
temas relacionados con la sustentabilidad, como por ejemplo: res-
ponsabilidad social, problematicas de la dimension ambiental y de
gobernabilidad, teniendo como eje transversal las cuestiones éticas
esencialmente relacionadas, para impulsar un profesional contable
integro?
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