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Resumen

El presente articulo es la primera parte de un trabajo académico
que estudia los motivos que llevaron a los comerciantes en la
antigiedad a delegar el oficio de las cuentas a esclavos. Para
delinear dicha accion es necesario establecer las causas que le
llevaron a delegarlas. Los motivos son: las limitaciones del ser
humano para desenvolverse en el mundo y dos que el hacer de
las cuentas limita sus posibilidades de accién, es decir, su
horizonte comercial. Lo que implica en términos contables crear
mecanismos de seguimiento, control y evaluacion, que son el
origen de la autoria de cuentas y de los primeros lineamientos
de administracion burocratica.

Abstract

This article is the first part of an academic work that studies the
reasons that led merchants in ancient times to delegate the trade
of accounts to slaves. To delineate this action it is necessary to
establish the causes that led him to delegate them. The reasons
are: the limitations of the human being to develop in the world
and two that the doing of the accounts limits its possibilities of
action, that is, its commercial horizon. In accounting terms, this
implies the creation of follow-up, control and evaluation
mechanisms, which are the origin of the authorship of accounts
and of the first guidelines of bureaucratic administration.
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1. Introduccion

| articulo es producto del tercer capitulo de la tesis doctoral

intitulada “El ejercicio del Revisor Fiscal. Terceridad, secretos y
extrafieidad. Una mirada sociolégica comprensiva” que se realiza
en el Doctorado en Administracion ofertado por la Facultad de
Ciencias de la Administracion de la Universidad del Valle, Cali
Colombia. En el capitulo se pretende comprender dos cosas: i) por
qué el comerciante delega la contabilidad y ii) por qué la delega a
un esclavo. En el presente articulo se abordara la primera
pregunta, con el fin de tener elementos conceptuales para
comprender, en un documento posterior, los motivos por los cuales
la contabilidad o el oficio de las cuentas era ejercida por esclavos.

La pregunta por qué el comerciante de la antigiiedad delega las
cuentas es necesaria reflexionarla porque las cuentas albergan sus
secretos comerciales, es decir, la contabilidad es intimidad, la
contabilidad es sinénimo de secreto y vale la pregunta por qué
exponer mis secretos comerciales o mi intimidad comercial, si bien
la palabra secreto habla de inclusién, también incluye el excluir de
mi circulo intimo. Las cuentas son sindbnimo de memoria y la
memoria como singular, como mia, es privacidad. “Lo privado es
todo lo que esta afuera del ambito del interés publico, de los
asuntos del Estado, de lo que involucra al conjunto de la sociedad.
Lo privado es el ambito restringido de lo doméstico y lo familiar, de
aquellos asuntos del sujeto, que no necesariamente deben ser
divulgados masivamente” (Sennet, 1978, p.26). Entonces, lo
privado da cuenta de cosas humanas que no tienen la intencién de
ser divulgadas a otro. Lo privado es sindbnimo de secreto.

El secreto es considerado por Simmel como una “(...) ocultacion
deliberada (Simmel, p. 366), o sea, que se tiene la intencién o el
propésito de no mostrar algo. En otras palabras, el secreto excluye
al otro de mi intimidad o mi circulo intimo. Intimidad que no tiene
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porqué exponerse a la mirada o conocimiento de terceros. Sin
embargo, el comerciante se ve en la forzosa necesidad de divulgar
las cuentas, es decir de delegar. Recurriendo a la teoria
administrativa se delega, en términos generales, por la cantidad de
limitaciones de los seres humanos para lograr sus propositos, que
hacen que el hombre imperiosamente necesite encomendar o
transferir a otros partes de sus actividades o tareas para lograr sus
propésitos. Es decir, delegar.

La esencia del argumento se construye a partir de la teoria de la
accion de Alfred Schiitz, desde la que se afirma que la contabilidad
es un producto cultural que tiene como particularidad ser
instrumento y marca. La accién de marcar del comerciante es la
que le genera complejidad en el desarrollo de sus actividades, ya
que en la antigliedad se marcaba o escribia en tabletas de arcilla,
accién que limita las posibilidades de acciéon del comerciante, es
decir su horizonte. “Los horizontes son potencialidades
«predeterminadas».” (Husserl, 1996 p.93) no solo espaciales, sino
temporales.

Los argumentos esgrimidos, en este documento, concluyen, que
el factor esencial del comerciante en la antigliedad para delegar las
cuentas es que el oficio de las cuentas limita sus posibilidades de
accion, limita el horizonte del negocio, delega el oficio de las
cuentas para ganar horizonte, lo que le posibilita no solo mantener
el negocio en marcha, sino tener tiempo-espacio para detectar
aquellos cambios que puedan afectar o beneficiar el negocio. Pero,
ademas, delega, porque como ser humano tiene limitaciones que
hacen necesario de un otro, para lograr propésitos.

2. La accion humana como proyecto

Lo social, tanto para Schitz (1993) como para Weber (2002), es
reductible a acciones humanas individuales. Pero Schitz, a
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diferencia de Weber, fundamenta el mundo social o la interaccion
social explicando la forma como se constituye el significado de una
experiencia en la conciencia temporal interna, conciencia que hace
necesario y pertinente para Schitz conocer cémo funcionaba la
vida consciente del hombre y el significado subjetivo dado por un
sujeto a su accién con el propésito de comprender con fundamento
el mundo social. Ademas, sélo mediante tal compresion de la
accion individual afirma Schitz, la ciencia social puede acceder al
significado de cada relacién y de la estructura social, ya que estan
“(...) constituidas por la accién del individuo en el mundo social
(Schiitz, 1993, p. 36), mundo que denomina de la vida cotidiana y
en el cual se da la comunicacion, la intersubjetividad y la accion.

El mundo de la vida cotidiana es denominado por Schiitz como
mundo de la accién porque soélo en éste es posible modificar el
mundo, se puede decir que el mundo de la vida cotidiana es el
mundo del accionar humano. El mundo de la vida es, entonces, una
realidad que el hombre mediante sus actos modifica. Afirma Schiitz
que el término accion designa “(...) la conducta humana como
proceso en curso que es ideado por el actor de antemano, es decir,
que se basa en un proyecto preconcebido” (Schutz, 2008, p. 86).
Lo que discute Schitz frente al proyectar es si en la mente de la
persona se anticipa el futuro proceso en curso de la accion, o se
anticipa el resultado de la accion futura, es decir el acto. Schiitz
determina que lo que se anticipa no es la accién sino el acto,
porque “(...) constituye la meta de la accién y cobra vida mediante
ésta” (Schitz, 1993, p. 89). Con el término “acto” designa “(...) la
accion cumplida” (Schiitz, 2008, p. 86). Asi, lo que se anticipa no es
la accién porque es un proceso en curso que termina cuando el
acto se da. En otras palabras, toda accion esta determinada por un
proyecto el cual es concebido por el ser humano con anticipacion.
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2.1 El producto de la accion humana

Al ser la accién una vivencia guiada por un plan o proyecto
preconcebido, el proyecto “(...) es solo la sombra de una accion,
una reproduccion anticipativa” (Schitz, 2008, p. 97). El proyectar se
realiza con la imaginacioén, pero difiere del mero fantaseo en que
tiene la probabilidad de ocurrir. En otras palabras, el proyecto, a
diferencia del fantaseo, tiene un alto grado de probabilidad de
ocurrencia, impone limites y determina los medios y fines para
lograr el propésito.

Al ser el acto el resultado final de lo que el sujeto proyectd, los
actos tienen de una u otra forma injerencia en el mundo social. Los
actos pueden ser movimientos, gestos o también artefactos. Todos
ellos son objetivaciones en las que se manifiestan las vivencias del
otro. Como son productos de la accién, se constituyen en
evidencias de lo que ocurrié en la mente de los actores que lo
constituyeron. Los actos pueden interpretarse de manera subjetiva
y objetiva.

La interpretacién del acto depende del enfoque de atencién del
individuo. Si se centra sobre el objeto tal cual es, es decir,
independiente de quien construyd el objeto o realizé el acto, se
habla de una interpretacion objetiva. El significado en este caso,
segun el Schiitz

“(...) s6lo podemos predicarlo del producto como tal, es
decir, del contexto de significado ya constituido de la
cosa producida, cuya produccion real dejamos
entretanto de tener en cuenta. El producto es entonces,
el resultado final del proceso de produccion, algo que
esta terminado y completo. El producto es fruto de las
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sedimentaciones pasadas de la persona que lo realizé.”
(Schitz, 1993, p. 162).

A su vez, ese significado objetivo puede entenderse de dos
maneras: i) como la significacion que un observador puede otorgar
a un acto entendido como perteneciente al mundo externo,
susceptible de ser observado por cualquiera y por lo tanto capaz de
constituirse intersubjetivamente y ii) como significado el significado
que adquieren los objetos ideales por si mismos, independientes de
que alguien las piense o los utilice (2+2=4 en una primera instancia
adquiere un significado para cualquiera independiente de la manera
como los sujetos lo piensen o lo utilicen en el mundo social).

Cuando un individuo desea conocer qué paso en la mente de la
persona que realizé el acto se habla del significado subjetivo del
producto. Segun Schitz:

“(...) Conocer el significado subjetivo del producto
significa que somos capaces de recapitular en nuestra
mente en simultaneidad o casi simultaneidad (ver pintar
un cuadro), los Actos politéticos que constituyeron la
vivencia del productor. Si tenemos en vista el contexto
de significado dentro del cual esta o estuvo el producto
en la mente de su productor.” (Schitz, 2008, p. 162).

Respecto a la diferencia del significado subjetivo y objetivo, se
afirma que el significado objetivo consiste en un contexto de
significado en el que se insertan los actos considerados
independiente de la subjetividad de cualquier actor social o como
contexto de significado dentro de la mente del intérprete, mientras
que el significado subjetivo se refiere, mas alla de éste, a un
contexto de significado dentro de la mente del productor.
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2.1.1 Las cuentas como instrumento y marca

Toda accién humana se concreta en productos, que son
resultado de una accién motivada que objetiva un conocimiento
subjetivo y lo hace experienciable para otro. En tal sentido, Schitz
sefala la existencia de tres tipos de producto: las marcas, las
herramientas y las obras de arte. Las marcas “(...) son los
resultados de actos creados por el actuante a fin de consolidar un
elemento definidko de conocimiento y recordarlo” (Schutz y
Luckmann, 2003, p. 264). Por ejemplo, la sefal dejada por un
caminante sobre algo para recordar el camino de vuelta. Las
herramientas, al igual que las marcas, son objetivaciones de
conocimiento subjetivo, pero difieren de las marcas en que son
productos motivados que sirven para llevar a cabo una acciéon o
solucionar un problema cotidiano, las herramientas permiten la
modificacion del mundo. Las obras de arte son mundanalmente
creadas “(...) como una interpretacion para Otros” (Schitz y
Luckmann, 2003, p. 264). Asi, asumimos la contabilidad como
instrumento y marca.

La palabra instrumento se puede entender, en términos
weberianos, como artefacto y todo artefacto

“(...) una maquina, por ejemplo, se comprende e
interpreta, en fin, de cuentas, por el sentido que a su
produccion y empleo le presta (o quisiera prestar) la
accion humana (con finalidades posiblemente muy
diversas); sin el recurso a ese sentido permanece
completamente incomprensible. Lo comprensible es,
pues, su referencia a la accion humana, ya como
"medio", ya como el "fin" imaginado por el actor o actores
y que orienta su accién. Sélo mediante estas categorias
tiene lugar una comprensiéon de semejantes objetos.
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Por el contrario, permanecen ajenos al sentido todos los
procesos o0 estados -animados, inanimados, humanos y
extrahumanos- en que no se mienta un sentido, en tanto
gue no aparezcan en la accion en la relacion de "medio"
o de "fin", y sélo sean, para la misma, ocasion, estimulo u
obstaculo.” (Weber, 2002, p. 7)

Como instrumento, la contabilidad naci6 para cumplir un
determinado fin, sin embargo, el desarrollo tedrico-histérico de la
contabilidad no tiene claridad, no hay demostracion técnica-
cientifica, sobre cual fue el fin, no hay claridad sobre el sentido que
le asignd la accion al acto que creo la contabilidad. En otras
palabras, y en términos de Schitz, no es clara la significacion
objetiva que el creador o los creadores le dieron. Sin embargo, para
unos nacidé para controlar, para otros para apoyar la toma de
decisiones, la medicion, etc. En lo que comulga la academia
contable es que la contabilidad nace marcando o asentando
acciones pasadas. Un ejemplo de esto se puede ensefar con
Civallero en su articulo “De tablillas y papiros” (2013), en el que se
pregunta: “ Para qué moldear la voz humana en piedra, en arcilla o
en tinta? 4 Para qué, si durante milenios las sociedades humanas
no han necesitado mas soporte que su memoria ni mas canal que
Su voz para transmitir sus conocimientos?” (p. 5)

La respuesta que da concluye en la memoria porque tiene dos
handicaps es: limitada y Ilabil. Limitada porque no tiene la
capacidad de recordar todos los eventos de un ser humano en su
cotidianidad y labil porque tiene la facilidad de modificar lo que se
recuerda. La naturaleza de la memoria, de no tener la capacidad de
traer todos los asuntos humanos al presente hizo en términos
econdmicos, que los comerciantes en la antigiedad se vieran
obligados a usar recursos (mnemotécnicos) que sirvieran de apoyo
a la memoria.
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2.1.2 Las cuentas una lucha contra el olvido

El sujeto economico de la antigiedad lucha contra el olvido
“manipulando”, se puede decir, la memoria a través de la escritura
en arcilla, en tablillas, que se pueden comprender, guardando los
contextos, como un libro. La escritura en arcilla es un texto, un
libro y en los libros “(...) se escribe algo para ayudar a la memoria”
(Aquino, 2001, p. 286). Se pude afirmar que lo que pretendian los
comerciantes en la antigledad frente a las tabillas era “(...)
“‘manipular’ la memoria: porque ésta no tiene la facultad o
capacidad de recordar todas las acciones del sujeto en su aqui y
ahora, es decir, las acciones realizadas en su zona de operacion.
La manera de manipular la memoria fue a través de la escritura,
con la cual lograron, a partir de otro instrumento (la arcilla) los
registros numéricos.” (Cuenu, 2013, p. 175), lo hacian con el fin de
obtener informacién porque es informaciéon lo que la memoria
almacena, olvida o recuerda.

Asi, la memoria dice Aristoteles, citado por Ricour, “(...) es del
pasado” (2010, p.33). Ricour en su obra “La memoria, la historia y
el olvido” (2010), en el capitulo tres “Memoria personal, memoria
colectiva”, aborda la tradicion de la mirada interior en fildsofos
como de Agustin, Locke y Husserl. Desde el primero, la memoria
tiene tres rasgos:

i) es singular, en cuanto mia “(...) la memoria es un modelo de lo
propio, de posesion privada, para todas las vivencias del
sujeto.” (Ricour, 2010, p. 128);

ii) en ella parece residir el vinculo original de la conciencia con el
pasado, “(...) la memoria es del pasado, y este pasado es el de
mis impresiones; en este sentido, este pasado es mi pasado”
(2010, p. 128) y
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iil) a la memoria se vincula el sentido de la orientacién con el
paso del tiempo; orientacion de doble sentido, del pasado
hacia el futuro y también del futuro hacia el pasado, segun el
movimiento inverso del transito de la espera hacia el recuerdo,
a través del presente vivo.

Mas, sin embargo, la importancia de la memoria no solo esta en
recordar informacién, en traer al presente la informacion, sino, y en
términos de Luhmann (2010), en regular lo que ha de ser recordado
y lo que ha de ser olvidado. Es decir, en seleccionar informacion,
para dar cuenta fundamentalmente del futuro. En otras palabras,
para el comerciante de la antigliedad cada vez que el futuro se le
hace presente no tiene claridad ni orden en la informacion para
tomar decisiones, la claridad y el orden lo logra con la escritura en
arcilla. Para poder decir necesita no solo informacién, sino claridad
y orden en ella.

La claridad y el orden, en términos instrumentales, lo logra con
recursos como la madera, la piedra, la arcilla, entre otros. Recursos
que para los expertos en escritura antigua estaban relacionados
con las cuentas, probablemente “(...) para contabilizar algo cuyo
significado se perdio junto a quienes se lo dieron” (Civallero, 2013,
p. 6) La relacion memoria, escritura y cuentas se puede
comprender mejor con Schmandt-Besserat en su articulo
ReckoningBeforeWriting (1979), en el que propone la teoria de que
las fichas de arcilla encontradas en las sociedades mesopotamicas
se relacionan con el célculo y se usaban como abaco, ademas,
representaban un sistema de grabacion arcaico que condujo a la
invencién de la escritura.

La escritura es un auxilio para el hombre, en el sentido de que la
memoria no es fiel al pasado. Ahora, todo “escribir’ necesita de
tres cosas: soportes, tiempo y espacio. Sin embargo, el escribir de
las cuentas demanda la cualidad de ellos. En el sentido de que
soportes para la escritura como la madera o piedra son menos
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maleables para la mano humana que la arcilla. De esto da cuenta
Schmandt-Besserat (1979), cuando afirma que las fichas de Tepe
Asiab pueden considerarse

“(...) una elaboracién de un sistema de conteo basado en
guijarros. La novedad era utilizar arcilla para la
fabricacion de contadores, lo que permite modelar las
fichas en varias formas y asignar a cada una un
significado particular. De este modo, los contadores se
convirtieron en una ayuda para la memoria, porque
confirieron cantidad y calidad a los productos registrados”

(p. 27)

Se puede decir, que la memoria para los académicos en historia
de la contabilidad ha sido uno de los ejes fundamentales para
explicar su geénesis. Eje, porque la contabilidad es sindénimo de
informacion y la memoria lo que alberga o su funcionalidad esta
relacionada con la informacion. De hecho, la memoria para
Fernandez M., Finkelsztein, C., Jauregui, J; Loo, A., Matusevich,
D., y Seinhart, S “(...) es la capacidad de obtener, almacenar y
recuperar informacién” (2011, p. 13). Es, dice Ballesteros “(...) un
proceso psicologico que sirve para almacenar informacion
codificada” (1999, p. 705). Informacion, que, en términos de las
cuentas y en sus origenes, se codificd en tablillas de arcilla.

La arcilla como soporte de registro requiere menos tiempo para
las incisiones que cualquier otro material. Pero, a pesar de las
ventajas que ofrece para el registro era necesario todo un proceso
para accionar en ella: conseguirla, amasarla, moldearla, darle la
forma de tablilla, escribir en ella en escritura cuneiforme,
endurecerla, para luego, hornearla y, ademas, preservarla y
guardarla en orden cronolégico de acuerdo a los acontecimientos
economicos con el fin de ser usadas como medio de informacion en
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el futuro, cosa, que la madera, por ejemplo, como medio de registro
no garantizaba. Proceso que hace dispendioso o excesivo la
dedicacion de tiempo al registro de las operaciones comerciales.

El exceso de tiempo para las cuentas es evidente en Chapinal,
quien en su articulo “El escriba en Egipto” (2011) sostiene que

“(...) escribir en tabletas no fue nada facil y no podemos
maravillarnos de que muy pocos realmente intentaran
dominar la practica. Era mucho mas facil contratar a
alguien para hacer la escritura, que desperdiciar afios en
la escuela de uno mismo. La secretaria, o escriba
personal, se hizo bastante importante y practicamente
indispensable para todos los hombres que realizan
transacciones de negocios” (2011, p. 67)

Reitera Chapinal que dada la dificultad del sistema de escritura
es poco probable que el aprendizaje de un escriba pudiera iniciarse
en edad precoz, para tal actividad era necesario cierta madurez.
Pero, ademas de lo expuesto por chapina, Jon Taylor y Caroline
Cartwright afirman que antes de que llegara el momento de dar
forma a una tableta se debian buscar y preparar las materias
primas. La arcilla debia de conseguirse de los sedimentos de las
orillas de los rios y canales, sin desconocer que en las ciudades
también se podia producir material adecuado.

Con relacién al espacio, es claro, que el hacer en las tablillas
demanda estar en un espacio determinado. Ahora, es necesario,
precisar ante todo el poco desarrollo tedrico que explique el
proceso o los procesos de elaboracién en arcilla, sobre la accién en
la fabricacion de tabillas. Jon Taylor y Caroline Cartwright, por
ejemplo, teorizan la elaboracion de los procesos involucrados en la
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elaboracion de tabletas en arcilla y dicen que “(...) Rara vez se
piensa mucho en como se hacian las tablillas de arcilla en la
antigiiedad. A menudo se asume simplemente que eran burdos
pasteles de barro, con una forma tosca en la mano” (2011, p. 298)
Los textos, refiriéndose a las explicaciones académicas “(...) son
casi completamente silenciosos sobre los origenes de la arcilla,
pero de los colofones neobabilénicos, se aprende que la arcilla
para las tabletas escolares destinadas al templo se recogian de un
lugar puro fuera de la ciudad.” (Taylor y Cartwright, 2011, p. 297)

Y no solo esto, sino que existieron variedad de tipos de arcilla
que obligaron a los escribas a aprender su naturaleza y la
utilizacién de cada tipo, la esencia de la arcilla para su utilizacion
estaba en su plasticidad. Igualmente, Taylor (2012) afirma que “Se
ha trabajado muy poco en las preguntas basicas de como se
hicieron las tabletas y como esto cambié de una regién a otra, con
el tiempo o de acuerdo con la funcion prevista del objeto inscrito.”
(p- 8) El conocimiento sobre la arcilla, su elaboracion, el escribir en
ella y el tiempo para el secado y el guardo hacen pensar que se
necesita de una persona dedicada u ocupada exclusivamente para
este hacer, que para el negociante en la antigliedad le resta vision
de horizonte, cosa que le obliga imperiosamente a delegar.

3. El horizonte organizacional como posibilidad futura de

accion

En relacion con el tiempo para realizar actividades, Mengual,
Juarez, Sempere y Rodriguez (2012) escriben: “Delegar es la mejor
forma de liberar tiempo y el mejor modo de potenciar el desarrollo
de cada uno de los miembros del equipo” (p. 23). Se libera el
tiempo con el fin de que el delegatario pueda dedicarse a
actividades esenciales como planear, ampliar o llevar a cabo la
visién de la organizacion. Asi mismo, Quintilla (2016) considera que
es necesario delegar porque el tiempo dado en delegacién
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posibilita “(...) disefar la vision” (p. 3), permite, dice, elaborar
estrategias, anticiparse a las acciones, reflexionar y comunicar la
visién establecida. Las anteriores observaciones se confirman con
Ikhtiar, Riaz y Hasan (2011), quienes observan que “[...] Al
disminuir o compartir la carga, los gerentes pueden dedicar tiempo
a una mejor toma de decisiones para mejorar el desempeio
general de la organizacion.” (2011, p.64) En otras palabras, cuando
se delega, especialmente la parte administrativa, lo que se
pretende es que la gerencia tenga una mejor visidon del entorno
interno como externo de la organizacién. Motivo por el cual, se
recomienda a la gerencia delegar las actividades suplementarias
que limitan las posibilidades de “ver”. Es decir, limitan su horizonte,
comprendido desde Gadamer (1997) como:

“[...] el ambito de vision que abarca y encierra todo lo que
es visible desde un determinado punto. Aplicandolo a la
conciencia pensante hablamos entonces de la estrechez
del horizonte, de la posibilidad de ampliar el horizonte, de
la apertura de nuevos horizontes.” (1997, p.188)

La nocidn de vision, de “ver’, remite esencialmente a la nocién
de percepcion, que es la nocion eje de Husserl (1962) para tratar la
nocion de horizonte, que remite al mundo circundante, mundo en el
que el hombre tiene conciencia tanto espacial como temporal.
Tengo conciencia dice Husserl, en términos de lo espacial “(...) de
un mundo extendido sin fin en el espacio y que viene y ha venido a
ser sin fin en el tiempo. Tengo conciencia de él, quiere decir, ante
todo: lo encuentro ante mi inmediata e intuitivamente, lo
experimento mediante la vista, el tacto, el oido, etc. (...) (1962, p.
64). En términos del tiempo, el hombre tiene también conciencia.
El mundo dice Husserl “(...) tiene su horizonte temporal infinito por
dos lados, su conocido y su desconocido, su inmediatamente vivo y
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su no vivo pasado y futuro” (1962, p. 65). Espacio-tiempo, o mejor
mundo, en que el hombre puede cambiar constantemente su
posicion, dirigir la mirada aqui y alla. Todo esto posibilita advertir
que la realidad humana se encuentra siempre en un horizonte
pasado, presente, pero también “(...) en un horizonte futuro de
posibilidades deseadas y temidas, en cualquier caso, de
posibilidades todavia no dirimidas” (Gadamer, 1997, pp.77). Por
eso, el horizonte, especialmente de futuro, no es una frontera rigida
“(...) sino algo que se desplaza con uno y que invita a seguir
entrando en él (Gadamer, 1993, p. 156) Asi, se comprende
horizonte como posibilidades de accion, posibilidades porque el
horizonte, especialmente, futuro es vago o indeterminado, pero en
éste estan las posibilidades humanas. Con lo posible, se puede
decir desde Gadamer que el que no tiene horizontes

“(...) es un hombre que no ve suficiente y que en
consecuencia supervalora lo que le cae mas cerca. En
cambio, tener horizontes significa no estar limitado a lo
mas cercano sino poder ver por encima de ello. El que
tiene horizontes puede valorar correctamente el
significado de todas las cosas que caen dentro de ellos
segun los patrones de cerca y lejos, grande y pequefio.”
(1997, p. 188)

Ahora, tener horizonte no conlleva necesariamente a valorar
correctamente, pero si, a no estar limitado a lo mas cercano; el
horizonte “muestra” o en el horizonte estan las posibilidades para
actuar. Posibilidad que se convierten en metas para la
intencionalidad humana Esto significa que se tiene la intencion de
acceder o tener objetos que estan en la cotidianidad del mundo
circundante. La aprehension del “objeto en general” dice Husserl
trae consigo
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“(...) ya un momento de lo conocido, precisamente como
de un algo que “es de alguna manera”, que es explicable
Yy que puede ser conocido de acuerdo con lo que es; a
saber, como un algo que se encuentra dentro del
horizonte del mundo en cuanto totalidad de lo que es y
que incluso ya es tan ampliamente conocido que es un
ente “en el mundo” o, dicho en forma correlativa, un ente
que debe integrarse en la unidad de nuestra experiencia
que fluye.” (Husserl, 1980, p.40)

Al hablar de horizonte del negocio es claro que remite a
oportunidades de ofrecer productos y/o servicios, es decir, de
crecimiento y de lograr acumular recursos. Porque el horizonte
como bien argumenta Zubiri “(...) no es una simple limitacién
externa del campo visual: es mas bien algo que, al limitarlo, lo
constituye (...) (Zubiri, 2007, p. 193) y al constituirse genera
posibilidades de accién, el horizonte provoca “(...) constantemente
la mas honda curiosidad del hombre” (Zubiri, 2007, p. 193).
Cuando se habla en este contexto de productos y servicios, se
habla en términos generales de cosas y las coas, para Zubiri

“(...) estan situadas, primariamente, en ese sedimento de
realidad llamado experiencia a titulo de posibilidades
ofrecidas al hombre para existir. Entre ellas, el hombre
acepta unas y desecha otras. Esta decision suya es la
que transforma lo posible en real para su vida. Con ello,
el hombre esta sometido a constante cambio porque esa
nueva dimension real que anade a su vida modifica el
cuadro de su experiencia y, por tanto, el conjunto de
posibilidades que le brinda el instante siguiente. Con su
decision, el hombre emprende una trayectoria
determinada, a causa de la cual nunca esta seguro de no
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haber malogrado definitivamente en un momento tal vez
las mejores posibilidades de su existencia” (2007, p. 194)

Asi, el horizonte organizacional no es un horizonte vacio, sino un
horizonte lleno de expectativas que guian la posibilidad de obtener
determinados objetos y que obliga al hombre a salir de su situacion,
convenientemente con Gadamer se puede afirmar que “El concepto
de la situacién se determina justamente en que representa una
posicion que limita las posibilidades de ver.” (1993, p.188) y de
actuar, que hacen en términos organizaciones que se necesite de
Otro y fundamentalmente de tiempo para la accion.

Lo que se pretende con el delegar en términos administrativos
es “sacar” a la gerencia o la organizacion de una situacion que
estrecha sus posibilidades de “ver” y de accion. En las actividades
organizacionales el negociante o gerente, por decirlo asi, que
delega tiene un horizonte mas amplio de acciéon, que para
materializarla o lograrla necesita de otro, es decir, delegar. Si se
preguntase, por qué el gerente debe delegar, se podria responder
que tiene mas posibilidades u opciones de accidén para encauzar la
organizacién. Delegar

“[...] es una de las funciones mas necesarias para quien
dirige. Y, a la vez es una de las funciones que se ejerce
con menos habilidad, con menos dominio. Quiza porque
nadie nos ha ensenado. Porque la tenemos que aprender
sobre la marcha. Pero no esperes alcanzar el éxito sino
delegas” (Acosta, 2009, p. 20)

Lo que se pretende argumentar es que el hacer en tablillas no le
concede al negociante mayor tiempo y espacio para desenvolverse,
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el hacer de las tablillas lo colca en una situacion que limita acceder
a su horizonte. De hecho, Lichtheim (1976) al elogiar la profesién
del escriba muestra cémo el comerciante tiene dificultades para
permanecer en un espacio determinado dice “Los comerciantes
viajan rio abajo y rio arriba. Estan tan ocupados como pueden,
llevando mercancias de una ciudad a otra. Le suministran a quien
tiene necesidades. Pero los recaudadores de impuestos se llevan
el oro, el mas precioso de los metales.” (p.1) El hacer en las
tablillas posiciona al comerciante en un espacio-tiempo concreto,
en una zona de operacién que limita sus posibilidades de “ver”. En
términos del negociante de la antigiedad, lo que lo atrae, es decir,
el futuro que trata de observar y de llegar desde su acervo de
conocimiento no es posible lograrlo consagrandose a las cuentas.
Es decir, pierde la posibilidad de lograr su vision, concebida por
Bennis y Nanus (1985) es

‘(...) una meta que atrae. Cuando John Kennedy
estableci6 como meta llevar un hombre a la luna hacia
1970 o cuando SanfordWeill apunté a convertir a
American Express en la institucion bancaria financiera
mas grande del mundo en cinco afnos, estaban
concentrando su atencibn en logros valiosos y
alcanzables. Nétese también que una visién siempre se
refiere a un estado futuro, una condiciéon que no existe
actualmente y que nunca existié antes. Con una vision, el
lider suministra el muy importante puente entre el
presente y el futuro de la organizacion.” (p.48)

Lograr el horizonte, es decir tener posibilidades de accion,
implica apoyo o apoyarse en otros, es decir, delegar y con el
delegar se inicia a establecer una estructura organizacional. Asi,
los elementos de la administracion cientifica, tal como los plantea

35



Contabilidad y Auditoria N° 52 - afio 26 — Diciembre 2020
ISSN 1515-2340 (Impreso) ISSN 1852-446X (En Linea) ISSN 1851-9202 (Via Mail).

TITULO: DELEGAR EL OFICIO DE LAS CUENTAS. IMPLICACIONES CONTABLES. PARTE I

AUTOR: JAIRO EMIRO CUENU CABEZAS

Fayol (1981), no son solo prever, organizar, mandar, coordinar y
controlar. También delegar es un elemento basico del ejercicio
administrativo. Ahora, es necesario comprender qué lleva esta
conclusion. Para Fayol, la sensibilidad de la prevision esta en el
programa de accién, que entiende como

“(...) el resultado que se desea obtener, la linea de
conducta a seguir, las etapas a franquear, los medios a
emplear; es una especie de cuadro del porvenir, en el
cual los acontecimientos préximos se hallan previstos con
cierta precision, segun la idea que uno se ha formado de
ellos, pero donde los acontecimientos lejanos aparecen
cada vez mas vagos; es la marcha de la empresa
prevista y preparada para un periodo de tiempo
determinado.” (1981, p. 152)

La linea de conducta a seguir, las etapas a franquear muestran
que la previsién surge porque ya se tiene un horizonte, ya hay algo
constituido en su acervo de conocimiento y a partir de sus
experiencias toma la decisién de prever. El horizonte como vimos
son posibilidades de accion. La posibilidad de las cosas dice
Bergson (...) precede a su existencia” (1977, p.32) Pero, es claro,
que la acciéon humana tiene limites tanto fisicos como espirituales,
que hacen que lo imaginado o deseado no sea facil de alcanzar,
sino que se necesita actuar en el mundo, accionar sobre el mundo.
Limites que hacen que sea necesario de otros para lograr
franquear, para lograr lo planteado en el cuadro. Es claro Fayol en
que a la organizacion hay que dotarla de medios para que logre lo
que se ha propuesto. El dotar a la organizacién de los medios
especialmente de las personas hace necesario que la organizacién
delegue, pero el delegar incumbe incertidumbre, porque se carece
de informacion sobre la accion que se delego.
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3.1 Lo complejidad del mundo social

El no acceso a la totalidad de la accion del otro es lo que hace
complejo el mundo social, entendiendo por complejo

“(...) aquella suma de elementos conexos en la que, en
razon de una limitacion inmanente a la capacidad de
acoplamiento, ya no resulta posible que cada elemento
sea vinculado a cada otro, en todo momento. El concepto
<<limitacién inmanente >> remite a la complejidad interior
de vinculacién de los elementos, a la que ya no puede
acceder el sistema y que posibilta, a su vez, su
<<capacidad de unidad>>" (Luhmann, 1998, p. 46).

El no acceder implica que complejidad es coaccién de seleccion.
A partir de la complejidad del mundo social, que sintetizamos como
carencia de informacién sobre el comportamiento futuro del Otro,
se puede observar que la incertidumbre que tiende a existir en el
mundo es simplemente una consecuencia de un hecho muy
elemental “(...) que no todos los futuros pueden convertirse en
presente” (1996, p.20) El futuro especialmente del comportamiento
del otro, se puede decir, coloca una carga excesiva en la habilidad
del hombre para representarse las cosas para si mismo. Carga que
hace que deba “(...) podar el futuro de modo que se iguale con el
presente, esto es, reducir la complejidad (Luhmann, 1996, p. 21).
Motivo por el cual el comerciante de la antigliedad al delegar debe
establecer estrategias de seguimiento, control y al final del
cometido mirar si se logré lo establecido, es decir debe evaluar.

Pero, ademas, el acto de delegar, principalmente las cuentas,

establece lineamientos de una burocracia, ya que delegar crea la
necesidad de control, pero también crea la necesidad de coordinar
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actividades con el fin de que no haya traslape entre estas. Es por
esto, que se cree que delegar hace parte de los elementos
esenciales de la organizacion. Y no solo esto, sino que llegar, como
bien dice Fayol, a los acontecimientos lejanos hace que la gerencia
necesite descargarse de tareas para lograr visualizar.

Descargarse de tareas implica exigir rendicion de cuentas. Bien
afirma Weber que “Los funcionarios, empleados y trabajadores al
servicio de una administracidon no son propietarios de los medios
materiales de administracion y produccién, sino que reciben éstos
en especie o dinero y estan sujetos a rendicibn de cuentas”
(Weber, 2002, p. 176).

Estos productos del delegar hacen que sea necesario
considerarla como uno de los elementos de la administracion. Sin
desconocer que Fayol al hablar de mandar asume que se delega,
pero creemos que dar por sentada dicha accion organizacional es
uno de los motivos fundamentales para que el concepto de delegar
sea simplemente usado y carezca de reflexion, digamos técnica.

4. Conclusion

Dentro del analisis expuesto, es posible comprender que el
motivo del delegar las cuentas, en la antigliedad, por parte de los
comerciantes es que el hacer de las cuentas o el oficio de las
cuentas limita sus posibilidades de accion, el comerciante en la
antigliedad delega el oficio de las cuentas para ganar o mantener el
horizonte del negocio, lo que le permite no solo mantener el
negocio en marcha, sino tener tiempo-espacio para detectar
aquellos cambios que puedan afectar o beneficiar el negocio. Pero,
ademas, delega, porque como ser humano tiene limitaciones que
hacen necesario de un otro, para lograr propdsitos, son las
limitaciones humanas que lo llevaban delegar.
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El delegar las cuentas engendra incertidumbre y desconfianza,

ya que nos es posible determinar el futuro de la accion humana,
hecho que hace la accion de delegar compleja. El comerciante
intenta reducir la complejidad creando mecanismos de seguimiento,
control y evaluacion, mecanismos que son el origen de la autoria
de cuentas y en términos contables, el inicio de la administracién
burocratica.
Ademas, el concepto de delegar y sus implicaciones, es decir, la
imperiosa necesidad de determinar mecanismos de coordinacion y
control hacen que este concepto o esta actividad deba ser
estudiada y ademas asumida como uno de los elementos centrales
y fundamentales de la Administracién Cientifica.
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Resumen

Este trabajo indaga respecto a las caracteristicas que deberian
tener los sistemas contables, realizando un comentario sobre la
evolucion de la contabilidad en los ultimos afos y el impacto que
han tenido los cambios sociales.

Posteriormente, sefala el paradigma de la utilidad y otros
enfoques que sirven de referencia al desarrollo conceptual. Para
continuar explicando el quiebre que implicé la irrupciéon de la
NIIF 16, realizando un andlisis de la norma respecto si
corresponde con la definicién de sistema contable. Por ultimo, se
trae la propuesta de un autor, como una posible salida a la
encrucijada actual.

Abstract
This paper investigates the characteristics that accounting
systems should have, making a comment on the evolution of
accounting in recent years and the impact that social changes
have had.

Subsequently, it points out the utility paradigm and other
approaches that serve as a reference to conceptual
development. To continue explaining the break that implied the
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irruption of IFRS 16, carrying out an analysis of the standard
regarding whether it corresponds to the definition of accounting
system. Finally, an author’s proposal is brought as a possible
exit to the current crossroads.

1. Introduccion

Segtm Garcia Casella (2001) “los sistemas contables son
creaciones humanas reales para responder a demandas
circunstanciales con base en la teoria general contable”. Debemos
considerar que el sistema contable para que sea tal, debe estar
formado por factores internos que estén interrelacionados,
influenciados por variables del contexto, conformando un todo
estructurado, que debe ser superador a los objetivos de las partes.

A partir de estos conceptos vamos a desarrollar brevemente
nuestra visidon, respecto a las variables que definen el
comportamiento de los sistemas contables, como el entorno
impulsa determinados cambios, qué referencias deberian tomarse
para no generar caos, poniendo en duda la consistencia de algunas
incursiones novedosas en la normativa y por ultimo realizar una
reflexion para un reacomodamiento de la situacion actual.

2. Impacto de los fenémenos sociales y econémicos

2.1. La contabilidad financiera desde sus inicios hasta 1970

En opinién de distintos autores, entre ellos Mattessich (1995), la
contabilidad desde sus inicios hasta comienzos del siglo XX tuvo
como objetivo predominante la rendicion de cuentas. A partir de
entonces, como disciplina social que es, el gran desarrollo de la
misma fue acompafando los cambios que se produjeron en la
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economia y la sociedad. Asi puede verse que en la crisis de 1929
ante la falta de credibilidad en que cayeron los Estados Financieros
cuando se produjeron las quiebras de empresas, empezaron a
tener protagonismo los Principios de Contabilidad Generalmente
Aceptados.

2.2. La contabilidad financiera desde mediados de los 70

A mediados de los "70 comienza en el mundo el periodo de la
posmodernidad, caracterizado en lo econémico por un
acortamiento en el ciclo de vida de los productos y la vertiginosidad
de los cambios. Como ejemplo de este cambio en la duracion de
los productos puede citarse a la maquina de escribir, que hoy dia
es casi una pieza de museo, pero estuvo 140 afos en el mercado y
si alguien se fija en la diferencia entre la primera y la ultima
podriamos decir que no han sido tan significativas las
modificaciones que tuvo; por otra parte, recordando las primeras
computadoras personales que aparecieron en los ‘80, cuarenta
afnos después, las existentes hoy dia no tienen nada que ver con
aquellas en cuanto a la capacidad de prestacion.

Por ello no es casualidad, que ante este cambio de escenario se
generara la necesidad de incrementar las regulaciones. Es asi que
en el ambito internacional en 1973 EEUU crea el FASB, haciendo
también su aparicién el IASC (antecesor del IASB) dando comienzo
a las primeras normas internacionales de contabilidad. Asimismo,
en Argentina por esos afios comienza su incursiéon la FACPCE, con
la aparicién de la Resolucién Técnica N° 1, generandose a partir de
entonces un fuerte proceso normativo en todo el mundo.

Debe hacerse notar que el capitalismo pasé de un régimen
fordista, donde el capital productivo estaba al servicio de la
economia real, a un sistema financiero, donde la especulacion y las
expectativas toman protagonismo. También debe considerarse que
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un mundo globalizado, el entorno se torna parecido en cualquier
ambito geogréfico y los capitales migran de un punto a otro del
planeta, por tal razén se concibe hoy en dia a los sistemas
contables globales por encima de lo que pudieran pretender los
distintos paises.

Respecto a la captacién de los fendmenos econémicos por parte
de la contabilidad, podemos citar la reexpresion de los Estados
Financieros para contemplar los efectos de la inflacion. Ciertos
tipos de contratos que se fueron incorporando al quehacer
economico, como el leasing.

Otro ejemplo, es el caso del fuerte impulso que tomaron los
instrumentos derivados en la década del ‘70, lo cual también fue
captado por las normas.

2.3. La contabilidad de gestién

En la contabilidad de gestién también se produjeron cambios

significativos, la cual habia tenido un fuerte desarrollo desde la
ultima parte del siglo XIX hasta la primera mitad de la nueva
centuria, sefalando Enrique Herrscher (2002, p.7) que en los "80
es el periodo en que este segmento de la contabilidad tuvo que
adaptarse a los sacudones de la economia.
Asi puede verse que el Tablero de Comando llevado adelante por
la General Motors en los ‘50, a partir de esta nueva etapa no
llenaba las aspiraciones de los usuarios, porque el mismo era solo
un instrumento de diagnéstico y se necesitaba algo mas, una
herramienta que incluyera la estrategia, explicando las relaciones
causa-efecto, atendiendo a ese tipo de requerimiento fue como
Kaplan y Norton (1996) desarrollan el Balanced Socrecard.
Surgiendo también como instrumentos diferenciales los sistemas
de Costos Basados en las Actividades, entre otros.
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3. El lenguaje contable

3.1. Los paradigmas

Volviendo a la contabilidad financiera, la cual se la suele llamar

“el lenguaje de los negocios”, ya que los sistemas contables estan
disefiados para comunicar eficazmente a sus usuarios, por lo tanto,
deben estar sujetos a determinadas reglas, tener claro qué es lo
que deben comunicar y cual es el efecto que producira la
comunicacion.
En distintos momentos de su desarrollo, la contabilidad como
disciplina recurri6 a distintos paradigmas, que resultaron
orientadores de su accionar. Para Kuhn (1982, p.13) los
paradigmas son ‘“realizaciones cientificas universalmente
reconocidas que, durante cierto tiempo, proporcionan modelos de
problemas y soluciones a una comunidad cientifica”

3.2. El paradigma de la utilidad

En los afios '60 tomd fuerza el paradigma de la utilidad de la
informacién, donde la contabilidad debe servir para la toma de
decisiones de los usuarios. Siendo Staubus (1958) uno de los
primeros en sefialar que para diversos usuarios el requerimiento de
informacion sera diferente. En el marco conceptual de las NIIF se
privilegia a determinados tipos de usuarios a los que se dirigen los
informes de propésito general. Estableciendo que los mismos son
los inversores, prestamistas y otros acreedores.

Segun Tua Pereda (1995, p.191) el paradigma de la utilidad es
el enfoque “que orienta el contenido de los estados financieros a
las necesidades del usuario, asumiendo que su principal
requerimiento es el apoyo informativo adecuado a la toma de
decisiones”. En base a esta orientacion y teniendo en cuenta a
quienes definen las NIIF como los wusuarios a quienes
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principalmente esta dirigida la informacion, es donde realiza el
anclaje todo el proceso de elaboracion de la normativa.

3.3. Otros enfoques

Existen otros enfoques que contribuyen al armado de los
sistemas contables, los cuales no serian considerados paradigmas,
sino que son complementarios al de la utilidad. Uno de ellos es el
que analiza la conducta humana vinculada a los problemas
contables, que esta basado en los tedricos de la organizacion como
Simon (1964), en donde las personas buscan alcanzar los objetivos
en funcidn a la informacion disponible. Las investigaciones en este
sentido se basan en la teoria de la agencia desarrollada por Jensen
y Meckling (1976), que sostiene que la entidad es un nexo entre
distintas partes que contratan con la misma, tratando de reducir los
costos de agencia al minimo al implementar un sistema de control.

Otra corriente es la de la economia de la informacién, aplicada a
la contabilidad por Demski y Feltham (1972), la que toma en cuenta
que la informacion es un bien econémico que tiene un costo y que
genera un beneficio para los usuarios, llegandose a estudiar el
impacto que ejerce la informacién sobre el comportamiento de los
mercados. También en este aspecto, puede observarse como los
problemas derivados de la asimetria de informacion provocan en
los proveedores del capital lo que se conoce como seleccion
adversa, porque la informacion incompleta o de baja calidad podria
incidir en una decision equivocada ex-ante de parte de los agentes
externos; por otra parte el riesgo moral, es el que ocurre una vez
celebrado el acuerdo, al no permitir seguir la evolucion de la
entidad y el cumplimiento del contrato por las mismas causas
anteriores.

4. ;Un cambio de paradigma?
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4.1. Las demandas del entorno

A principios de este siglo, la caida de grandes corporaciones
como Enron, Worldcom y Parmalat, causé estragos en el mercado
de capitales y fue motivo para que surgiera un reacomodamiento y
se profundizara el proceso normativo en la informacion financiera.

A nuestro juicio, existe hoy dia un relacionamiento desordenado
del contexto con el sistema contable. Como ejemplo de este
comentario podemos observar lo que sucede con la NIIF 16, donde
los arrendamientos operativos se reconocen como un activo por el
flujo de fondos futuro de la prestacién y a su vez un pasivo por los
préximos alquileres.

Los defensores de esta norma sostienen que antes de ella, las
entidades financieras calificaban en forma diferente segin una
empresa tuviera activos propios respecto a otra que los tenia
arrendados, sosteniendo que en esta ultima no se reflejaban los
compromisos que tenia asumido por los alquileres futuros. En
nuestra opinién, nos da la impresion de que con esta norma se
quiere imponer en la informacion histérica aspectos que son
propios de la informacién prospectiva, siendo que esta ultima no
deberia confundirse con aquella. La entidad financiera puede
conocer los compromisos por prestaciones futuras en informacion
adicional, sin necesidad de incorporarla a los Estados Financieros.

4.2. ;Como seran los préoximos cambios?

Bajo un razonamiento similar al que se sigue para los
arrendamientos operativos, alguien podria sostener que esta en
desventaja una empresa que es tecnoldégicamente intensiva
respecto a otra que lo hace con mano de obra, porque esta ultima
tiene compromisos asumidos con su personal, maxime con una
legislacién como la Argentina donde la ruptura de los contratos se
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torna muy onerosa. Donde cambiaria el activo, el pasivo y los
indicadores como el ROA y el leverage. Por lo tanto, siguiendo esa
l6gica, el prestamista algun dia podria pedir que se contabilicen los
compromisos futuros con el personal.

Respecto a esta norma bisagra, algunos sostienen que inaugura
lo que en términos kunhianos seria el paradigma del pragmatismo,
la cual lo ven como una etapa superadora al paradigma de la
utilidad, donde ya no importa lo que el emisor de normas piense lo
que necesita el usuario, sino lo que este le reclame como
necesidad a los organismos emisores. Tal vez, este nuevo enfoque
puede continuar avanzando en las propuestas de aquellas
cuestiones que hoy son consideradas como gasto se activen y se
muestren pasivos por prestaciones que estan contratadas y adn no
se han realizado.

Volviendo ahora a la definicion del comienzo respecto a los
sistemas en general y a los sistemas contables en particular, las
variables de contexto pueden modificar el sistema, pero deben
responder a un todo como superador de las partes, porque en caso
contrario se corre el riesgo que al brindarle a cada uno lo que pide
se podrian generar intereses contrapuestos, donde se pareceria
mas a un caos que a un sistema. Si bien, las normas
internacionales privilegian como usuarios a los financistas de la
organizacién, no tienen los mismos intereses acreedores como
inversores y menos aun el resto de los interesados, que si bien
estos ultimos estan en un orden de prelacion menor no se les
excluye.

5. Una posible salida

5.1. Un cambio de enfoque en la informacion

Entendemos que es necesario buscar una salida a la demanda
creciente de informacion de parte de los usuarios, tanto en cantidad
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como en calidad, y a su vez generar mecanismos que aporten a la
claridad, evitando la confusion entre las distintas partes que utilizan
la informacion contable o financiera, preservando la identidad del
sistema contable. Un camino posible es la propuesta del “informe
coloreado” de Wallman (1996).

Steven Wallman fue comisionado de la SEC (Securities and
Exchange Comission) de EE.UU. desde 1994 a 1997. En 1996
escribié un articulo, donde hace una propuesta original acerca de
cémo los sistemas contables deberian satisfacer las necesidades
de los distintos usuarios. Su opinidon es valiosa, porque la realiza
siendo un usuario calificado de la informacion.

Segun este autor el descenso en la utilidad de la informacién
contable se debe al excesivo énfasis al concepto de reconocimiento
y sefala que el propdsito de la contabilidad es proporcionar
informacion a inversores, acreedores, monitores y otros como
clientes, proveedores y empleados. Sefalando que antes, la
medicion de la riqueza estaba basicamente en los activos tangibles,
mientras que hoy en la economia del conocimiento el eje esta en
los intangibles. Como ejemplo de esta situacion, podemos
comprobar como una empresa de comercio electronico como
Mercado Libre vale 4 veces mas que YPF.

5.2. Caracteristicas de la propuesta de Wallman

Wallman, plantea sustituir el sistema actual, al que le llama
“blanco y negro”, por uno que incorpore capas de informacién, al
que denomina “coloreado”. De tal manera, que en lugar de
preguntarnos si determinado acontecimiento debe o no ser
reconocido, la pregunta fundamental es si es util o no para el
usuario, en cuyo caso se vera como se informa.
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Para ello, propone 5 capas de informacion:

1-

2-

Elementos que satisfacen los criterios de reconocimiento. A
este nivel, se informaria en los Estados Financieros.
Elementos que si bien generalmente cumplen criterios de
reconocimiento hay dudas sobre su confiabilidad. Por
ejemplo, erogaciones en investigacion y desarrollo,
publicidad, marcas o fidelizacion de clientes. Se espera que
las mismas generen beneficios econémicos futuros. La
informacion proyectada podria incluirse en esta capa.

Elementos con dudas sobre su confiabilidad y sobre su
definicion. Aqui pueden mostrarse cuestiones como el grado
de satisfaccién de clientes.

Elementos que si bien pueden ayudar al reconocimiento no
cumplen criterios sobre su definicion. Aqui se incluirian los
aspectos que tienen que ver con la gestion de riesgos y su
analisis de sensibilidad.

Elementos que no cumplen con criterios de definicién,
confiabilidad y medicién. En esta capa podrian exponerse
cuestiones como el valor de la empresa en marcha y el
capital intelectual.

Sefiala como diferencia del modelo coloreado respecto al actual:

1-

El enfoque coloreado pone énfasis en proporcionar
informacion util, en lugar de decidir qué informacion debe
proporcionarse en los Estados Financieros.

El reconocimiento se convierte en un concepto que va en
una capa de la informacién y no en un aspecto crucial para
emitir informacion financiera.

57



Contabilidad y Auditoria N° 52- afio 26 — Diciembre 2020
ISSN 1515-2340 (Impreso) ISSN 1852-446X (En Linea) ISSN 1851-9202 (Via Mail).

TITULO: VARIABLES QUE DEFINEN LOS SISTEMAS CONTABLES TRADICIONALES

AUTOR: JORGE ORLANDO PEREZ

La propuesta de Wallman es importante resaltarla, porque no
deberia considerarse a los Estados Financieros como la uUnica
salida del sistema contable, sino que los mismos deberian informar
hasta el limite que no genere confusién a los usuarios y para otras
cuestiones contar con informacion de caracteristicas distintas, la
que siendo necesaria y relevante debe proporcionarsela al usuario
en otro formato y bajo otras condiciones. De esta manera, los
estados financieros histéricos podrian tomar criterios de
reconocimientos mas objetivos y demostrables, ofreciendo por otra
parte el resto de lo que necesita el destinatario, el que podra
evaluarla de acuerdo con la capa en que se encuentre.

6. Conclusiones

Como afirmabamos al comienzo, es natural que una disciplina

social vaya cambiando a medida que los acontecimientos van
sucediendo y se generen nuevas exigencias, inclusive puede haber
cambios de paradigmas.
Lo importante es no perder de vista cual es el objetivo del sistema
contable, teniendo en cuenta que la funcién del mismo es informar,
que lo debe hacer a través de un lenguaje propio en base a la
teoria general contable, que si bien puede privilegiar a
determinados usuarios, no debe generar confusion.

No se pretende aportar una solucion al tema, pero entendemos
que es necesario tener una mirada por encima de la inmediatez,
para verificar si el camino que se esta eligiendo es realmente
superador.

58



Contabilidad y Auditoria N° 52- afio 26 — Diciembre 2020
ISSN 1515-2340 (Impreso) ISSN 1852-446X (En Linea) ISSN 1851-9202 (Via Mail).

TITULO: VARIABLES QUE DEFINEN LOS SISTEMAS CONTABLES TRADICIONALES

AUTOR: JORGE ORLANDO PEREZ

7. Bibliografia

DEMSKI, J.S. & FELTHAM, G.A. (1972). “Forecast Evaluation”.
The Accounting Review, 47 (July), pp. 533-548.

GARCIA CASELLA, C.L. (2001). Elementos para una Teoria
General de la Contabilidad. La Ley. Buenos Aires.

HERRSCHER, E. (2002). Contabilidad y Gestion. Ediciones
Macchi. Buenos Aires.

JENSEN, M.C. Y MECKLING, W.M. (1976). “Theory of the Firm:
Managerial Behavior, Agency Cost, and Ownership Structure”.
Journal of Financial Economics, 3 (October) pp. 305-360.

KAPLAN, R. Y NORTON, D. (1997). Cuadro de Mando Integral.
Ediciones Gestion 2000. Barcelona.

KUHN, T.S. (1982) La estructura de las revoluciones cientificas.
Fondo de Cultura Econémica, México.

MATTESSICH, R. (1995): Critique of Accounting: Examination
of the foundations and normative structure of an applied
discipline. Quorum Books. Westport Conn.

SIMON, H.A. (1964). El comportamiento administrativo. Aguilar.
Valencia.

STAUBUS, G.J. (1958). “Comments on Accounting and Reporting
Standars for Corporate Financial Statements - 1957 Revision”.
The Accounting Review. January, pp.11-24.

TUA PEREDA, J. (1995) Lecturas de teoria e investigacion
contable. CIJUF. Medellin.

WALLMAN, S. (1996) “The future of accounting and financial
Reporting, part |l: The colorized approach”. American Accounting
Association, Vol. 10, pp.138-148.

59



Contabilidad y Auditoria N° 52- afio 26 — Diciembre 2020
ISSN 1515-2340 (Impreso) ISSN 1852-446X (En Linea) ISSN 1851-9202 (Via Mail).

TITULO: VARIABLES QUE DEFINEN LOS SISTEMAS CONTABLES TRADICIONALES

AUTOR: JORGE ORLANDO PEREZ

60



Facultad de Ciencias Econdmicas — Universidad de Buenos Aires
Instituto de Investigaciones en Administracion, Contabilidad y
M¢étodos Cuantitativos para la Gestién
Seccion de Investigaciones Contables

Contabilidad y Auditoria

ISSN 1515-2340 (Impreso) ISSN 1852-446X (En Linea) ISSN 1851-9202 (Via Mail)

N° 52 — afio 26

SELECCION DE ACCIONES BASADO EN LA METODOLOGIA DE
BENJAMIN GRAHAM.
UN ESTUDIO APLICADO A LAS EMPRESAS DE SEGUROS Y
PREVISION
(SEGMENTO FINANCIERO)

Autores
THIERRY FARIA DA SILVA GREGORIO
thierrygregorio@id.uff.br
MARCOS ANTONIO TAVARES PAULA
ERIKO SANT’ ANNA DE MATOS

Universidad Federal Fluminense

Mg. THIERRY FARIA DA SILVA GREGORIO
e Profesor de Ciencias Actuariales en la Universidad

Federal Fluminense (UFF)
e Actuario por la Universidad del Estado de Rio de Janeiro.

e Master en Finanzas por la Universidad de Malaga.

MARCOS ANTONIO TAVARES PAULA
¢ Estudiante de Ciencias Contables (UFF)

ERIKO SANT’ ANNA DE MATOS
o Estudiante de Ciencias Actuariales (UFF)

Publicacion:
- Presentada el 28/09/2020

- Aprobadael 12/10/ 2020
- Publicada en Noviembre del 2020







Contabilidad y Auditoria N° 52- afio 26 — Diciembre 2020
ISSN 1515-2340 (Impreso) ISSN 1852-446X (En Linea) ISSN 1851-9202 (Via Mail).

TITULO: SELECCION DE ACCIONES BASADO EN LA METODOLOGIA DE BENJAMIN GRAHAM. UN ESTUDIO
APLICADO A LAS EMPRESAS DE SEGUROS Y PREVISION (SEGMENTO FINANCIERO)
AUTORES: THIERRY FARIA DA SILVA, MARCOS ANTONIO TAVARES PAULA Y ERIKO SANT’ ANNA DE MATOS

SELECCION DE ACCIONES BASADO EN LA METODOLOGIA DE
BENJAMIN GRAHAM.
UN ESTUDIO APLICADO A LAS EMPRESAS DE SEGUROS Y PREVISION
(SEGMENTO FINANCIERO)

SUMARIO
Palabras clave
Keywords
Resumen
Abstract

1. Introduccion
2. Revision bibliografica
3. Metodologia

4. Resultados

4.1. Filtro A: activos superiores a 50 millones de dolares

4.2. Filtro B: la deuda de la compania (pasivo corriente + pasivo
no corriente) no puede ser mayor que el doble del activo
circulante.

4.3. Filtro C: pagos constantes de dividendos a lo largo de los
ultimos 20 afos, sin interrupciones.

4.4. Filtro D: inexistencia de pérdidas a lo largo de los ultimos diez
afnos, o sea, que la empresa haya tenido beneficios a lo largo
de este periodo.

4.5. Filtro E: crecimiento minimo de 33% en los beneficios netos
de la empresa a lo largo de los ultimos 10 afios.

4.6 Filtros F y G: el multiple precio de la accion sobre beneficio
neto de la accion tiene que ser inferior a 15 y el multiple
precio de la accion sobre el valor patrimonial de la accion
tiene que ser inferior a 1,5.

4.7 Resultado consolidado de los filtros.

5. Conclusién
6. Bibliografia

63



Contabilidad y Auditoria N° 52- afio 26 — Diciembre 2020
ISSN 1515-2340 (Impreso) ISSN 1852-446X (En Linea) ISSN 1851-9202 (Via Mail).

TITULO: SELECCION DE ACCIONES BASADO EN LA METODOLOGIA DE BENJAMIN GRAHAM. UN ESTUDIO
APLICADO A LAS EMPRESAS DE SEGUROS Y PREVISION (SEGMENTO FINANCIERO)
AUTORES: THIERRY FARIA DA SILVA, MARCOS ANTONIO TAVARES PAULA Y ERIKO SANT’ ANNA DE MATOS

Palabras clave:
Acciones — Renta variable — Analisis fundamental — Empresas
de seguros — Benjamin Graham

Keywords:
Stock — Variable income — Fundamental analysis — Insurance
companies — Benjamin Graham

Resumen

Con las bajas tasas de interés practicadas en las principales
economias mundiales, en el afo 2019, como Brasil (Selic
Nominal a 4,5% a.a. y Selic Real a 0,18% a.a.) y Espafia
(Euribor Nominal a 0% a.a. y Euribor Real a -0,8% a.a.), el
inversor tiende a diversificar sus recursos entre activos de
renta fija y renta variable. En este sentido, el articulo tiene por
objetivo identificar las empresas de Seguros y Prevision
Social (Segmento Financiero) cotizadas en la Bolsa de
Valores de Sao Paulo y en la Bolsa de Valores de Madrid que
pueden ser consideradas rentables, utilizando la metodologia
de Filtros de seleccién de acciones desarrollada por Benjamin
Graham en los libros “Security Analysis” (1934) y “The
Intelligente Investor” (1973). Para lograr tal objetivo la
metodologia Cuali-Cuantitativa es utilizada, mediante revision
bibliografica de publicaciones relacionadas con el analisis
fundamental, levantamiento de los ratios contables histéricos
de las empresas y aplicacion de los respectivos Filtros
estipulados por Graham (Activos, Liquidez, Beneficios
Constantes, Histéricos de Dividendos, Crecimiento Anual de
Beneficios, Precio Beneficio y Precio Valor Patrimonial). A
partir de estos datos fue posible contestar a la tematica de la
investigacion: ¢Cual de las acciones analizadas tienen
expectativas de rentabilidad consistentes mediante la
metodologia desarrollada por Benjamin Graham?
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Abstract

Considering the low interest rates implemented in the main
world economies, in 2019, such as Brazil (Nominal Selic at
4.5% p.a. and Real Selic at 0.18% p.a.) and Spain (Nominal
Euribor at 0% p.a. and Real Euribor at -0.8% p.a.), the
investor tends to diversify their resources between fixed-
income and variable-income assets. In this regard, this paper
aims to identify the insurance and retirement companies
(Financial Sector) listed on Sao Paulo stock exchange and
Madrid stock exchange which could be considered profitable,
following Benjamin Graham's criteria for stock selection
(“Security Analysis”,1934 and “The Intelligente Investor”,
1973). To achieve this aim, the Quali-Quantitative approach
is used, through bibliographical review of publications related
to fundamental analysis, searching for historical accounting
ratios of companies and implementation of the
corresponding criteria stipulated by Graham Earnings,
Liquidity, Constant Earnings, Historical Dividends, Annual
Earnings Growth, Price Earnings y Price Book Value). Based
on this information it was possible to answer the research
theme: Which of the stocks analyzed have consistent
profitability expectations using the method developed by
Benjamin Graham?

1. Introduccion

Los tipos de interés de los bancos centrales de las principales
economias del planeta se encuentran en niveles muy bajos,
como en la zona del Euro y Japdn, donde los tipos han estado en
sus minimos histéricos. De acuerdo con las expectativas de los
mercados, probablemente los tipos de interés se mantengan a
niveles substancialmente inferiores a sus valores medios histéricos
por varios afios (Banco de Espafa, 2019, p. 183).
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En este sentido, la situacion de Brasil en 2019, tras afios de
recesion econémica, era de recuperacion econdmica gradual, bajo
nivel de inflacion debido a la existencia de capacidad ociosa en las
plantas industriales, desempleo elevado y bajos tipos de interés
(Banco Central de Brasil, 2019, p. 35-45).

Segun Constancio (2016, p.10), la politica monetaria de los
Bancos Centrales basada en bajos tipos de interés suele tener el
objetivo de generar liquidez a los mercados financieros, disminuir el
costo del endeudamiento a la sociedad y, consecuentemente,
estimular el consumo. Este tipo de politica suele ser aplicado en
escenarios de recesion econémica o cuando la actividad productiva
de determinada zona econdémica es considerada débil. Por otro
lado, de acuerdo con Hall (2017, p.107), la I6gica es que altos tipos
de interés hacen con que el consumo futuro sea mas barato que el
consumo actual, o sea, la poblacion consume menos ahora y
compra mas en el futuro. Esto es lo que ocurre actualmente en
paises como Brasil (Selic Nominal a 4,5% a.a. y Selic Real a 0,18%
a.a. en diciembre de 2019") y Espaiia (Euribor Nominal a 0% a.a. y
Euribor Real a -0,8% a.a. en diciembre de 2019?).

En situaciones de expansién monetaria que es lo que ocurre
cuando los bancos centrales adoptan tasas de interés reales
préximas a cero o incluso negativas, muchos inversores migran sus
ahorros de activos de renta fija hacia activos bursatiles, conforme
comprobado por Blanchard (1981, p. 135-137). Esto hace con que

1 Selic es la tasa de interés de la economia brasilefia determinado por el Banco Central de
Brasil, lo que influye directamente en el tipo de interés del mercado interbancario (Banco
Central de Brasil, 2020).

2 Euribor es el tipo de interés del mercado interbancario Europeo (Banco Central Europeo,
2020).
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muchos inversores accedan al mercado de renta variable mediante
fondos de inversiones o inviertan directamente en acciones y otros
activos de riesgo mediante plataformas digitales. Debido a la
creciente busqueda por activos de renta variable en varios paises,
dos métodos de analisis de activos son cada vez mas estudiados y
utilizados, los cuales se denominan analisis técnico y analisis
fundamental.

El Analisis Técnico, también denominado Analisis Grafico, se
basa en observar las variaciones de precios y volumen de
negociacion de los activos financieros mediante graficos de
distintos tipos (linea, barras, velas o candlestick, entre otros) y de
distintos periodos de tiempo (minutos, dias, semanas o meses). A
los gréaficos son afiadidos indicadores de los mas variados tipos
(precio, volumen, estadisticos, volatilidad, entre otros) con el
objetivo de identificar la tendencia futura de los precios de los
activos (Vidotto; Migliato; Zambon, 2009, p. 294). Segun Kaldor
(1939, p.1) el andlisis técnico es muy utilizado para identificar
patrones y perspectivas de corto plazo en los precios de las
acciones, lo que hace que sea uno de los métodos mas utilizados
por los especuladores del mercado y no por los inversores de largo
plazo.

Por otro lado, segun Damodaran (2012) y Assaf Neto (2014) el
Analisis Fundamental estda basado en analizar una empresa
mediante enfoques cualitativos y cuantitativos. Este método se
basa en analizar datos financieros de la empresa, Balances
Patrimoniales, Demostracion de Resultado del Ejercicio, ratios
financieros 'y contables, expectativas macroeconémicas,
perspectivas de crecimiento del sector donde la empresa actua,
calificacion de los directivos de la compafiia, entre otros. Por lo
tanto, los métodos desarrollados por Graham y Dodd (1934) y
Graham (1973) se encuadran dentro de este tipo de analisis.
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El presente estudio tiene por objetivo identificar las empresas de
Seguros y Prevision Social cotizadas en la Bolsa de Valores de Sao
Paulo y en la Bolsa de Valores de Madrid que pueden ser
consideradas rentables, utilizando la metodologia de Filtros de
seleccion de acciones desarrollada por Benjamin Graham en los
libros “Security Analysis” (1934) y “The Intelligente Investor’ (1973).
Dichas compafias del segmento financiero suelen ser menos
impactadas en momentos de crisis econdémica que empresas de
otros sectores (Bancos y Cajas de Ahorro, Bienes de Consumo,
Industria y Construccion, entre otros), dado que la aversion al
riesgo no disminuye drasticamente el volumen de primas recibido
por las empresas aseguradoras, conforme expuesto por Martinez y
Sevillano (2013, p. 137-138). Por lo tanto, realizar inversion en
empresas del ramo asegurador puede ser considerado una
seguridad adicional a los Filtros de Graham.

Ademas de la presente Introduccion, este trabajo esta
estructurado en cuatro partes adicionales, las cuales son: Revisién
Bibliografica, Metodologia, Resultados y Conclusion. En la Revision
Bibliografica se presenta los principales autores que realizaron
investigaciones sobre el Analisis Fundamental y estudios empiricos
sobre los Filtros de Graham (1973). En la Metodologia se expone
los métodos utilizados en este trabajo para lograr la tematica de la
investigacion: ¢ Cual de las acciones analizadas tienen expectativas
de rentabilidad consistentes mediante la metodologia desarrollada
por Benjamin Graham?.

En los Resultados se muestra detalladamente las aplicaciones de

los filtros y en la Conclusién se presentan los elementos mas
importantes desarrollados en este estudio
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2. Revision Bibliografica

La teoria de la eficiencia de mercado, de acuerdo con Fama
(1970, p.2), considera que los precios de los activos financieros ya
reflejan todas las informaciones disponibles en el mercado. De esta
manera, no habria posibilidad de obtener beneficios de forma
planeada basado en analisis financiero, pues estos activos ya
estarian siendo negociados a valores justos dado que las
informaciones ya estarian ampliamente difundidas entre los
agentes financieros del mercado.

A partir de esta linea de raciocinio, Povoa (2005) define que el
analisis grafico/técnico acepta la teoria de la eficiencia de mercado,
es decir, admite que cualquier nueva informacion existente en el
mercado es rapidamente interpretada de forma linear por todos los
agentes financieros y, consecuentemente, sus tomadas de
decisiones serian rapidamente representadas en los precios de los
activos financieros.

Sin embargo, la estrategia denominada Value Investing que
significa Inversion en Valor, es una de las estrategias mas
utilizadas dentro del analisis fundamental. Segun Damodaran
(2012), los inversores que se basan en esta estrategia buscan
identificar acciones cuyos precios estén subvaluados en el
mercado, es decir, que estén siendo negociados por debajo de su
valor intrinseco (precio justo) y, por consiguiente, adquirirlas y
mantener sus posiciones con enfoque de largo plazo.

De forma mas amplia, Pinheiro (2005) conceptia el analisis
fundamental como el estudio de toda la informacién disponible en el
mercado sobre determinada empresa, cuya finalidad es obtener su
verdadero valor y, asi, establecer estrategias de inversion en dicha
empresa. Dichas informaciones se refieren a balances contables,
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resultados financieros, calificacion de la gestion directiva de la
empresa, expectativas futuras acerca del sector donde la empresa
actua, entre otros datos cuantitativos y cualitativos.

De este modo, los inversores fundamentalistas producen un
efecto estabilizador en el mercado financiero, diferentemente de los
operadores técnicos que compran y venden activos en corto y
medio espacio de tiempo, lo que aumenta la volatilidad de los
precios en el mercado financiero (Allen y Taylor 1992, p. 306-308).

En el libro “The Intelligente Investor’, Graham (1973) presenta
metodologia de inversion en acciones cuyo objetivo es identificar
empresas que estarian siendo negociadas en el mercado bursatil a
valores atractivos, o sea, companias que podrian ser consideradas
baratas. Tal metodologia se basa en aplicar filtros a partir de
multiples contables e indicadores econdmico-financiero de las
empresas.

El enfoque de esta estrategia de largo plazo es invertir en
empresas que tengan buena salud financiera, buena gestién
administrativa, sean resistentes a momentos de crisis, tengan buen
histérico de pagamento de dividendos, beneficios netos positivos a
lo largo de los afios, no tengan alto nivel de endeudamiento, entre
otros. La teoria desarrollada por Graham (1973) consiste en
identificar tales empresas mediante los siguientes indicadores
economico-financiero:

A. Activos superiores a 50 millones de délares;

B. La deuda de la compafiia (Pasivo Corriente + Pasivo no
Corriente) no puede ser mayor que el doble del Activo
Circulante;

C. Pagos constantes de dividendos a lo largo de los ultimos 20
afios, sin interrupciones;
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D. Inexistencia de pérdidas a lo largo de los ultimos diez afios,
0 sea, que la empresa haya tenido beneficios a lo largo de
este periodo;

E. Crecimiento minimo de 33% en los beneficios netos de la
empresa a lo largo de los ultimos 10 afios;

F. El multiple Precio de la accion sobre beneficio neto de la
accion tiene que ser inferior a 15;

G. El multiple Precio de la accion sobre el valor patrimonial de
la accién tiene que ser inferior a 1,5;

Graham (1973) considera que caso los filtros F o G no sean
aprobados, ellos pueden ser flexibilizados, es decir, es posible
considerarlos aprobado desde que la multiplicacién del filtro F por
el filtro G resulte en un valor inferior a 22,5. Caso contrario, a partir
del punto de vista de Value Investing, la empresa no podria ser
considerada atractiva para el inversor, pues no estaria siendo
negociada con un buen descuento financiero en el mercado
(margen de seguridad para el inversor).

Tal estrategia ha sido ampliamente utilizada por importantes
inversores como Warren Buffett, multimillonario y socio de la
empresa Berkshire Hathaway, y Luiz Barsi, mayor inversor persona
fisica de Brasil (Barsi, 2016).

Graham y Dodd (1934) recomiendan que haya entre 10 y 30
acciones en un portfolio de activos de renta variable para garantizar
la diversificacion de la cartera y disminuir la volatilidad de los
retornos a lo largo de los afios. Posteriormente, mediante la Teoria
de Markowitz (1952, p.77-91) que esta basado en el estudio de los
retornos, desvios y correlacién de los activos, fue comprobado que
el aumento de activos en el portafolio puede generar una
disminucion substancial del riesgo de la cartera.
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Acerca de la asignacién de los recursos de los inversores entre
activos de Renta Fija y Renta Variable, Graham y Dodd (1934)
sugieren que se invierta entre 25% y 75% en activos de Renta
Variable (siendo el complementar invertido en activos de Renta
Fija). En momentos que los mercados estén siendo negociados a
precios atractivos (identificado mediante los multiples e indicadores
contables) el inversor podria aumentar su asignacién en Renta
Variable de forma gradual hasta alcanzar el porcentaje de 75% de
su cartera. Por otro lado, en momentos que el mercado esté
negociando activos a precios elevados, el inversor deberia
disminuir su exposicion a activos de Renta Variable hasta el
porcentaje de 25%.

En la Figura 1 son presentados estudios empiricos realizados a
lo largo de los ultimos afios basado en los Filtros de Graham.
Aunque los estudios mencionados en la Figura no sean
exhaustivos, es decir, no contemplan todos los estudios realizados
acerca del tema en el mundo académico, no fueron identificados
estudios direccionados exclusivamente a empresas del Sector de
Seguros y Prevision Social de Brasil y de Espania.

Figura 1 — Estudios Empiricos realizados sobre Filtros de Graham

Autores Fecha de Publicacién Titulo
Artuso, A. R;; Junio de 2010 The use of quartiles to apply
Neto, A. C. Graham'’s filters to Bovespa

(1998-2009)

Kreuzberg, F.; | Septiembre de 2018 | Avaliacao das carteiras de
Beck, F.; Gollo, investimento das empresas
V;Rosa, F. S listadas nos niveis de
governanga corporativa da
BM&FBovespa: Uma
aplicagdo dos filtros de
Graham
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Palazzo, V; Junio de 2014 Estudo da Relevancia dos

Savoia, J. R. Filtros de Value Investing no

F., Sousa, A. Mercado Brasileiro

F.; Silva, M. P.

Palazzo, V.; Julio de 2018 Analise de carteiras de valor

Savoia, J. R. no mercado brasileiro

F., Securato, J.

R.; Bergmann,

D.R.

Passos, V. C. |Julio de 2019 Estratégias de Investimento

S.; Pinheiro, J. em Bolsa de Valores: Uma

L. Pesquisa Exploratéria de
Visdo Fundamentalista de
Benjamin Graham

Terzi, N. Diciembre de 2015 An Assessment on Graham’s
Approach for Stock
Selection: The Case of
Turkey

Toigo, L. A;; Diciembre de 2017 Desempenho das

Hein, N. companhias pos-fusdes e
aquisicdes mensurado pelos
filtros de Graham

Vime, J. M. A. | Junio de 2014 El value investing como
método de seleccion de
inversiones el caso espanol:
bestinver

Zakaria, N.; Octubre de 2017 Emerging Markets:

Hashim, F. Evaluating Graham’s Stock
Selection Criteria on Portfolio
Return in Saudi Arabia Stock
Market

Zin, R.A; Mayo de 2018 Como o pequeno investidor

Tarso, E. pode usar as Teorias de
Graham e Markowitz

Fuente: Preparado por los autores (2020).
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3. Metodologia

La metodologia utilizada en el estudio fue la Cuali-Cuantitativa,
mediante revision bibliografica de publicaciones relacionadas con el
andlisis fundamental, extraccion de datos financieros,
levantamiento de los ratios contables historicos de las empresas y
aplicacion de los filtros de Graham. Tales informaciones fueron
utilizadas como base para generar analisis y reflexiones acerca del
tema, conforme método propuesto por Martins y Ramos (2013,
p.10).

De este modo, primeramente fue definido el campo de estudio,
es decir, las empresas del sector de Seguros y Previsén Social que
son negociadas en la Bolsa de Valores de Sao Paulo, las cuales
son: Alper Consultoria e Corretora De Seguros S.A. (APER3);
Companhia de Seguros Alianga da Bahia (CSAB3); BB Seguridade
Participagdes S.A. (BBSE3); IRB - Brasil Resseguros S.A (IRBR3);
Porto Seguro Companhia de Seguros Gerais (PSSA3); Sul América
Companhia Nacional de Seguros (SULA3); y Wiz Solucoes e
Corretagem de Seguros S.A (WIZS3). Asimismo, las empresas de
este sector que son negociadas en la Bolsa de Valores de Madrid,
las cuales son: Grupo Catalana de Occidente S.A. (GCO) e Mapfre
S.A. (MAP).

Por lo tanto, la identificacién y extraccion de las bases de datos
utilizadas para la investigaciéon fueron hechas a partir de los
registros financieros y patrimoniales de las empresas, considerando
el periodo de 2015 a 2019, tales como Informes Anuales, Balances
Patrimoniales (BP) y Demonstracion de Resultado del Ejercicio
(DRE). Estas informaciones fueron recopiladas en los sitios de
Relacion con Inversores de las empresas mencionadas
anteriormente y en reconocidos sitios de analisis financiero, como
Economatica.com e Investing.com.
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En seguida, los datos recopilados fueron organizados vy
tabulados a través de la herramienta Microsoft Excel. A partir de los
datos previamente estructurados, fueron aplicados los filtros
desarrollados por Graham (1973) en su libro The Intelligent Investor
y mencionados en la Revisién Bibliografica de este trabajo. Sin
embargo, fue necesario realizar algunas adecuaciones en los filtros
para que fueran aplicados al mercado asegurador bursatil brasilefio
y espafol, dado que el estudio hecho por el autor se basaba en la
realidad estadounidense de mitad del siglo XX.

Ademas, dado que la moneda en circulacion en Brasil es el Real
y en Espana es el Euro, fue necesario estandarizar los datos. Asi,
los datos financieros de las empresas brasilefas fueron convertidos
para Euro a la cotizacion de 31/12/2019 que era de 1 Real
equivalente a 4,53 Euros.

De esta manera, fue posible identificar cuales empresas de
Seguros y de Prevision Social cotizadas en bolsa en Brasil y en
Espafa fueron consideradas aprobadas en los filtros de Graham
(1973) y tienen buenas expectativas de rentabilidad, desde que el
enfoque sea de largo plazo.

4. Resultados

4.1. Filtro A: Activos superiores a 50 millones de délares

Graham (1973) considerd que invertir en empresas que tengan
activos superiores a 50 millones de doélares era un criterio
razonable para garantizar que la inversidon seria realizada en
empresas con gran actuacién en el mercado estadounidense.
Segun Leitao, Ferreira y Azevedo (2008, p. 261-282) empresas de
este porte pueden obtener ventajas competitivas y tener un
desempefo superior en el mercado en que actuan en relacion a
empresas mejores.
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De acuerdo con Pinho (1966) empresas con activos en este
nivel suelen tener un alto volumen de ingreso financiero anual, lo
que es de gran importancia para la creacion de una marca fuerte
frente a los clientes y consumidores del mercado. De este modo,
aumenta la probabilidad de los clientes se identificaren con la
marca ademas del producto o servicio, lo que genera un valor
intangible para la empresa.

Dado que histéricamente el Euro tiene valor ligeramente superior
al Ddlar, de forma conservadora, en este filtro fue adoptado la cifra
de 50 millones de Euros en vez de 50 millones de Dolares,
conforme expuesto en la Tabla 1.

Tabla 1 — Filtro A: Activos superiores a 50 millones de Euros en

31/12/2019

Empresa Activos* Resultado
Alianca da Bahia € 104.628 Aprobado
Alper € 57.656 Aprobado
BB Seguridade € 3.295.771 Aprobado
IRB € 3.792.063 Aprobado
Porto Seguro €7.222.632 Aprobado
Sulamérica € 6.273.449 Aprobado
WIZ € 129.454 Aprobado
Mapfre € 10.309.515 Aprobado
Catalana € 16.677.949 Aprobado

*Datos en Mil Euros
Fuente: Preparado por los autores (2020).

De este modo, como todas las empresas de Seguros y Prevision

Social cotizadas en las Bolsas de Sao Paulo y de Madrid son
empresas consideradas de grande porte y tienen activos superiores
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a 50 millones de Euros, todas fueron consideradas aprobadas en
este primer criterio, como puede ser observado en la Tabla 1.

4.2. Filtro B: La deuda de la compaiia (Pasivo Corriente +
Pasivo no Corriente) no puede ser mayor que el doble del
Activo Circulante

Este filtro puede ser considerado como un indicador de liquidez
de la empresa, es decir, esta directamente relacionado con la
capacidad de la empresa hacer frente a sus deudas con terceros,
como proveedores, entidades financieras e inversores.

En este sentido, como mencionado por Silva (2012, p.17), los
indicadores de liquidez tienen por objetivo realizar comparaciones
entre los activos de la empresa que pueden ser transformados en
efectivo y las deudas exigibles. Asimismo, Marion (2007, p.143)
conceptua los indicadores de liquidez como medidas de gran
importancia para evaluar la real capacidad de pago de las
empresas, los cuales pueden ser clasificados como de largo plazo,
corto plazo o inmediato.

Por lo tanto, en la Tabla 2 se presenta la deuda que es
compuesta por la suma del Pasivo Corriente con el Pasivo no
Corriente, el doble del valor del Activo Circulante de cada una de
las nueve empresas analizadas y su respectivo resultado en
relacion a este filtro.

Tabla 2 — Filtro B: Deuda total menor que el doble del Activo
Corriente en 31/12/2019

Empresa Deuda (PC+PNC)* 2xAC* Resultado
Alianga da Bahia €64 € 81 Aprobado
Alper €19 €45 Aprobado

BB Seguridade €2137 €2.318 Aprobado
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IRB € 2.767 € 4.851 Aprobado
Porto Seguro €5.397 € 10.061 Aprobado
Sulamérica € 4.695 € 8.951 Aprobado
Wiz € 86 €59 Reprobado
Mapfre € 2.852.978 €619.324 Reprobado
Catalana € 12.826.766 € 25.434.256  Aprobado

PC - Pasivo Corriente, PNC - Pasivo No Corriente y AC - Activo
Corriente

*Datos en Mil Euros
Fuente: Preparado por los autores (2020).

De acuerdo con lo presentado en la Tabla 2, todas las empresas
poseen la Deuda (Pasivo Circulante + Pasivo No Circulante) inferior
al doble de su Activo Circulante, excepto la empresa brasilefia WIZ
y la espanola Mapfre que fueron reprobadas en este filtro.

4.3. Filtro C: Pagos constantes de dividendos a lo largo de
los ultimos 20 afos, sin interrupciones

Este filtro demuestra que la empresa genera cierta seguridad a
los inversores con relacion a remuneracion mediante dividendos.
En diversos paises es obligatorio que las empresas cotizadas en
bolsa que tengan beneficio neto en determinado ejercicio financiero
distribuyan a sus accionistas un porcentaje de sus beneficios
mediante dividendos. Por lo tanto, es posible asociar que empresas
que son buenas pagadoras de dividendos son compafias que
poseen resultados operacionales constantes y positivos.

Es interesante destacar que ni siempre es malo cuando
determinadas empresas distribuyen bajos valores de dividendos,
dado que tales recursos pueden estar siendo destinados a la
reinversion en la compania, como ampliacion de plantas, compra
de maquinaria, adquisicion de competidoras, entre otros. O sea, los
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indicadores financieros no pueden ser analizados de forma
individual, pero si en conjunto con otras informaciones de la
empresa.

Como algunas de las empresas evaluadas en este trabajo
empezaron su cotizacion en bolsa entre los afios de 2010 y 2015,
no hay informacién disponible acerca de dividendos para todas las
nueve empresas en un periodo superior a los ultimos 5 afos. Por
esta razon, fue necesario flexibilizar este filtro considerando el
periodo de 5 anos en vez de 20 afos. En la Tabla 3 es presentada
la existencia o no de dividendos por afio y por empresa.

Tabla 3 — Filtro C: Pagamento de dividendos entre los afos de
2015-2019

Empresa 2015 2016 2017 2018 2019 Resultado

Aé':;:iga da Si Si Si Si Si Aprobado
Alper Si No No No No Rep:;obad
BB Si Si Si Si Si Aprobado
Seguridade
IRB Si Si Si Si Si  Aprobado
Porto Seguro  Si Si Si Si Si Aprobado
Sulamérica  Si Si Si Si Si Aprobado
Wiz Si Si Si Si Si  Aprobado
Mapfre Si Si Si Si Si Aprobado
Catalana Si Si Si Si Si Aprobado

Fuente: Preparado por los autores (2020).

A partir de los datos de la Tabla 3, todas las empresas fueron
consideradas aprobadas en este filtro, excepto la empresa
brasilefa Alper.
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4.4. Filtro D: Inexistencia de pérdidas a lo largo de los ultimos
diez afos, o sea, que la empresa haya tenido beneficios a lo
largo de este periodo

Graham y Dodd (1934) consideran que empresas consideradas
victoriosas logran obtener beneficio hasta en momento de crisis
financiera, por esto, es importante que a lo largo de los afios la
empresa no presente pérdidas, independiente si haya habido o no
existencia de recesion econémica en los mercados. De esta forma,
Artuso (2012, pag. 44-55) sugiere que el inversor incluya en su
cartera solamente empresas que hayan tenido beneficios en los
anos anteriores a la realizacion de su inversion.

De forma analoga al Filtro C, no hay informacion disponible de
los beneficios de todas las nueve empresas para los afos de
anteriores a 2015. Por este motivo, fue necesario flexibilizar este
filtro considerando el periodo de 5 afios en vez de 10 afos. Por lo
tanto, en la Tabla 4 se expone los beneficios netos anuales por
empresa y por ejercicio financiero.

Tabla 4 — Filtro D: Inexistencia de pérdidas entre los anos de
2015-2019

Empresa 2015* 2016 2017* 2018* 2019* Resultado

Alianca da € € € €
Bahia 10197 12355 4461 €3100 5243  Aprobado
€ I I €
Alper 54186 21226 18235 36.149 €992 Reprobado
BB € € € € € Aprobado
Seguridade 928.998 886.256 894.070 781.531 1.470.254 *P
€ € € € €
IRB- 168.501 187.652 204.250 269.109 389.388 /\Probado
Porto € € € € € Aorobado
Seguro  221.134 202.164 243.071 289.384 304501 P
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Sulamérica = < e = . Aprobado
162.132 153.512 170.733 199.815 261.114
€ € € € €

WIZ' 51424 32032 35197 30242 47207 AProbado

Mapfre . . . . - Aprobado
708.800 775.450 700.510 528.860 609.240

Catalana € € € € € Aprobado

268.100 324.500 357.340 386.420 424.530

*Datos en Mil Euros
Fuente: Preparado por los autores (2020).

De forma semejante al Filtro C, todas las empresas fueron
consideradas aprobadas en este filtro, excepto la empresa
brasilefia Alper, lo que puede ser observado en la Tabla 4.

4.5. Filtro E: Crecimiento minimo de 33% en los beneficios
netos de la empresa a lo largo de los ultimos 10 afos;

Para Graham (1974) las empresas que ademas de presentar
beneficios netos positivos a lo largo de los afios, presentan
crecimiento estable en sus resultados, significa que son compafias
con alta capacidad de generar recursos financieros y pueden
poseer buenas expectativas de crecimiento en los proximos afos.

De forma similar a los Filtro C y D, no hay informacion disponible
para todas las empresas entre los afios de 2010 a 2014 Por este
motivo, fue necesario flexibilizar este filtro considerando el periodo
de 5 afos en vez de 10 anos y el porcentaje de 16,5% en vez de
33%.

Por consiguiente, en la Tabla 5 se muestra la variacion nominal de
los beneficios netos entre los afios de 2015y 2019.
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Tabla 5 — Filtro E: Crecimiento minimo de los beneficios de 16,5%
entre los anos de 2015-2019

Beneficio Beneficio Variacion
Empresa Neto Neto (%) Resultado
2015* 2019*
Alanca da €10.197  €3.703 64%  Reprobado
ahia
Alper -€ 24.186 € 552 102% Aprobado
Sequy €928.998 €1470.254  58% Aprobado
eguridade
IRB € 168.591 € 389.388 131% Aprobado
Porto €221.134 € 304.501 38% Aprobado
Seguro
Sulamérica €162.132 €261.114 61% Aprobado
Wiz €21.424 € 47.227 120% Aprobado
Mapfre € 708.800 € 609.240 -14% Reprobado
Catalana € 268.100 € 424.530 58% Aprobado

*Datos en Mil Euros
Fuente: Preparado por los autores (2020).

De acuerdo con los datos de la Tabla 5 el desempefio de la
empresa brasilenia Alper fue negativo en este filtro, dado que tuvo
una reduccion de 64% en su beneficio neto. De igual forma, la
espafnola Mapfre tuvo una reduccidon de 14%. Ambas empresas
fueron consideradas reprobadas, las demas empresas fueron
consideradas aprobadas en este criterio.

4.6 Filtros F y G: El multiple Precio de la acciéon sobre
beneficio neto de la accién tiene que ser inferior a 15 y el
multiple Precio de la accion sobre el valor patrimonial de la
accion tiene que ser inferior a 1,5
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El Filtro F se refiere al multiple contable Precio de la accion
sobre Beneficio Neto (Precio/Beneficio) que puede ser interpretado
como la cantidad de anos que el inversor recuperaria el valor
invertido caso todo el beneficio de la empresa fuera distribuido a los
accionistas como forma de dividendos. Esto significa que cuanto
mayor es el valor de este indicador, mas cara puede ser
considerada la empresa y viceversa. Graham (1973) establecié que
caso este indicador sea superior a 15, la empresa estaria cara.

El Filtro G esta relacionado al multiple Precio de la accién sobre
el valor patrimonial de la accién (Precio/Valor Patrimonial) que es la
relacion del valor de mercado de la empresa en relacién a su valor
patrimonial, es decir, cuanto el mercado esta dispuesto a pagar por
la empresa en relacion a su Patrimonio Liquido. Graham (1973)
definid que una empresa puede ser considerada atractiva cuando
este indicador es inferior a 1,5.

Sin embargo, Graham (1973) definié que, aunque la empresa
tenga el Filtro F superior a 15 o el Filtro G superior a 1,5, se puede
considerar la empresa atractiva desde que la multiplicacion del
Filtro F por el Filtro G sea inferior a 22,5. Esto es importante porque
en determinados mercados puede haber empresas que tengan un
Valor Patrimonial relativamente bajo y un Beneficio Neto anual alto,
que es lo que ocurre con muchas empresas digitales en Estados
Unidos.

Cabe destacar que cuando el Filtro F es inferior 15 y el Filtro G
es inferior a 1,5, por consiguiente, la multiplicacion de estos filtros
siempre resulta en un valor inferior a 22,5. De este modo, para
considerar que la empresa esta siendo negociada con un buen
descuento financiero basta que tal multiplicacion sea inferior a 22,5.
Tales filtros son presentados en la Tabla 6.
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Tabla 6 — Filtros F y G: Ratios Precio / Beneficio menor que 15y
Precio/ Valor Patrimonial menor que 1,5 con base en el balance de
31/12/2019 y precio de accion en 31/03/2020.

Filtro F Filtro G Filtro F
Empresa Precio/ Precio/ x Filtro Resultado
Beneficio  Valor Patrimonial G
A"aBr;ﬁada 15,44 1,80 27,73 Reprobado
Alper 45,38 0,95 42,97 Reprobado
BB
Seguridade 8,12 10,30 83,69 Reprobado
IRB 5,67 2,15 12,22  Aprobado
Porto Seguro 10,53 1,51 15,89  Aprobado
Sulamérica 14,61 2,42 35,38 Reprobado
wiz 7,38 8,44 62,27 Reprobado
Mapfre 7,78 0,64 5,00 Aprobado
Catalana 5,63 10,02 56,44 Reprobado

Fuente: Preparado por los autores (2020).

De esta manera, solamente las empresas brasilefias IRB y Porto
Seguro y la empresa espafiola Mapfre fueron consideradas baratas
mediante los Filtros F y G, lo que puede ser visto en la Tabla 6.

4.7 Resultado Consolidado de los Filtros

Tras la explicacion y aplicacion de los 7 filtros a las empresas
brasilenas y espanolas del sector de Seguros y Prevision Social,
cotizadas en las Bolsas de Sao Paulo y de Madrid, en la Tabla 7 se
presentan los resultados de los filtros de forma consolidada por
compainia.
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Tabla 7 — Consolidado de la aplicacion de los Filtros de Graham

Empresa Filtro A Filtro B Filtro C Filtro D Filtro E Filtro F x G
Aliggﬁ?ada Aprobado  Aprobado Aprobado Reprobado Reprobado Reprobado
Alper Aprobado Aprobado Reprobado Reprobado Reprobado Reprobado
SegL?rIi?:ja de Aprobado  Aprobado Aprobado Aprobado  Aprobado Reprobado
IRB Aprobado  Aprobado Aprobado Aprobado  Aprobado Aprobado
SPB(;TJ?O Aprobado  Aprobado Aprobado Aprobado  Aprobado Aprobado
Sulamérica Aprobado Aprobado Aprobado Aprobado  Aprobado Reprobado
Wiz Aprobado Reprobado  Aprobado Aprobado  Aprobado  Reprobado
Mapfre =~ Aprobado Reprobado  Aprobado Aprobado Reprobado  Aprobado
Catalana Aprobado Aprobado Aprobado Aprobado  Aprobado  Reprobado

Fuente: Preparado por los autores (2020).

De tal manera, conforme las Tablas 7 y 8 solamente las
empresas brasilefias IRB y Porto Seguro fueron aprobadas en
todos los filtros aplicados, es decir, de acuerdo con la metodologia
desarrollada por Graham (1973) estas dos empresas son las Unicas
entre las nueve evaluadas que pueden ser consideradas baratas y
con buenas expectativas futuras de crecimiento, rentabilidad y
valorizacion.

Tabla 8 — Resultado Final de la aplicacién de los Filtros de Graham

Empresa Resultado Final
Alianca da Bahia Reprobado
Alper Reprobado
BB Seguridade Reprobado
IRB Aprobado
Porto Seguro Aprobado
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Sulamérica Reprobado
Wiz Reprobado
Mapfre Reprobado
Catalana Reprobado

Fuente: Preparado por los autores (2020).

5. Conclusion

Este trabajo evalué la aplicacion de los Filtros de Graham (1973)
a las empresas del Sector de Seguros y Prevision Social
(Segmento Financiero) cotizadas en bolsa en Brasil (Alianca da
Bahia, Alper, BB Seguridade, IRB, Porto Seguro, Sulamérica y
WIZ) y en Espana (Mapfre y Catalana). Sin embargo, fue necesario
flexibilizar algunos de los filtros, dado que parte de las empresas
empezaron a ser cotizadas en bolsa entre los afios de 2010 y 2015,
por lo tanto, solamente hay informacién contable y financiera
disponible para todas las empresas a partir del afio de 2015.

Asi, mediante el Filtro A (Activos superiores a 50 millones de
Euros) fue posible identificar que todas las nueve empresas son
consideradas de grande porte en el mercado y que posiblemente
tengan un alto volumen de ingreso financiero anual y una marca
fuerte delante de sus clientes.

A través del Filtro B (La deuda de la compariia (Pasivo Corriente
+ Pasivo no Corriente) no puede ser mayor que el doble del Activo
Circulante) fueron identificadas las empresas que tienen buena
salud financiera en relacién a endeudamiento y capacidad de pago.
En este criterio, las empresas WIZ y Mapfre fueron reprobadas y
consideradas arriesgadas acerca del punto de vista de liquidez
financiera.
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Los Filtros C (Pagamento de dividendos entre los afios de 2015-
2019) y D (Inexistencia de pérdidas entre los afios de 2015-2019)
suelen tener alta correlacién positiva, dado que gran parte de las
empresas que presentan resultados financieros positivos tienen la
costumbre de pagar dividendos a sus accionistas. Asi, fue posible
concluir que, en general, el Sector de Seguros y Previsidon Social
genera beneficios constantes y posee buen histérico de dividendos,
dado que solamente la empresa Alper fue considerada reprobada.

Ademas, por intermedio del Filtro E (Crecimiento minimo de los
beneficios de 16,5% entre los afios de 2015-2019) se lleva a cabo
la conclusibn de que este sector genera expectativas de
rentabilidad consistentes a sus inversores, dado que Alper, IRB y
WIZ aumentaron sus beneficios netos en mas de 100% y BB
Seguridade, Porto Seguro, Sulamerica y Catalana presentaron
aumentos superiores a 38%. Solamente las empresas Alianca da
Bahia y Mapfre fueron reprobadas en este criterio.

Al cabo, los Filtros F (ElI multiple Precio de la accién sobre
beneficio neto de la accién tiene que ser inferior a 15) y G (El
multiple Precio de la accion sobre el valor patrimonial de la accion
tiene que ser inferior a 1,5) son utiles para evaluar si la empresa
estd siendo cotizada en el mercado con un buen margen de
seguridad, es decir, si la empresa esta siendo negociada con un
buen descuento financiero. En este criterio solamente las empresas
IRB, Porto Seguro y Mapfre fueron consideradas aprobadas.

Por lo tanto, IRB y Porto Seguro fueron las empresas
consideradas aprobadas en todos los siete filtros de Graham (1973)
analizados en este trabajo, o sea, tales empresas pueden ser
consideradas relevantes en su sector de actuacion, presentan nivel
de endeudamiento aceptable, buenas expectativas de beneficio y
de distribucion de dividendos y estan siendo negociadas con un
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buen descuento financiero en el mercado bursatil. De esta forma
fue posible contestar a la tematica de la investigacién ;Cual de las
acciones analizadas tienen expectativas de rentabilidad
consistentes mediante la metodologia desarrollada por Benjamin
Graham?.

El presente estudio tiene como principales contribuciones la
demostracion de la aplicabilidad del modelo desarrollado por
Graham (1934 y 1973) al sector de Seguros y Prevision Social de
Brasil y de Espafia y la identificacion de cuales son las empresas
que poseen buenas expectativas de valorizacién bursatil a largo
plazo.

Al final, fueron definidas como futuras lineas de investigacion la
aplicacion de los filtros a empresas de sectores variados que
coticen en las Bolsas de Valores de Sao Paulo y de Madrid desde
los afios 2000, pues asi seria viable analizar una muestra de
aproximadamente 20 afios. De esta forma seria posible incluir
meétodos estadisticos de regresion para validar la eficacia del
modelo desarrollado por Graham (1934 y 1973). Y, por
consiguiente, ampliar los estudios a las Bolsas de Buenos Aires,
Paris, Londres y Nueva York.
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Resumen

El trabajo parte de la propuesta de Jarne (1997) para la
caracterizacion de los sistemas contables nacionales como
una de las formas de entender la dinamica del proceso
armonizador. Busca comparar los casos de Colombia y
Uruguay, como partes del contexto latinoamericano, motivado
por la escasa existencia de estudios previos que refieran a la
realidad de los paises de este continente en general, y de
estos dos en particular. A través de evidencia obtenida de
fuentes documentales, estadisticas, leyes y decretos, se
realiza un analisis comparativo a través de la estructura de
subsistemas contables. Eso ha permitido encontrar que en los
paises estudiados el proceso de convergencia ha llegado a un
grado de avance muy importante. Esto se ha debido
fundamentalmente al papel del subsistema regulador y a los
vinculos mantenidos con el subsistema profesional, el cual ha
participado directamente en el proceso de legalizacion de las
normas. Al mismo tiempo, se verificaron notorias diferencias
en los controles sobre el ejercicio de la profesion, dado que
en Colombia hay fuertes mecanismos que no existen en el
caso uruguayo.

Abstract

The work starts from Jarne's (1997) proposal for the
characterization of national accounting systems as one of the
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ways of understanding the dynamics of the harmonizing
process. It seeks to compare the cases of Colombia and
Uruguay, as part of the Latin American context, motivated by
the scarce existence of previous studies that refer to the
reality of the countries of this continent in general, and these
two in particular. Through evidence obtained from
documentary sources, statistics, laws and decrees, the
comparative analysis through the structure of accounting
subsystems has allowed finding that in the countries studied
the convergence process has reached a very important
degree of progress. This has been mainly due to the role of
the regulatory subsystem and the links maintained with the
professional subsystem, which has participated directly in the
process of legalizing the regulations. At the same time, there
were notorious differences in the controls on the exercise of
the profession, since in Colombia there are strong
mechanisms that do not exist in the Uruguayan case.

1. Introduccién
La contabilidad internacional estudia las estructuras, las
conexiones Yy las diferencias, a nivel internacional de la
contabilidad en sus diversas “subdisciplinas” (contabilidad
financiera, contabilidad de gestion, contabilidad tributaria,
contabilidad publica, control) reconociendo que los fendémenos
contables que ocurren en un pais pueden tener repercusiones o
generar aprendizajes en otros, especialmente a partir del proceso
de globalizacion que implica un amplio desarrollo del comercio
internacional, las comparfias multinacionales y los mercados de
capitales (Baker & Barbu, 2007).

Existen razones histoéricas, politicas, econémicas y disciplinares

para estudiar la contabilidad en un ambito internacional y comparar
las practicas en diversas locaciones (Gray, 1983), por ello, el
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concepto de sistema contable es utilizado por el campo de la
contabilidad internacional para identificar las caracteristicas propias
de la contabilidad en cada pais’, los motivos de las diferencias
entre uno y otro, y los niveles de armonizacion entre ellos (Garcia,
Lainez, & Monterrey, 1995). En este sentido, es necesario
diferenciar esta acepcion de la de “sistema de informacion
contable”, que en muchas ocasiones se simplifica a “sistema
contable” haciendo referencia a los sistemas de informacién
macrocontables (p.e. cuentas nacionales) y microcontables (p.e.
contabilidad financiera), o inclusive al sistema tecnolégico a través
del cual las organizaciones desarrollan el proceso contable.

En la década de los 80s el concepto de sistema contable se
entendia como el conjunto de instituciones y normas contables de
un pais, y su estudio se basdé en un método deterministico que
identificaba la influencia de diversos factores contextuales en la
configuracién de los sistemas. Se clasificaron los sistemas
inicialmente en anglosajones y continentales basado en el sistema
legal nacional, y posteriormente se establecieron nuevas clases de
acuerdo con otras caracteristicas. A partir de los 90s con el auge
de los procesos de globalizacién, la promocion de las normas del
IASC por organismos como la IOSCO y su posterior aceptacion por
la Comision Europea, se comienza a estudiar los procesos de
armonizacioén, y el sistema contable deja de ser entendido como
conjunto de normas para centrar su atencion en las practicas, por lo
cual, su foco de atencion se reduce a las empresas dado que
diferentes tipos de empresas pueden tener distintos sistemas
contables en un mismo pais (Giner & Mora, 2001).

! La unidad tradicional de analisis del sistema contable normalmente es el pais; sin
embargo, podria estudiarse para unidades mas pequefias.
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En este contexto, el propésito de armonizacién de los sistemas
contables?, entendido como el intento de combinar las practicas de
diversos paises para establecer una Unica estructura ordenada y
sinérgica (Larson & Kenny, 1999), ha generado importantes
esfuerzos de organismos multilateriales, gobiernos, entidades
financieras, organizaciones profesionales  nacionales e
internacionales y emisores de estandares. En palabras de Baker &
Barbu (2007) “el auge del capitalismo y la hegemonia del capital
global no serian posibles sin la existencia de un conjunto
institucionalizado de normas contables que faciliten las operaciones
de los mercados de capitales nacionales e internacionales” (pag.
604), por lo cual, el objetivo de las instituciones ha sido acercar
cada vez mas las practicas contables hasta lograr un unico modelo
contable.

A pesar de este objetivo armonizador, ampliamente criticado
(Buchanan, 2003; Lehman, 2005; Rodrigues & Craig, 2007; Haas,
2013; Bensadon & Praquin, 2016), “Las diferencias en los reportes
financieros son la norma” (Nobes & Parker, 2008). Tales diferencias
se deben a un sin niumero de elementos del contexto de cada pais
como los sistemas legales, los proveedores de financiacion, la
tributacion, la estructura de la profesion, el desarrollo econdmico, la
inflacion, la educacion contable, el idioma, la influencia
internacional, el tipo de usuarios de los reportes, las practicas
contables, el desarrollo bursatil, etc. (Mueller G. , 1965; Mueller G.
G., 1967; Archer, Delvaille, & McLeay, 1995; Radebaugh, Gray, &
Black, 2006; Nobes & Parker, 2008; Choi & Meek, 2011; Nobes,
2014), e incluso factores de tipo cultural como la religion, los
procesos de colonizacion (Ben, Damak, & Saihi, 2017).

2 Baker & Barbu (2007) precisan que la armonizacién se ha estudiado
exclusivamente en la contabilidad financiera
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Este articulo toma como referencia la estructura de sistema
contable propuesta por José Ignacio Jarne (Lainez, Callao, & Jarne,
1996), quien a partir de una revisién de la literatura y con base en
la teoria de sistemas, propuso la siguiente definicion:

Conjunto de factores intrinsecos al propio sistema
(agentes internos) que, a través de la modelizacién de
que son objeto por medio de sus propias interrelaciones,
y de las influencias del exterior (agentes externos),
conforman un “todo” debidamente estructurado capaz de
satisfacer las necesidades que a la funcién contable le
son asignadas en los diferentes ambitos (Jarne, 1997,
pag. 43).

En este sentido, Jarne (1997) identifica cinco agentes internos o
subsistemas cuyas configuraciones e interacciones conforman el
sistema contable, y siete agentes externos, que al caracterizar el
contexto en el que la practica contable sucede, influyen en el
comportamiento del sistema. En cuanto a los agentes internos, el
subsistema regulador se encarga de la emision y aplicacion de las
normas contables de informacién financiera; el subsistema de
principios contables establece los objetivos de la informacion
financiera y los conceptos principales o principios con base en los
que se desarrolla la regulacion y la practica contable; el subsistema
profesional comprende la actividad de los profesionales en
contaduria publica, la forma en la que se organizan y su relacién
con organizaciones nacionales e internacionales y otros
profesionales; el subsistema de formacion, encargado de los
procesos educativos formales y no formales que brindan a los
profesionales las competencias necesarias para la actividad
contable; y, el subsistema de practicas, que permite identificar los
criterios de valoracion e informacion aplicados en la construccion
de la informacion financiera.
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Por su parte, entre los factores externos identifica el sistema
legal, clasificado normalmente entre derecho romano y ley comun;
los proveedores de financiacion empresarial, que pueden ser
numerosos y de baja vinculacibn a la gestion o reducidos y
vinculados a la administracion; el nacionalismo, que determina una
orientacion a acoger las dinamicas internacionales o a proteger las
estructuras nacionales; la propiedad empresarial, caracterizada por
la inversion de varios accionistas, la propiedad familiar o la estatal;
el nivel de desarrollo del mercado bursatil, que puede ser incipiente
o de alta importancia; los factores culturales, determinados por el
caracter de los contadores y el ejercicio profesional
(profesionalismo vs. control reglamentario; uniformidad vs.
flexibilidad; conservadurismo vs. optimismo; secreto vs.
transparencia); y el sistema politico, que puede ir desde el
totalitarismo hasta el liberalismo (Callao & Jarne, 1995; Lainez,
Callao, & Jarne, 1996; Jarne, 1997; Lainez & Jarne, 1999; Jarne,
Lainez, & Callao, 2003).

llustracion 1 Sistema contable desde la perspectiva de Jarne
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2. Antecedentes de la literatura en materia de comparacion
internacional de los sistemas contables

Segun Nobes y Parker (2008), a diferencia de criterios en la
preparacion de los reportes es la norma general en lo que refiere a
la presentacion de estados financieros en Europa, Asia y EE.UU.
Eso se debe tanto a la diversidad de normas fiscales y contables,
asi como el entorno legal, profesional, la cultura y las costumbres.
Las diferencias incluyen desde el formato de presentacion de los
Estados contables, por ejemplo, el orden y denominacion de las
partidas, hasta los criterios de valuacion de activos y pasivos,
acorde a diferentes grados de conservadurismo.

Los primeros estudios sobre la armonizacion de la normativa,
incluyendo la propuesta de indicadores para medirla, datan del
trabajo de Mueller de 1968 y fueron realizados en Europa. Desde
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entonces, la diversidad contable entre los paises de ese continente
ha sido vinculada a los sistemas contables nacionales. Ya
avanzados los 80, algunos estudios son replicados en EE. UU. Sus
resultados son comparados con los de paises europeos, mostrando
la existencia de diferencias notorias entre las normas americanas y
las europeas, al tiempo que se observan importantes esfuerzos en
la armonizacion, en especial en Inglaterra (Giner & Mora, 2001).

El resultado de la revision realizada por los dos autores
mencionados indica que la diversidad contable entre los paises no
es casual, sino el resultado de la inflexibilidad de los sistemas
contables, que obstaculizan la armonizacién. Este fendmeno ha
sido adjudicado en parte a las nuevas obligaciones acerca de la
revelacion de la informacion. Eso ha llevado, en el caso de los
paises de la UE, a que haya diferentes niveles de aceptacion de las
regulaciones del IASB. Esto es, no todos los sistemas reaccionan
igual ante la obligacion de revelar informacion que antes no
revelaban (Sellhorn & Gornik, 2010).

Esta resistencia es importante para entender el caso del sistema
norteamericano y sus subsistemas, especialmente el regulador y el
profesional, asi como su probada influencia en el resto del mundo,
incluyendo los sistemas de Colombia y Uruguay, en funcion de los
lazos comerciales que mantienen. El sistema contable
norteamericano tiene la particularidad de no haberse plegado a las
NIIF pero influye en las practicas contables de otros paises (Zorio,
Garcia, & Pucheta, 2004; Costa, Sarquis, Castelo, & Magro, 2018).

Desde la mirada de los sistemas contables, una dimension
estudiada a nivel internacional comparativo es la calidad de la
informacién contable, variable claramente determinada por el
subsistema regulador y el profesional. En los paises regidos por el
modelo anglosajon, con instituciones fuertes, alto nivel de
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desarrollo econdmico y mercado de capitales desarrollado, la
confianza de los inversores en la no manipulacién de los estados
contables es mas alta, lo cual es interpretado como indicador de
calidad de la informacion contable (Isidro & Raonic, 2012; Giner,
2014).

En cuanto al estado de las cosas en América Latina, la literatura
indica en general un alto grado de convergencia en términos de
normas y practicas contables, con algunos matices de grado de
avance Yy velocidad con que estos sistemas se han alineado a los
estandares internacionales. Estos estudios han incluido a Colombia
y Uruguay y se ha establecido que gran parte de este suceso se
debe al trabajo del Grupo Latinoamericano de Emisores de Normas
de Informacién Financiera (GLENIF) y a la existencia de dos
grandes bloques comerciales: Mercosur y Comunidad Andina de
Naciones (Caba & Lépez, 2007; Sarquis & Luccas, 2015).

Para entender este fendbmeno, también hay que tener en cuenta
que los paises con menor desarrollo del mercado de capitales y
alta eficiencia regulatoria por parte del gobierno e instituciones
profesionales son proclives a alinearse a la normativa internacional
contable. Sin embargo, no necesariamente influye en el grado de
avance de la implementacion de las normas, en el cual si se
encuentran diferencias (Zahid & Simga, 2018).

En el caso de los paises de Centro América, los estudios de
Araya, Caba y Lopez (2016) dan cuenta de que los procesos de
convergencia han avanzado en forma muy importante, pero han
sido lentos.

Paralelamente, estudios recientes han concentrado sus

esfuerzos en analizar los determinantes de la adopcion de las IFRS
a nivel mundial, incluyendo paises de AL, entre los cuales
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encontramos a Colombia y Uruguay. Los principales hallazgos que
pueden ayudar a comprender la situacién de estos dos paises son:

- La colonizacion anglosajona ha sido encontrada como un
factor positivo en la adopcién full de las normas y ha
determinado las caracteristicas de los sistemas
contables.

- No sucede lo mismo con el idioma inglés, ya que se
constata que paises con otro lenguaje han sido mas
proclives a las IFRS, mientras que los angloparlantes han
sido proclives a normas anglosajonas.

- El cristianismo ha sido encontrado como determinante
positivo de la adopcion de las IFRS.

- La presencia de las Big Four juega un papel positivo en el
proceso (Salem, Damak, & Saihi, 2017).

De acuerdo a estos trabajos, Colombia y Uruguay estan situados
dentro del grupo cuyos gobiernos o asociaciones profesionales han
producido normas alineadas a las internacionales. Al mismo tiempo
su nivel de convergencia es coherente con la religion cristiana —
predominante-, la colonizacién hispana y la presencia de las Big
Four, incluyendo sus nexos con la ensefianza universitaria y el
colegio profesional.

Esos resultados coinciden con los de Carneiro, Rodriguez &
Craig (2017), que analizan el proceso de adopcién de las IFRS en
AL, incluyendo los dos paises objeto de este estudio. A partir de
entrevistas a informantes clave, consulta de fuentes documentales
y con un enfoque descriptivo centrado en lo regulatorio, se exponen
sumariamente los pasos y momentos fundamentales en el proceso
de convergencia, las leyes y decretos que legalizan las IFRS vy el
grado de adopcion (full o parcial).
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Adicionalmente, se identifican algunos articulos que han
estudiado el sistema contable colombiano a partir del proceso de
adopcion de NIIF. Patifio y Vasquez (2013), Ferrer (2013) y
Ocampo y Restrepo (2018) utilizaron la estructura de subsistemas
de Jarne (1997) para describir las implicaciones de este proceso en
la caracterizacion de los factores internos del sistema. Sin
embargo, no se identificaron antecedentes en cuanto a un analisis
con la misma estructura para Uruguay.

Hasta la actualidad entonces, la literatura ha llegado a describir
los procesos de convergencia y analizar algunos determinantes con
un enfoque desde lo regulatorio, con pocos aportes acerca de los
sistemas y subsistemas nacionales que como partes
interrelacionadas terminan influyendo en normas y practicas. Por
otro lado, la mayoria de los trabajos parten de la realidad europea y
anglosajona, dejando una vacancia en el conocimiento de la
realidad latinoamericana. A partir basicamente de las propuestas
de Nobes y Jarne, este trabajo procurara avanzar en la profundidad
de los sistemas y subsistemas que estan operando en los procesos
de convergencia de este continente. Su motivacién parte de la
necesidad de arrojar luz sobre la forma en que los distintos paises
procesan los cambios relacionados al mundo de los negocios,
como un aspecto importante de su voluntad de apertura
internacional.

3. Metodologia y resultados encontrados

Para llevar adelante este trabajo, se ha procedido en forma
similar a Carneiro, Rodriguez y Craig (2017), Morales y Jarne
(2006), Ben et al (2017), Ocampo y Restrepo (2018), recurriendo a
evidencia obtenida de fuentes documentales, regulaciones
nacionales y websites institucionales. El orden y formato en que los
datos relevados son dispuestos corresponde a la propuesta de
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Jarne e implica caracterizar a los sistemas contables a partir de
subsistemas, como se explicé parrafos atras. En ese proceso
descriptivo exploratorio se busca identificar semejanzas vy
diferencias que planteen posibles explicaciones con respecto los
senderos que ha tomado el proceso armonizador en cada uno de
ellos, como forma de visualizar posibles determinantes.

3.1 Los sistemas contables de Uruguay y Colombia

La relacion comercial entre Uruguay y Colombia actualmente se
desarrolla en el marco del Acuerdo de Complementacién
Econdémica N° 72, firmado entre los Gobiernos de la Republica
Argentina, de la Republica Federativa del Brasil, de la Republica
del Paraguay y de la Republica Oriental del Uruguay, Estados
partes del Mercosur, y el Gobierno de la Republica de Colombia,
que entro en rigor en junio de 2018. En este acuerdo se establecen
pautas progresivas de rebaja de aranceles para bienes agricolas e
industriales y persigue como fin ultimo la formacion de un area de
libre comercio (ALADI, 2017).

Segun el informe de Uruguay XXl (2016) las exportaciones
uruguayas a Colombia se componen principalmente por pescado,
insecticidas y antisueros, que explican la mitad del comercio, y
medicamentos, lactosuero y cueros entre otros, el resto. Por su
parte Colombia exporta a Uruguay medicamentos, muebles,
envases plasticos y jabdn. Por su buena ubicacién en los rankings
de facilidades para invertir y acuerdos comerciales con México, EE.
UU. y la UE., Colombia es considerada por Uruguay una excelente
oportunidad para sus productos, particularmente alimentos, bebidas
y productos plasticos.

El intercambio comercial entre los dos paises se expone en la
Tabla 1 Relacion comercial Uruguay-Colombia 2014-2018.
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Tabla 1 Relacion comercial Uruguay-Colombia 2014-2018
(cifras en ddlares)

Aio Importaciones = Exportaciones Inversioén Inversion
de Colombia de Colombia colombiana uruguaya
provenientes hacia en Uruguay en

de Uruguay Uruguay Colombia

2014 75.622.984 21.111.119 8.453.730 -1.467.732

2015 71.719.238 29.760.848 77.222.044 3.299.875

2016 101.186.747 33.991.563 2.181.897 -373.585

2017 62.811.381 36.132.467 69.110.031 141.147.918

2018 66.111.532 54.045.538 115.188 75.716.944

Fuente: Elaboracion propia con base en (DANE, 2019).

En asuntos contables, estos paises pertenecen al Grupo
Latinoamericano de Emisores de Normas de Informacién
Financiera GLENIF desde 2011 cuyo objetivo es trabajar en
relacion con el IASB en aspectos técnicos, promoviendo la
adopcion de sus normas y contribuir al mejoramiento de la
informacion financiera de los paises de la region (GLENIF, 2019).

3.2 Subsistema regulador

La regulacion en Uruguay y Colombia se caracteriza por la
adopcion de IFRS que se ha realizado en los ultimos afos. Los
procesos de adopcion de IFRS en el mundo se dieron inicialmente
de manera voluntaria por parte de empresas que dados los
requerimientos de los mercados bursatiles y las caracteristicas de
estas normas, se inclinaron hacia su uso; posteriormente,
especialmente a partir de la decision de la Unién Europea en 2002
de requerir la aplicacion desde el afo 2005, y el apoyo a las IFRS
por parte de organismos multilaterales como la I0SCO, el G20, el
Banco Mundial, el Fondo Monetario Internacional, los gobiernos
nacionales comenzaron a obligar su aplicacion (Giner & Mora,
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2001; Paixao, Saur, & Carmo, 2015)%. En este sentido, las
adopciones de los dos paises en estudio fueron obligatorias.

En Uruguay, la adopcion es mas temprana, desde 1991,
mientras que en Colombia el proceso empieza apenas en 2009. En
el caso uruguayo la ley 16060 de 1989, ley de sociedades
comerciales, se refiere al uso de normas contables adecuadas; es
en el decreto 105 de 1991 que se definen tacitamente algunas IAS
como normas adecuadas. Hoy los decretos 124 de 2011, 291 y 292
de 2014 reglamentan la adopcién de IFRS full e IFRS para Pymes
para determinados grupos de empresas. Adicionalmente, el Banco
Central de Uruguay, ha establecido requisitos adicionales para las
entidades de intermediacion financiera.

Por su parte, en Colombia, el Decreto 410 de 1971, Cddigo de
Comercio, exige llevar contabilidad a los comerciantes, y establece
unas caracteristicas para el sistema documental contable, dado
que se le otorga un caracter probatorio. En cuanto al proceso de
adopcion de IFRS, aunque la ley 1314 de 2009 requiere la
conversion a estandares internacionales de aceptacion mundial sin
referirse a algunos en especial, es con el Direccionamiento Técnico
del Consejo Técnico de la Contaduria Publica CTCP de 2012 que
se eligen las estas normas para los grupos 1y 2, y se realiza una
simplificacién del modelo para pymes propuesto por la UNCTAC vy
la NIIF para pymes, llamada Contabilidad Simplificada, que sera
aplicable al grupo 3. Posteriormente se emite una serie de decretos
que se compilaron en el Decreto Unico reglamentario 2420 de 2015.
Sin  embargo, los organismos de  supervision  (las
Superintendencias), han emitido requerimientos adicionales para
efectos de control, lo cual ha hecho que la informacion financiera

3 Desde la perspectiva institucionalista, la adopcion obligatoria se entiende como
isoformismo coercitivo (Carneiro, Rodrigues, & Craig, 2017).
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que se realiza bajo tales parametros, como en el caso del sector
financiero y solidario, se distancie de las IFRS, al cumplir con la
mayoria de las normas, pero no todas las normas.

Tabla 2 Comparacion Subsistema Regulador de Uruguay y

Colombia

Caracteristica
Sistema legal

Uruguay
Romano

Colombia
Romano

Reglamentaciéon
para la contabilidad

Ley 16060 de 1989 —
Decretos 103 de 1991,
124 de 2011, 291 y 292
de 2014

Decreto 410 de 1971 Caddigo
de Comercio - Ley 1314 de
2009 — Decreto unico
reglamentario 2420 de 2015
(y sus modificaciones)

Organismos
reguladores

Regulador: Parlamento

Asesor: Comision
Permanente de
Normas Contables
Adecuadas

Organismo técnico:
Colegio de contadores.

Emisor de regulaciones
adicionales para sector
financiero: Banco
Central de Uruguay

Reguladores: Ministerio de
Hacienda y Crédito Publico y
Ministerio de Comercio,
Industria y Turismo

Organismo técnico
normalizador: Consejo
Técnico de la Contaduria
Publica — CTCP

Emisores de regulaciones
adicionales para sectores
especificos:
Superintendencias

Grupos de
aplicacion

Grupo 1: Entidades
reguladas y grandes
empresas — NIIF full

Grupo 1: Empresas grandes,
emisores de valores,
entidades de interés publico
=NIIF full

Grupo 2: Entidades de
menor importancia
relativa — NIIF para
Pymes con
excepciones

Grupo 2: Empresas
medianas — NIIF para
pymes; adopcioén voluntaria
NIIF full

Grupo 3: Pequenas y
medianas empresas —
NIIF para Pymes en

Grupo 3: Microempresas y
personas naturales
obligadas a llevar
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forma optativa

contabilidad — Contabilidad
simplificada (basada en el
modelo de la UNCTAD);
adopcion voluntaria NIIF
para Pymes

Participacion de la
profesion en el
establecimiento de
normas

A través de la
participacion en la
Comision Permanente
de Normas Contables
Adecuadas, organismo
de participacion de
sector publico, la
academia, la profesion
y entidades privadas.

A través de la participacion
de la discusion publica, o la
construccioén de los
borradores de los proyectos
propuestos por el CTCP

Influencia de la
normativa fiscal en
la contabilidad

Separacion de la
contabilidad financiera
de la fiscal

Separacion de la
contabilidad financiera de la
fiscal

Planes de cuentas
preestablecidos

Solo para las
instituciones de
intermediacién
financiera el Banco
Central de Uruguay
tiene un plan de
cuentas especifico.

Existen planes de cuentas
para informacién presentada
a organismos de
supervision. Para
divulgacion a otros terceros
se deberia considerar el uso
de XBRL.

Fuente: Elaboracion propia a partir de la regulacion vigente.

De acuerdo a la caracterizacion propuesta por Jarne, se trata de
subsistemas similares, con un papel altamente relevante en la
generacién y publicacién de normativa contable correspondiente al
proceso de adopcion plena que llevaron adelante ambos paises.

3.3 Subsistema de principios

Los principios contables son aquellos conceptos fundamentales
sobre los cuales funciona el modelo contable. Para Jarne (1997),
desde una concepcioén restringida, los principios son diferentes de
las normas contables, dado que estas ultimas regulan
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operativamente los procesos de reconocimiento, revelacion vy
medicion de partidas especificas, mientras que los primeros son un
marco general que sustenta el modelo, por lo cual las normas
deben cumplir con los principios, mientras que los principios se
orientan a cumplir con los objetivos atribuidos a la contabilidad.

Asi, existe un ordenamiento ldgico deductivo: un objetivo
principal (p.e. imagen fiel, representacion razonable, utilidad para
las decisiones de inversion), identificacion de usuarios, objetivos
especificos de la informacién financiera, hipétesis, caracteristicas
cualitativas de la informacion, elementos de los estados financieros,
criterios de reconocimiento y medicion. La intencién del
establecimiento de tales principios es que sirvan de orientadores de
la practica, pues “En ausencia de regulacion concreta que
interprete dicho Marco, el preparador se autorregula, viéndose
limitada esta regulacion por el mantenimiento del criterio a lo largo
de los ejercicios” (Molina & Tua, 2010, pag. 263).

En este sentido, cada una de las regulaciones aplicables tiene
un “marco conceptual” que presenta los principios. Para el caso de
Uruguay y Colombia, la

Tabla 3 Principios contables de los sistemas contables de
Uruguay y Colombia evidencia que la contabilidad simplificada (solo
aplicable en Colombia) es una simplificacién de la NIIF para
Pymes, y ésta ultima, a su vez, una simplificacién de las NIIF full.

Tabla 3 Principios contables de los sistemas contables de Uruguay
y Colombia

Principio NIIF full NIIF para Pymes Contabilidad

simplificada

Aplicable en Grupo 1 Grupo2y3 No aplica
Uruguay a
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otros acreedores
existentes y
potenciales para
tomar decisiones
relacionadas con
el suministro de
recursos a la
entidad” (IFRS,
2018, pag. 10)

econdmicas de una
amplia gama de
usuarios de los
estados financieros
que no estan en
condiciones de exigir
informes a la medida
de sus necesidades
especificas de
informacion” (IFRS,
2015, pag. 13)

Aplicable en Grupo 1 Grupo 2 Grupo 3

Colombia a

Objetivo de la “Proporcionar “Proporcionar “El objetivo los

informacion informacion informacién sobre la  estados

financiera financiera sobre situacioén financiera, financieros es
la entidad que el rendimiento y los suministrar
informa que sea flujos de efectivo de informacién
util a los la entidad que sea sobre la
inversores, Util para la toma de situacion
prestamistas y decisiones financiera y

resultado de
operaciones la
microempresa,
que sea util para
la toma de
decisiones
economicas por
parte de los
usuarios”
(Presidente de
Colombia, 2015,

pag. 6)

Caracteristicas

Fundamentales

Comprensibilidad

Comprensibilida

cualitativas de Relevancia Relevancia d
la informacion Representacion Materialidad o Relevancia
fiel importancia relativa Materialidad o
Fiabilidad importancia
De mejora Esencia sobre la relativa
Comparabilidad forma Fiabilidad
Verificabilidad Prudencia Esencia sobre la
Oportunidad Integridad forma
Comprensibilidad Comparabilidad Prudencia
Oportunidad Integridad
Equilibrio entre costo  Comparabilidad
Restriccion del y beneficio Oportunidad
costo sobre la Esfuerzo y costo Equilibrio entre
informacién desproporcionado costo y beneficio
financiera util
Hipotesis Negocio en Negocio en marcha Negocio en
marcha marcha
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Valor corriente:
Valor razonable,
valor en uso y
valor de
cumplimiento,
costo corriente

Valor razonable

Entidad que “Una entidad que Pequefias y Microempresas
informa informa puede medianas entidades:  Personas
ser una unica naturales
entidad o una - no tienen obligadas a
parte de una obligacion publica llevar
entidad o puede de rendir cuentas; y  contabilidad
comprender mas - publican
de una entidad. estados financieros
Una entidad que con proposito de
informa no es informacién general
necesariamente para usuarios
una entidad externos
legal.” (IFRS,
2018, pag. 22)
Elementos Activos Activos Activos
de situacion Pasivos Pasivos Pasivos
financiera Patrimonio Patrimonio Patrimonio
Elementos de Ingresos Ingresos Ingresos
utilidad / Gastos Gastos Gastos
rendimiento
Criterios de Devengo Devengo Devengo
reconocimiento Relevancia Probabilidad de que Probabilidad de
y medicién Representacion fluyan beneficios que fluyan
fiel econdmicos + beneficios
Baja en cuentas Fiabilidad de la economicos +
medicién Fiabilidad de la
Refiere a las NIIF full  medicién
Compensacion Compensacion
Bases de Costo histérico Costo histérico Costo historico
medicion

Fuente: Elaboracion propia con base en (IFRS, 2015; Presidente de
Colombia, 2015; IFRS, 2018).
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3.4 Subsistema profesional

El subsistema profesional incluye la estructura y organizacion de
la profesion en el pais. En Uruguay no existe una ley exclusiva que
reconozca o regule la profesién; el Colegio de Contadores fue
fundado en 1893 y la Facultad de Ciencias Econémicas que otorga
el titulo de Contador Publico se funda en 1932, sobre la base de la
Escuela de Comercio de la Facultad de Jurisprudencia fundada en
1861 (Universidad de la Republica Uruguay, 2019).

En Colombia, la contaduria publica fue reconocida como
profesion desde 1960 a través de la ley 145, por medio de la cual
se determina la definicion, requisitos y actividades del contador
publico y se crea la Junta Central de Contadores JCC como
organismo disciplinario de la profesién. A partir de ese momento, se
establecieron dos categorias de licencia profesional: por un lado,
los contadores publicos autorizados, quienes sin haber realizado un
pregrado en contaduria publica recibieron la autorizacién para
continuar ejerciendo; de otra parte, los titulados, dado que con la
emisién de esta norma se comenzd a exigir el titulo universitario
para la emisién de la tarjeta profesional. Aun existen 1.508
contadores autorizados, frente a 256.175 contadores titulados
inscritos (Junta Central de Contadores, 2019).

La Tabla 4 Principales caracteristicas del subsistema profesional de
Uruguay y Colombia presenta las principales caracteristicas del
subsistema profesional de los dos paises observados.

Tabla 4 Principales caracteristicas del subsistema profesional de
Uruguay y Colombia
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Criterio Uruguay Colombia
Ley de la profesion No existe Ley 43 de 1990
Organismo de No existe Junta Central de
inspecciony Contadores JCC,
vigilancia de la dependiente del MEN,
profesion encargado de inspeccion,
vigilancia, inscripcion de
contadores publicos,
expedicion de tarjetas
profesionales, y Tribunal
Disciplinario.
Mecanismo de No existe. Tarjeta profesional.

inscripcion o
licencia y
evaluaciéon

También se deben inscribir
las sociedades de
contadores. No existe
mecanismo de evaluacion
para renovaciéon de
licencias.

Organismo técnico
de la profesion

Colegio de Contadores,
Economistas y
Administradores del
Uruguay (CCEA):
encargado de
establecimiento de
normas de ética,
pronunciamientos,
orientaciones técnicas, de
participar en la Comision
Permanente de Normas
Contables Adecuadas
(CPNCA), Comision de
Carrera de Contador
Publico de FCEA —
UDELAR, Consejo de la
FCEA, y de capacitacion
profesional permanente.

Miembro de IFAC y
GLENIF.

Consejo Técnico de la
Contaduria Publica CTCP,
organismo de normalizacién
técnica, que propone
proyectos a los reguladores,
emite pronunciamientos,
orientaciones técnicas y
desarrolla capacitacion.

Miembro de GLENIF.
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Otras
organizaciones
profesionales

Ninguna

Multiples agremiaciones y
asociaciones, pe. Instituto
Nacional de Contadores
Publicos, miembro de IFAC.

Obligatoriedad de
las figuras de

- La auditoria externa es
obligatoria para grandes

- Obligados a tener Revisor
Fiscal establecidos por el

control empresas en sistema Cédigo de Comercio, y la
financiero y autoridad ley 43 de 1990.
fiscal. - La auditoria externa e
- La auditoria interna es interna es opcional.
opcional. - La obligacion de tener
Oficial de Cumplimiento es
establecida por las
Superintendencias.
Cantidad de 9.429 Ejercicio 250.683 contadores
profesionales profesional independiente  publicos inscritos ante la
activos 11.443 Ejercicio en JCC (Junta Central de

relacion de dependencia
(Caja de Jubilaciones y
Prestaciones
Profesionales
Universitarias, 2018)

Contadores, 2019)

Requisitos para el

Titulo de grado

Titulo de grado

ejercicio universitario habilitante. universitario. Tarjeta

profesional profesional requerida para
dar fe publica.

Registro de No existe. El Tribunal disciplinario de

actividades y/o la JCC es el encargado.

sanciones

Mecanismo de Ley 19.574 Lavado de Régimen establecido por el

control activos. Articulo 13. Inciso  Cédigo de Comercio, la ley

sancionatorio.

J.
Organismo de Contralor:
BCU.

43 de 1990 y diversas
regulaciones. Las sanciones
son disciplinarias (JCC),
penales y civiles. El
contador es asimilado a
funcionario publico para
efectos penales.

Fuente: Elaboracién propia con base en la regulacion vigente
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El analisis comparativo permite concluir que existen marcadas
diferencias en lo relativo a normativa reguladora de la actividad
profesional en contaduria publica. Mientras Colombia cuenta con
una ley exclusiva para la profesion, organismos de control, sistema
de sanciones y mecanismos de licencia para ejercer y evaluacién
continua, Uruguay no ha hecho ningun avance en este aspecto.
Adicionalmente, al tener Colombia una poblacién de contadores y
programas de contaduria publica significativamente mayor que la
de Uruguay, han surgido diversidad de asociaciones vy
agremiaciones. Por otro lado, Colombia tiene una figura de control
fiscal denominada Revisoria Fiscal, con amplias funciones de
control permanente en los ambitos legal, estatutario y financiero,
con un alcance mas amplio que el de la auditoria externa.

3.5 Subsistema de formacion

Los programas de pregrado, posgrado y formacion continua
generan las capacidades cognitivas y técnicas de los profesionales,
que luego seran requeridas por el mercado laboral. En este
subsistema existen diferencias significativas entre los paises en
estudio. En Uruguay la educacién universitaria publica es gratuita y
de libre acceso, de forma que la Universidad de la Republica forma
a la mayoria de los contadores publicos del pais; mientras que en
Colombia el acceso a la educacion publica es limitado y se
selecciona a los estudiantes por medio de examen de ingreso, por
lo cual, la oferta de las universidades privadas es muy amplia.

La Tabla 5 Caracterizacion del subsistema de formacion de

Uruguay y Colombia presenta algunos elementos caracteristicos
del subsistema de formacion de los paises en analisis.
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Tabla 5 Caracterizacion del subsistema de formacién de

Criterio

Oferta de
programas de
educacion formal

Uruguay y Colombia

Uruguay

Pregrado

Técnico: 5 (1 pb, 4 pr)*
Tecnologo: 0
Universitario: 5 (1 pb, 4 pr)

Posgrado

Especializacion: 4 (2 pb,
2pr)

Maestria: 3 (1 pb, 1 pr)
Doctorado: 0

(Ministerio de Educacion y
Cultura, 2017)

Colombia

Pregrado

Técnico: 50 (10 pb, 40 pr)
Tecnodlogo: 85 (29 pb, 56 pr)
Especializacion tecnolégica:
2 (2 pb)

Universitario: 246 (62 pb,
184 pr)

Posgrado

Especializacion: 172 (26 pb,
146 pr)

Maestria: 23 (4 pb, 19 pr)
Doctorado: 0

(Ministerio de Educacion
Nacional, 2019a)

Oferta de
programas de
educacioén continua

Amplia. Ofertada por
universidades, Colegio de
Contadores, firmas de
servicios profesionales.

Amplia. Ofertada por
universidades,
organizaciones
profesionales, firmas de
servicios profesionales,
CTCP.

Reglamentacion
para programas de
Contaduria Publica

Ley 15.661 de 1984. Ley
de Sistema de Ensefianza
Privada. Articulo 1.

Decreto 308 de 995.
Decreto Reglamentario de
laley 15.661

Ley Organica 12.549 de
1958. Ley Organica de la
Universidad de la
Republica. (Publica)

Decreto 1075 de 2015
(Decreto Unico
Reglamentario del Sector
Educacion)

Resolucion 3459 de 2003
(requisitos pregrados en
Contaduria Publica)

Registro y El Ministerio de Educacién  El Ministerio de Educacion
acreditacion de los  y Cultura (MEC) otorga la MEN otorga “Registro
programas autorizacion de cada calificado” para programas
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carrera universitaria
privada de grado y
posgrado.

El Consejo Directivo
Central de la UDELAR
autoriza los programas de

grado y posgrado publicos.

No hay sistema de
acreditacion de Alta
Calidad.

aprobados por el MEN, y
“Acreditacion de Alta
Calidad” para los programas
que demuestran esta
condicion.

Programas con acreditacién
de alta calidad:
Tecnoldgico: 3
Universitaria: 33

Duracion de los
programas de
Contaduria Publica
(universitario)

8 semestres en todas las
universidades.

Entre 8y 10
semestres/cuatrimestres

Egresados de
Contaduria Publica

Egresados UDELAR en
2017: 853

Egresados UDELAR en
2016: 1.204

Posgrados UDELAR: 11
en 2017

40 en 2016 (Universidad
de la Republica, 2019)

Egresados entre 2001 y
2017:

Universitario: 185.187
Especializacion: 35.501
Maestria: 179 (Ministerio de
Educacion Nacional, 2019b)

Fuente: Elaboracion propia

*pb: ofertado por institucion publica u oficial — pr: ofertado por
institucion privada

Un aspecto importante relativo a la caracterizacion del
subsistema de formacién es que Uruguay ha disminuido la duracién
de las carreras de contaduria a 8 semestres (4 afos), respecto a
sus planes de estudio anteriores. Eso no ha repercutido en un
crecimiento exponencial de su oferta de posgrados. Colombia en
cambio se mantiene hasta el momento en planes de 10 semestres
en la mayoria de sus casas de estudio y su oferta es mas grande
en términos relativos a la cantidad de estudiantes.

Adicionalmente, la autonomia universitaria, implica para la
UDELAR de Uruguay la no ingerencia del Ministerio de Educacion
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en el gobierno de la institucién, que de hecho es co-gobernada por
tres colectivos denominados “6rdenes” Docentes, egresados y
estudiantes, que tienen presencia en todos los 6érganos de decision.
Esto implica que la UDELAR no requiere autorizacion para
modificar sus planes de estudio, crear carreras o cualquier tipo de
decision de gestion. Las cuatro universidades restantes son de
gestion enteramente privada, pero necesitan autorizacidon
gubernamental para habilitar carreras o modificar planes. Cada dos
anos se realizan elecciones libres con voto secreto en la UDELAR y
cada orden elige sus representantes al Consejo Directivo. Los
egresados representan al colectivo profesional y de esta manera
influyen en las decisiones de caracter educativo (Ministerio de
Educacion y Cultura, 1958; Contera, 2008).

En Colombia, por el contrario, todas las instituciones de
educacién superior IES son vigiladas por el Ministerio de
Educacion, quien puede determinar otorgar registro calificado para
el funcionamiento de los programas, la renovacién o no de éste a
partir de un proceso de evaluacion; asi mismo otorga acreditacion
de alta calidad a los programas y las instituciones que demuestren
esta condicion (Ministerio de Educacion Nacional, 2019b).

3.6 Subsistema de practicas contables

Analizar las practicas contables permite determinar como se
aplica la regulacion para la emisién de estados financieros, qué
criterios de medicion y presentacién de informacién son utilizados
en el marco de las opciones que brinda la norma, qué practicas
existen en los aspectos no regulados y qué falencias existen en los
informes financieros frente a lo requerido por la normativa.
Adicionalmente, pueden realizarse estudios que expliquen por qué
ciertas practicas son adoptadas en sectores especificos,
identificando determinantes de la seleccion de politicas contables y
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formatos de presentaciéon. No obstante, tanto en Uruguay como en
Colombia, a partir de la revisién realizada, se evidencia la carencia
de este tipo de estudios.

Tabla 6 Informacién disponible sobre practicas contables de

Subsistema de
practicas profesionales

Valoracion

Uruguay y Colombia

Uruguay

No existen estudios
empiricos de
relevamiento de practicas
sobre valuacion de
activos o pasivos en el
pais.

Colombia

Pocos estudios se
identificaron sobre
practicas de valoracion:
(Agudelo, 2014), (Vega
& Gonzalez, 2016)

Informacion

No existen estudios
empiricos de
relevamiento de practicas
en el pais, por ejemplo
cantidad y formato.

Pocos estudios se
identificaron sobre
practicas de informacion:
(Catdlico, Cely, & Pulido,
2013), (Hernandez,
Soto, & Vasquez, 2015)

EEFF exigidos no
requeridos por NIIF

Estados Contables
Prospectivos para
empresas con alto
endeudamiento con el
sistema financiero (BCU).

Ninguno

Injerencia de la
autoridad fiscal en las
practicas

Solo existe un
antecedente verificable en
2002 respecto a la
contabilizacién de la
diferencia de cambio (Ley
17555 de 2002).

La ley 1314 de 2009
establece la separacion
de la contabilidad
financieray la
contabilidad tributaria.

Fuente: Elaboracion propia.
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4. Conclusiones

En linea con su objetivo exploratorio descriptivo, uno de los
hallazgos mas importantes de este trabajo ha sido identificar el
subsistema regulador como el factor determinante del alcance y
velocidad del proceso armonizador en Colombia y Uruguay. Tanto
en un pais como el otro, este subsistema ha jugado un rol clave en
la legalizacion y obligatoriedad de aplicacion de las normas
contables internacionales. Operando dentro de él, se identifica al
colectivo profesional contable, que elabora y promueve leyes y
decretos que han hecho eso posible, mediante su participacion
directa —caso uruguayo- en la Comision Permanente de Normas
Contables Adecuadas del Poder Legislativo. Este colectivo cuenta
con influencia en el subsistema de formacion y vinculaciones
propias del ejercicio profesional con las firmas auditoras
internacionales.

Al mismo tiempo, es notoria la diferencia de los controles sobre
el ejercicio profesional, dado que en Colombia hay fuertes
mecanismos que no existen en el caso uruguayo. Adicionalmente
en ambos casos se hacen necesarios estudios sobre las practicas
de informacién y valoracion en diferentes sectores y tipos de
empresas.

Los hallazgos estan en linea con los antecedentes de la
literatura en los que refiere al nivel de convergencia de los casos
estudiados y posibles determinantes: se trata en ambos casos de
paises miembros del GLENIF, de colonizacién hispana, estados
miembros de grandes bloques comerciales, mercado de capitales
escasamente desarrollados, religion predominantemente cristiana y
presencia de las big four.
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Contabilidad y Auditoria tiene por objetivo la difusion de trabajos
inéditos realizados con método cientifico acerca de cuestiones relativas a
los Sistemas de Informacién Contable en segmentos tales como la
Contabilidad Financiera, Social, Ambiental, de Gestion y Gubernamental,
Auditoria y cuestiones asociadas a la Responsabilidad Social de las
organizaciones. Todo ello con el fin de promover la investigacion en
Contabilidad, viabilizar la difusion de sus resultados y propender, en
ultima instancia, al avance de la disciplina.

Los trabajos que se propongan para la inclusion deben cumplir, ademas de
los requisitos de calidad e interés disciplinar, con los siguientes criterios
editoriales para el envio de los originales.

Formato de envio:

En medio magnético, formato Word para Windows.

Si contuviera graficos, cuadros, tablas, imagenes u otros, éstos deberan
agregarse en Excel, para facilitar la edicion en el formato impreso y en el
digital.

Los envios deben realizarse en formato electronico a la siguiente direccion

sic(@fce.uba.ar

Extension
Se aceptaran trabajos con una extension minima de 3000 palabras y
maxima de 8000 palabras (sin considerar la bibliografia y los anexos).

Las ediciones de los numeros anteriores pueden ser accedidas desde los
siguientes enlaces para una mejor comprension de las pautas incluidas en
este documento:
Biblioteca Digital de la Facultad de Ciencias Econdmicas de la
Universidad de Buenos Aires. El enlace de la Revista Contabilidad y
Auditoria es el siguiente:

http://www.economicas.uba.ar/institutos y centros/revista-
contabilidad-y-auditoria/




Alternativamente, pueden ser accedidas desde el Open Journal System
de nuestra Facultad:

http://ojs.econ.uba.ar/ojs/index.php/Contyaudit

Instrucciones generales para la postulacion de trabajos

Las normas generales para la presentacion de trabajos son las que se
enuncian a continuacion.

1. Los trabajos deberan ser inéditos. El autor/los autores al enviar
el trabajo deben manifestar que el mismo es original y que no ha
sido postulado a otra publicacion, ni para su consideracion en
otros organismos. A tales efectos se acompafiara una
Declaracion de originalidad suscripta. De tratarse de trabajos
escritos por mas de un autor, la misma debe ser rubricada por
todos ellos.

2. Incluir una primera pagina en la cual se hara constar el titulo y el
nombre del/los autor/es.

Se consignara el curriculum vitae RESUMIDO (si es un solo
autor: 10 renglones; dos autores: 7 renglones y mas: 5
renglones) de los autores con indicacion —a través del resaltado-
de cual informacion (sobre formacion académica y actuacion)
desea/n que se asocie a la identificacion del documento. Se
dejara constancia de la direccion fisica y electrénica y del
teléfono de por lo menos uno de los autores para notificarle
sobre la evaluacion del trabajo.

3. El trabajo debera estructurarse en epigrafes y subepigrafes,
evitando en lo posible un ntimero excesivo de niveles de
desagregacion. Se requiere que contenga un SUMARIO de la
estructura del trabajo que permita evitar omisiones o
distorsiones.

4. La estructura basica de los trabajos debera ser como sigue:



Titulo (en espaiiol y/o en portugués-si correspondiera- y en
inglés)

Resumen (en espaiiol y/o en portugués-si correspondiera- y
en inglés).

Debera constar de no mas de 100 palabras a través de las cuales
se consignen las ideas principales.

Palabras Clave (en espaiiol y/o en portugués-si
correspondiera- y en inglés).

Se solicita la inclusion de un minimo de cinco palabras clave (en
castellano y en inglés) Deben indicar los temas o conceptos
centrales que se presentan en el cuerpo del trabajo y su objetivo
es facilitar la posterior catalogacion bibliografica del trabajo en
las bases de datos

Sumario Tematico

Introduccion.

Se recomienda la inclusion de un apartado o epigrafe inicial que
sirva como introduccion del trabajo en que se puedan recoger los
problemas, objetivos, hipotesis, métodos, antecedentes y
contexto de la investigacion.

Desarrollo del Tema (Cuerpo del Trabajo)

Conclusiones, Sugerencias 0 Recomendaciones

Bibliografia

Anexos

Se referiran a informacion o datos externos que complementen

adecuadamente los contenidos del trabajo (pueden llegar a
suprimirse en la impresion definitiva)
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Aclaraciones:
Referencias bibliograficas
Las referencias o citas bibliograficas se anotaran dentro del propio texto
y s6lo se aceptaran por sistema APA, ejemplo:
(Mattessich, 1995, p. 150)
Para el caso de citas directas que implican transcripciones textuales, de
ser cortas se incluiran dentro del propio texto entre comillas y, de ser

largas, a continuacion del texto a un tamafio de letra menor y con
margen.

Notas al pie de pagina

No se deberan recoger citas bibliograficas a pie de pagina, las notas al pie
s6lo se utilizaran para aclaraciones, ampliaciones, precisiones o
discusiones complementarias al trabajo.

Bibliografia
Se consignara en forma alfabética (ascendente) y cronologica

Para uniformar la redaccidon de manera de facilitar su consulta, se
propone el siguiente formato que cuenta con mayor consenso en los
trabajos de investigacidn a nivel internacional:

Apellido/s del autor en mayusculas, seguidos de coma y la inicial del
nombre/s seguida de punto, o bien del organismo que corresponda a la
autoria de la correspondiente publicacion; afio de publicacion entre
paréntesis y:

* Si se trata de un libro: Titulo en negrita; coma; ciudad; editorial.

* Si se trata de un articulo: Titulo entre comillas; coma; Revista en
cursiva, Afio o Tomo y numero, mes, p. XX-XX
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Dibujos y otras ayudas

Los dibujos, graficas, tablas, fotografias imagenes, flujogramas, etc.
deber ser nitidos, estar titulados y contener la fuente de elaboracion (aun
cuando esta fuera propia).

Evaluacion:

Los trabajos recibidos serdn evaluados por evaluadores externos a la
entidad editora que deciden sobre su publicacion.

La identidad de los evaluadores no es conocida por los autores de los
trabajos, de la misma manera que la identidad de estos tultimos [la
identidad de los autores de los trabajos] permanece andénima para los
evaluadores.

Los trabajos deben ser presentados con antelacion suficiente para cumplir
con la rigurosidad del proceso de evaluacion. La revista no se hace
responsable por la devolucion de originales no solicitados.

La convocatoria para la presentacion de trabajos estara abierta durante

todo el afio, plasmandose en dos publicaciones semestrales en los meses
de Junio y Diciembre del respectivo afio calendario.
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