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Resumen La globalizacién de los mercados ha traido
cambios estructurales en el mercado internacional y la des-
reglamentaci6n financiera ha permitido un notable incre-
mento de la movilidad internacional de capitales, lo cual
facilita una mejor aplicacién de los recursos a escala mun-
dial, una mayor diversificacién de riesgos y un estimulo al
crecimiento de las economias de los mercados emergentes
(Gonzélez & Mascarefias, 1999). Estas condiciones de los
mercados exigen a cada uno de los participantes informa-
cién financiera comparable, oportuna y comprensible para
la toma de decisiones.

Los Estandares Internacionales de Informacién Financiera,
NIIF, emitidos por el International Accounting Standards
Board, IASB, se convierten en una estrategia del proceso de
internacionalizacién, conducente a garantizar informacién
comun para los participantes de los mercados. En este enfo-
que, uno de los criterios de gran importancia para la prepa-
racién de la informacién es el relativo a la medicién de las
operaciones y los elementos de los estados financieros; ba-
ses de medicién como el valor razonable expuesto por este
modelo imponen grandes retos de valuacién en especial en
economias con mercados no suficientemente desarrollados
ni profundos. Enfoques de valuacién como los emitidos por
el International Valuation Standards Council, IVSC, con los
Estandares Internacionales de Valuacién se pueden conver-
tir en un elemento importante para estos propdsitos.
Actualmente en Colombia, las practicas y criterios de va-
luacién carecen de unidad de criterios pues hay diferentes
normativas que intentan dar lineamientos en este escena-
rio. La actualizacién de las normas contables con referentes
internacionales exigird tanto al profesional contable como
a los reguladores la apropiacién de estas practicas de valua-

ci6n en beneficio de la informacién financiera.

Palabras clave autor Valuacién de activos, valor razo-
nable, Normas Internacionales de Informacién Financiera,

Estandares Internacionales de Valuacién.

Palabras clave descriptor Informacién financiera,
estados financieros, movilidad de capitales, desreglamenta-

cién financiera, normas contables.

Clasificacion JEL: M 41 G12 G 28

Abstract Market globalization has brought structural chan-
ges at international levels; financial deregulation has notably
increased international capital movement, facilitating a better
application of resources at a global level, a higher risk diver-
sification and a stimulation of economic growth in emerging
markets (Gonzdlez & Mascarefias, 1999). These market con-
ditions demand comparable, comprehensible and appropria-
te financial information from participants in order to assure
the decision-making process. IASB's International Financial
Reporting Standards become a strategy for the process of in-
ternationalization, warrantying common information to all
market participants. Within this approach, one of the most
important criteria for the preparation of information is the
measuring of operational processes and of financial states' ele-
ments; measurement basis such as the reasonable value expo-
sed by this model pose great valuation challenges specially on
economies with insufficiently developed markets. Valuation
approaches such as the ones issued by IVSC (International
Valuation Council) might become important elements for the
purposes exposed previously. Currently in Colombia, valuation
practices lack a criteria unity; there are different regulations
that try to signal a path on this scenario. The actualization

of accounting regulations with international referents will
demand from accountants and regulators an appropriation

of these valuation practices in benefit of financial information.

Key words authors Assets valuation; reasonable va-

lue; IFRS; IVS.

Key words plus Financial information, financial state-
ments, capital mobility, financial deregulation, accounting

standards.
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Resumo Globalizagio dos mercados trouxe mudangas
estruturais no nivel internacional. A desregulamentagao
financeira permitiu notavel acréscimo na mobilidade inter-
nacional de capitais, a facilitar uma melhor aplicagdo dos
recursos a escala mundial, a maior diversificagdo de riscos
e o estimulo ao crescimento das economias dos mercados
emergentes (Gonzalez & Mascarefias, 1999). Estas con-
di¢bes dos mercados exigem de cada um dos participantes,
informagio financeira comparével, oportuna e compreen-
sivel para a tomada de decises. PadrGes Internacionais de
Informagdo Financeira emitidos pelo IASB convertem-se
uma estratégia para o processo de internacionalizagdo, le-
vando a garantir o uso de informagdo comum para todos

os participantes dos mercados. Desde esta abordagem, um
dos critérios de grande importancia para a preparagao da
informagdo esta relacionado a aferi¢do das operagdes e ele-
mentos dos mapas financeiros. Bases de aferigdao como o
valor razoéavel exposto por este método, impdem grandes
desafios de avaliagio especialmente nas economias onde os
mercados nio estdo suficientemente desenvolvidos, nem
aprofundados. Abordagens a avaliagdo como emitidos pelo
International Valuation Standars Council -IVSC—, através
dos Padrdes Internacionais de Avaliagdo podem se tornar
um elemento importante para esses fins. Atualmente, na
Col6mbia, as praticas e critérios de avaliagio sofrem pela
falta de unidade de critérios: Existem regulamentos dife-
rentes que tentam fornecer orientagdes neste cendrio. A
atualizagdo das normas contabilisticas com referentes in-
ternacionais exigird tanto ao profissional quanto aos regula-
mentadores, a apropria¢do destas praticas de avaliagao para

beneficio da informagdo financeira.

Palavras-chave Avaliagio dos Ativos, Valor Razoével,
Normas Internacionais de Informagio Financeira, Padroes

Internacionais de Avaliagao.

Palavras-chave descritores Informagdes financei-
ras, demonstragdes financeiras, mobilidade de capitais, des-

regulamentagio financeira, normas de contabilidade.

Introduccién

Las Normas Internacionales de Informacién
Financiera, NIIF, emitidas por el Internatio-
nal Accounting Standards Board, IASB, se han
convertido en un tema que se viene analizan-
do universalmente y aplicando gradualmente
en muchos paises. La necesidad de tener crite-
rios contables uniformes Yy, €n consecuencia,
informacién financiera ficilmente entendible
por diferentes usuarios, en cualquier lugar del
mundo, ha sido el derrotero de los organismos
internacionales que estan liderando este pro-
ceso.

La crisis financiera mundial que comenzé
en 2007 evidencio la importancia de tener re-
quisitos comunes entre las NIIF y los PCGA
de Estados Unidos, en particular para la medi-
cién del valor razonable, cuando la actividad
de los mercados de un activo o de un pasivo no
es lo suficientemente profunda. Como resulta-
do de esto, y de conformidad con las recomen-
daciones del G-20," el Consejo de Estabilidad

Financiera, FSB, el International Accounting

1 El Grupo de los 20, G-20, es un foro de 19 paises, mds la
Unién Europea que, desde 1999, retine jefes de Estado (o
de gobierno), gobernadores de bancos centrales y ministros
de finanzas. Sus miembros son el G-8 (Alemania, Canad4,
Estados Unidos, Francia, Italia, Japon, Reino Unido y Ru-
sia), Arabia Saudita, Argentina, Australia (OCDE), Brasil,
China, India, Sudafrica (los cuatro del G-5), México (que
pertenece al G-5y ala OCDE), Republica de Corea y Tur-
quia (ambos de la OCDE) e Indonesia. El vigésimo miem-

bro del G20 es la Unién Europea como bloque econémico.
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Standards Board, IASB y el Financial Accoun-
ting Standards Board, FASB, iniciaron un traba-
jo conjunto para desarrollar requisitos comunes
para la medicién del valor razonable de activos
y pasivos, cuando los mercados no son suficien-
temente activos (Bases para conclusiones de la
IFRS 13, 2011).

Parte de los esfuerzos de convergencia en-
tre IFRS y FASB se centra, entre otros, en acor-
dar un marco conceptual y unas condiciones para
la aplicacién del valor razonable, aceptables
para los dos organismos.

Ahora bien, dado que uno de los objetivos
de la medicién al aplicar el concepto de valor
razonable es determinar el precio de un activo
0 un pasivo en ausencia de una transaccién real
que permita medir su intercambio, uno de los
interrogantes que sobre este tema se genera es
la capacidad de las entidades preparadoras para
satisfacer en este caso adecuadamente el obje-
tivo de la medicién (IFRS 13, 2011). E1 IFRS 13
desarrolla con mayor detalle los criterios que
han de tenerse en cuenta en estas estimaciones,
sin establecer metodologias de valuacion espe-
cificas, establece la jerarquizacién de las esti-
maciones de acuerdo con la disponiblidad de la
informacién.

Por su parte, los Estandares Internaciona-
les de Valuacién, emitidos por el International
Valuation Standards Council, IVSC, pueden
suministrar metodologias concretas sobre es-
tas mediciones, para garantizar lineamientos
internacionales de valuacién que permitan el
cumplimiento de las cualidades y objetivos de
la informacién financiera de manera comple-
mentaria. Las valoraciones son ampliamente

utilizadas en los mercados financieros, ya sea

para la preparacién de los estados financieros,
el cumplimiento de normativas o para apoyar
los préstamos garantizados. Por esto, el objeti-
vo que se ha trazado el IVSC es contribuir a la
eficiencia de la los mercados, al proporcionar
un marco para la entrega de opiniones creibles
y coherentes de valoracién, lo cual serd posi-
ble mediante el desarrollo y el mantenimiento
de los International Valuation Standards, IVS,
y la promocién del uso de estas normas (IVSC,
2010).

El desarrollo de investigaciones de corte
teérico son pertinentes al convertirse en un
apoyo para los esfuerzos normativos que en ma-
teria de practicas de valuacién puedan orien-
tarse en Colombia, asi como un valor agregado
tanto para la regulacion y los regulados, espe-
cificamente para los procesos de valuacién en
la preparaci6n de informacién financiera bajo
NIIF.

Por tanto, esta investigacién pretende res-
ponder: ¢son los estdndares internacionales de
valuacién emitidos por el IVSC y las practicas
actuales de valuacion de activos en Colombia
pertinentes para los requerimientos de me-
dicién exigidos por la informacién financiera
preparada bajo Normas Internacionales de In-
formacién Financiera - NIIF?

Asi mismo para dar respuesta a este plan-
teamiento se requiere responder los siguientes

interrogantes:

1. ¢Cudles son los requerimientos de medicién
y valuacién de activos establecidos por los
Estdndares Internacionales de Informacién

Financiera — NIIF?
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2. ¢Cudles son los criterios de valuacién esta-
blecidos en los estdndares internacionales
de valuacién emitidos por el IVSC?

3. ¢Cuales son las practicas de valuacién ac-
tualmente aplicadas en Colombia?

4. ¢Cudles son las similitudes y diferencias de
los tres referentes analizados desde los en-
foques, elementos, datos, metodologias y
condiciones de valuacién de activos a la luz
de los requerimientos de medicién y valua-
cién de activos establecidos en las NIIF?

5. ¢Qué aspectos deber ser tenidos en cuenta
en la regulacién sobre medicién y valuacién
de activos en Colombia para la preparacién

de informacién financiera bajo NIIF?

Se espera que el resultado de esta investi-
gacioén fortalezca en Colombia las practicas de
valuacién y se convierta en un apoyo para la
regulacién y los regulados, al mejorar la per-
tinencia de sus valuaciones en el proceso de
preparacién de la informacién financiera y al
ilustrar ampliamente a los inversionistas para

tomar decisiones.

1. Descriptores del proyecto
de investigacién a desarrollar

1.1 Objetivos
Objetivo general. Analizar los estandares in-
ternacionales de valuacién, IVS, emitidos por
el IVSCy las précticas actuales de valuacién
de activos en Colombia a la luz de los requeri-
mientos de medicién en la preparacién de la in-
formacién financiera bajo NIIF.

Objetivos especificos. 1) Establecer los re-

querimientos de medicién y valuacién de activos

establecidos por los Estandares Internacionales
de Informacién Financiera, NIIF. 2) Analizar los
criterios de valuacién establecidos en los estan-
dares internacionales de valuaciéon emitidos por
el IVSC. 3) Analizar las précticas de valuacién
actualmente aplicadas en Colombia. 4) Compa-
rar los enfoques, elementos, datos, metodologias
y condiciones de valuacién de activos a la luz de
los requerimientos de medicién y valuacién de
activos establecidos en las NIIF. 5) Proponer los
aspectos que deberan ser tenidos en cuenta en la
regulacién sobre medicién y valuacién de activos
en Colombia para la preparacién de informacién

financiera bajo NIIF.

1.2 Aspectos metodolégicos
En primer lugar, se identificaran los criterios
para la medicién y valuacién de activos esta-
blecidos en los Estdndares Internacionales de
Informacién Financiera — NIIF, de suerte que
se tengan los parametros de pertinencia de los
estdndares internacionales de valuacién y las
practicas actuales de valuacién en Colombia.

Posteriormente, se analizardn los criterios
establecidos en los estindares internacionales
de valuacién emitidos por el IVSC, para identi-
ficar enfoques, elementos, datos, metodologias
y condiciones de valuacién. Con estos mismos
criterios se analizaran las practicas actuales de
valuacién en Colombia, a partir de los reportes
financieros emitidos por las 86 empresas que
actualmente son emisores en la Bolsa de Valo-
res de Colombia y los valuadores registrados en
el Registro Nacional de Valuadores.

Se gestionard la aplicaciéon de una encuesta
en estas entidades que nos permita identificar

criterios de valuacién que no son facilmente
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identificados en los reportes financieros ni en
la informacién suministrada por los valuadores.
Para la aplicacion del instrumento se cuenta
con dos poblaciones diferentes: para el caso de
las empresas emisoras, se tomara la totalidad
de la poblacidn y se trabajard con la muestra
disponible, la cual corresponde a la cantidad de
instrumentos recibidos. En el caso de los valua-
dores, se realizard un muestreo estratificado a
fijacién proporcional, seleccién que serd reali-
zada al azar, a fin de evitar sesgos.

Obtenida esta informacién, se caracteriza-
ran los criterios de valuacién de activos usados
por las empresas colombianas que participan
del mercado de valores.

Al contar con la caracterizacién de los cri-
terios internacionales y locales de valuacién se
realizard un anélisis comparativo de las diferen-
cias y similitudes de los enfoques, elementos,
datos, metodologias y condiciones de valuacién
de activos en cada escenario, y se determinara
la pertinencia en cada caso de acuerdo a los re-
querimientos de medicién y valuacién de acti-
vos establecidos en las NIIF.

Con base en estos resultados se realizard una
propuesta de los aspectos que deberan ser teni-
dos en cuenta en la regulacién sobre medicién y
valuacion de activos en Colombia para la prepa-

racién de informacién financiera bajo NIIF.
2. Referentes de la investigacién

2.1 Contexto internacional

El uso de la informacién contable en la valora-
cién de una empresa es un insumo clave para
los analistas financieros, inversionistas, pres-

tamistas, responsables politicos y otros partici-

pantes del mercado. Dado el actual movimiento
mundial hacia la adopcién de las NIIF, la com-
prension de cémo se comparan con los PCGA

y cémo afectan otros modelos de valoracién es
un asunto importante en la preparacién de los
anélisis financieros (Wang & Smith, 2009).

La globalizacién ha conducido a un aumen-
to significativo en el uso de las normas inter-
nacionales de valuacién, pero la convergencia
mundial hacia la adopcién de una tnica base
coherente para los servicios de valoracién pa-
rece estar muy lejos. Esto se debe en parte a
las diferencias en el acceso a la profesién de
valuadores, en la formacién de tasadores, en el
cliente o la percepcién publica de ellos y en la
capacidad de los tasadores de contribuir a una
mayor actividad econémica o financiera (Gil-
bertson & Preston, 2006).

2.1.1 Modelo IFRS

El Marco Conceptual publicado por IFRS en
septiembre de 2010, define la medicién como
“el proceso de determinacién de los importes
monetarios por los que se reconocen y llevan
contablemente los elementos de estados finan-
cieros...” (Framework for Financial Reporting,
2010).

Asi mismo, se presentan las diferentes ba-
ses que deben ser tenidas en cuenta en los
procesos de medicién inicial y posterior de los
elementos de los estados financieros. Las ba-
ses 0 métodos de medicién que incorpora el
marco conceptual son costo histdrico, costo
corriente, valor realizable o de liquidacién y
valor presente.

Marco conceptual. Estado de avance del

proyecto sobre medicién. Si bien la fase de me-



VALUACION DE ACTIVOS, ESTANDARES INTERNACIONALES / M. ARIAS, A. SANCHEZ / 1 01

dicién atn no ha culminado, en el proceso de
convergencia del Marco Conceptual entre IASB
y FASB, se han llevado a cabo discusiones pre-
liminares. En las reuniones del 14 de julio de
2010 de FASB y el 21 de julio de 2010 de IFRS,
se plantearon algunos aspectos de estudio para
la agenda sobre la medicién (FASB Meeting,
2010):

+  Se defini6 el objetivo de la fase de medi-
cién, en la cual se busca dar una guia que
sirva de orientacién para establecer crite-
rios de valoracién que satisfagan los ob-
jetivos y caracteristicas cualitativas de la
informaci6n financiera (FASB Meeting,
2010).

De igual modo se dejaron planteados algu-

nos ejes tematicos:

+  Objetivos de los reportes financieros
para la medicién.
+ Caracteristicas cualitativas generales
para la medicién.
+ Caracteristicas cualitativas especificas para

el costo histérico y el valor razonable.

Por otra parte, se resolvi6 que el capitulo de
medicién incluird expresamente, entre otros
asuntos, los siguientes: enumerar y describir
las metodologias admisibles, organizar o clasi-
ficar los criterios de medicién de una manera
que facilite las decisiones de establecimiento
de normas, describir las ventajas y desventajas
de cada medicién en funcién de las caracteris-
ticas cualitativas de la informacién financiera e

incluir casos o ejemplos que demuestren c6mo

los conceptos del capitulo de medicién pueden
ser aplicados.

Reconocimiento y medicién. La medicién
forma parte del proceso contable en la des-
cripcién de los hechos econémicos de manera
cuantitativa. Para ello se hace necesario se-
leccionar el objeto o hechos a medir y el o los
atributos que mejor los representen. Para el
profesor Yuji [jiri (1967), lo méds importante de
la medicién es elegir “un conjunto especial de
simbolos llamados nimeros para este fin par-
ticular y establecer una relacion entre ellos.
Podemos, pues, tomar un nimero y asignarlo
como simbolo del objeto en cuestién como si
este tuviera una propiedad representada por
aquel que es independiente de las propiedades
que otros objetos tienen”.

Ahora bien, hace algunas décadas, Richard
Mattessich en su libro Accounting and analyti-
cal methods (1964, versién castellana 2002) ex-
presé que el uso de los conceptos tedricos de la
medicién no ha sido adecuadamente analizado.
De ahi la necesidad de dar un tratamiento ade-
cuado a la medicién, por ejemplo, mediante el
uso de desarrollos de otras disciplinas (Fernan-
dez & Barbei, 2006).

La medicién se centra en dos momentos
dentro del proceso contable, la medicién inicial
y la medicién posterior.

La medicién inicial corresponde a la cuanti-
ficacién de los hechos econémicos que son sus-
ceptibles de ser reconocidos en la contabilidad
y que impactan la situacién financiera y econé-
mica de la entidad, bien sea como activos, pasi-
vos, patrimonio, ingresos, costos o gastos, en el
contexto de las definiciones establecidas en el

marco conceptual.
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Por su parte, la medicién posterior corres-
ponde al proceso de actualizacion del valor de
los elementos de los estados financieros.

Segiin Maria Isabel Blanco-Dopico, Maria
América Alvarez—Dominguez, Maria Rosario
Babio-Arcay, Sara Cantorna-Agra y Asuncién
Ramos-Stolle (2000), la funcién de medicién
inicial da como resultado una serie de magni-
tudes de caracter heterogéneo que necesaria-
mente deberdn ser homogeneizadas, es decir,
deberan referirse a un patrén de medida co-
mun. La homogeneizacion se consigue por
medio de la actualizacién de la valoracién. La
medicién y la valoracién estan intimamente
relacionadas, resultando atin mas patente esta
vinculacién en el dmbito contable, en el que
ambas se conjugan en la resolucién de un mis-
mo problema: el de la homogeneizacién de las
magnitudes (Gémez-Lépez, 2000). Se pue-
de entender por medicidn la cuantificacién de
los flujos reales de acuerdo con ciertas reglas,
mientras que por valoracién se entiende la ex-

presién monetaria de los atributos cuantitativos

antes mencionados, lo que reduce a una sola
unidad de cuenta (el dinero) el valor de todas
las magnitudes que intervienen en las transac-
ciones econémicas, lo cual facilita su homoge-
neizacién (Blanco-Dopico, Alvarez—Dominguez,
Babio-Arcay, Cantorna-Agra & Ramos-Stolle,
2000). Estas autoras identifican como atribu-
tos cuantitativos de los flujos reales entre otros
kilos, horas de trabajo, kilovatios contratados o
consumidos, etc. (grafico 1).

Asi, la medicién posterior se convierte en
un paso fundamental del proceso contable para
actualizar las magnitudes reconocidas en el mo-
mento en el que se incorporan las transaccio-
nes en la contabilidad por primera vez y para
mostrar la informacién acorde con los cambios
presentados en la posicién financiera de la em-
presa.

A continuacién, la tabla 1 presenta un pa-
norama general sobre los diferentes criterios
contables que a la luz de los Estandares Inter-
nacionales de Informacién Financiera se deben

tener en cuenta para su medicién:

Grafico 1. Entendimiento de los conceptos de medicién y valuacion

Flujo real

_’ Medicién

Unidades fisicas

Empresa
A

Empresa
B

Flujo financiero

Unidades monetarias

Valoracion

—

Fuente: adaptado de Maria Isabel Blanco-Dopico, Maria América Alvarez-Dominguez, Maria Rosario Babio-Arcay, Sara

Cantorna-Agra y Asuncién Ramos-Stolle (2000) Figura 3.4, p. 47.
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Tabla 1. Panorama general de los criterios contables de mediciéon de activos y pasivos
en las Normas Internacionales de Informacién Financiera

NIIC/ Componente Criterios contables Elementos para la medicién
NIIF
NIC 39 Efectivo, Clasificacién de instrumentos financieros » Entendimiento de mercados
NIIF 9 -7 | equivalente Bases de medicién de acuerdo al modelo de de activos, ejemplo mercado de
de efectivo e inversién de la compaiiia: valor razonable/ costo capitales.
instrumentos amortizado + Tasas de descuento.
financieros Criterios de deterioro * Metodologias de valoracién, Valor
Cese del reconocimiento Presentg Neto, Modelo de F'ijacién
- — — de precios de activos de capital
NIC 27 Entidades Procedimiento de consolidacién (CAPM), Tasa Interna de Retorno.
28 controladas Uniformidad en politicas contables - Analisis de riesgo.
31 * Derivados.
NIC 39 Cuentas por Definir pertinencia en el reconocimiento de
cobrar componentes financieros
Criterios de deterioro
NIC 2 Inventarios Valor neto realizable
NIC 32 Obligaciones Criterios de Instrumento de deuda
financieras clasificacion Instrumento de patrimonio
Criterios de medicién | Negociables
Otras
NIC 16 Propiedad, Medicién del costo Costo histérico + Valores econémicos.
40 planta y equipo, Costo revaluado * Entendimiento de mercados
38 propiedades Medici6n posterior Modelo del costo de activos, ejemplo mercado de
de inversién e Modelo de revaluacién ce;ait’;llzs.l s de valoracién. Val
. . + Metodologias de valoracién, Valor
ntangibles Depreciacién Método Presente Negto, Modelo de Fijacién
Vidas titiles de precios de activos de capital
Valor residual (CAPM), Tasa Interna de Retorno.
Pérdidas por deterioro | Reconocimiento de deterioro | « Anjlisis de riesgo.
Criterios de reversion + Estimacién de flujos de caja.
Cese del reconocimiento * Evaluaci6n de proyectos.
Crédito mercantil adquirido  Tablas de amortizacion.
NIC 38 Activos Proyectos Etapa de investigacién * Valoracién de negocios.
diferidos Etapa de desarrollo
NIC 17 Leasing Leasing financiero Medicién del derecho y
de la obligacién
Tasas implicitas
NIC 37 Pasivos Criterios de Probables + Valores econémicos.
estimados y clasificacién Posibles * Entendimiento de mercados
contingencias Remotas de éCtiIVOS’ ejemplo mercado de
capitales.
NIC 18 Costos y gastos | Principio de devengo . I\Ijleto dologfas de valoracién, Valor
NIC 23 Costos de Costo ponderado de financiacién Presente Neto, Modelo de Fijacién
préstamos de precios de activos de capital
NIIF 5 Activos Valor Razonable (CAPM), Tasa Interna de Retorno.
mantenidos + Anélisis de riesgo.
+ Estimacién de flujos de caja.
para la venta + Evaluacién de proyectos.
Cuentas de Definicién de riesgos asumidos « Tablas de amortizacion
orden + Valoracién de negocios.

Fuente: elaboracién propia.




1 04 /voL. 12 / NO. 30 / ENERO-JUNIO 2011

Estandar sobre valor razonable. Uno de los
resultados del proceso de convergencia entre
IFRS y FASB es el estandar sobre valor razona-
ble, recientemente publicado. Se enfoca en tres
objetivos basicos: primero, definir con mayor
amplitud el valor razonable; segundo, estable-
cer un solo marco para las mediciones a valor
razonable; y tercero, requerir mayor informa-
cién en las revelaciones sobre esta medicién.

La definicién de valor razonable se en-
marca en tres bases: precio de intercambio o
transferencia, transacciones organizadas y par-
ticipantes de mercado. Respecto al precio, los
criterios se orientan al precio de salida, desde
la perspectiva del activo entregado o del pasivo
transferido, més que en el flujo de caja recibido
o pagado.

Las condiciones de los participantes se
orientan a partes independientes, voluntarias
y debidamente informadas. Las condiciones de
mercado dan lugar a transacciones que se rea-
lizan de manera frecuente y en un volumen de
operaciones suficiente para proporcionar la in-
formacién de precios de manera continua.

Ahora bien, los precios de un mercado que
cumpla estas condiciones no son por si solos un
referente de valor razonable. Adicionalmente,
para la entidad, este debe ser el mejor escena-
rio en el que obtenga el mayor beneficio, lo que
el estandar denomina como el mercado mds ven-
tajoso'y, a su vez, aquel al que la entidad tiene
acceso.

Por otro lado, para determinar el valor razo-
nable, el estindar expone tres jerarquias: la pri-
mera se orienta a acceder a un valor razonable
mediante un mercado activo, que permita tener

de manera directa esta medida; la segunda, se

dirige a determinar este valor mediante datos
de mercado pero no directamente relacionados
con el activo o pasivo objeto de medicién, sino
por medio de metodologias de valoracién ali-
mentadas de datos indirectos pero observables
en el mercado, y la tercera jerarquia se orienta
a establecer el valor razonable mediante meto-
dologfas de valoracién alimentadas con datos
internos de la entidad, que conduzcan a una
aproximacién de este valor de manera hipoté-
tica.

La jerarquizacion del valor razonable per-
mite identificar a partir de las revelaciones los
criterios en estas estimaciones, de suerte que
los lectores de la informacién financiera pue-
dan percibir su nivel de confianza. Si bien se
dan criterios para llegar a mediciones a valor
razonable, las revelaciones juegan un papel pro-
tagénico en el cometido mismo del estandar,
al dar mayor confiabilidad y comparabilidad de
estas mediciones.

A continuacién, el grifico 2 presenta un es-
quema general del contenido y orientaciones

del documento anteriormente citado.

2.1.2 Estdndares internacionales

de valuacién - IVSC

Al igual que IFRS y FASB en su proceso de
ajustar los lineamientos claves de las Normas
Internacionales de Contabilidad Financiera
como respuesta a los grandes cuestionamien-
tos de los tltimos afios, en especial en lo rela-
cionado con la aplicacién del valor razonable,
el Consejo de Normas Internacionales de Va-
loracién (IVSC) puso a discusién un borrador
de nuevos planteamientos sobre las practicas

de valoracién.

Va
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Grafico 2. Esquema de la NIIF 13 — Mediciones a valor razonable

Valuacién Mercado
apropiada mas
(mas altoy ventajoso
mejor uso)

Premisas

1. Activos y pasivos

2. Las transacciones

3. Participantes del mercado
4. Precio

5. Més alto y mejor uso

Aplicaciones

1. Reconocimiento inicial
2. Técnicas de valuacion:
e Enfoque de mercado

e Enfoque de ingresos

Activo o Técnicas de e Enfoque de costo
pasivo N N valoracién
sujeto a mas 3. Datos de entrada - Jerarquia:
medicién Condiciones apropiadas
valor Nivel1 Datos directamente observables
razonable

Fuente: elaboracién propia.

El objetivo que se trazé el International Va-
luation Standards Board, IVSB, al replantear
los estdndares internacionales de valoracién
es contribuir a la eficiencia de los mercados, al
proporcionarles un marco para la produccién
de informes de valoracién que se caractericen
por su credibilidad y consistencia.

Los estandares propuestos ya no se orien-
tan, como los actuales, solamente a dar instruc-
ciones sobre como estimar el valor de activos
en casos especificos, sino también a prescribir
los lineamientos claves que habrdn de contem-
plarse para cumplir ese propésito, los que, en

gran medida, son acordes con los planteamien-

Nivel 3 Datos no observables

Revelaciones

1. Mediciones hechas a valor razonable

2. Nivel de jerarguia

3. Transferencia entre Nivel 1y Nivel 2

4. Métodos e inputs usados

5. Conciliaciones del valor razonable

6. Sensibilidad de la valuaciones de valor razonable Nivel

tos que actualmente se discuten sobre valor
razonable entre IFRS y FASB en desarrollo del
proceso de convergencia.

La estructura de la propuesta de estandares
se divide en tres partes: la primera desarrolla un
marco general de conceptos y principios, enfo-
ques de valuacidn, bases de valor, alcance y pre-
sentacién de informes de valuacién. La segunda
consiste en una introduccién a la aplicacién de
los estandares. Reflexiona sobre el valor razona-
ble en las Normas Internacionales de Informa-
cién Financiera y desarrolla criterios generales
para la aplicacién de los estandares cuando se

trata de valuar asuntos como depreciacién, con-
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tabilizacién de arrendamientos, pruebas de de-
terioro, propiedades, planta y equipo en el sector
publico y préstamos garantizados. La tercera
y tltima se ocupa de la valoracién de activos
determinados, como empresas e intereses en
empresas, activos intangibles, planta y equipo,
inversiones en propiedades, bienes que forman
parte del patrimonio histérico, inversiones en
propiedades en construccion, propiedades con
destinaciones comerciales especificas e instru-
mentos financieros.?

Estructura. En esta nueva edicién, las nor-

mas estan organizadas de la siguiente manera:

Va

2.2 Contexto nacional

Los criterios de valuacién existentes en Co-
lombia, que deben ser tenidos en cuenta por
las empresas en la valuacién y medicién de sus
activos pueden ser encontrados en normas ge-
nerales o en normas especificas. Las normas
generales comprenden las Normas de Conta-
bilidad Generalmente Aceptadas y las normas
especificas corresponden a las que son emiti-
das por los diferentes entes de control, como
las superintendencias y el Instituto Geografico

Agustin Codazzi.

Tabla 2. Esquema del Draft sobre Estandares Internacionales de Valuacién

junio de 2010

Serie 100 Serie 200 Serie 300
General Standards Application Standards Asset Standards
IVS101 | General Concepts and IVS 201.01 | Fair Value under IVS 301.01 | Valuations of Businesses
Principles International and Business Interests
Financial Reporting
Standards
IVS 102 | Valuation Approaches IVS 201.02 | Valuations for IVS 301.02 | Valuations of Intangible
Depreciation Assets
IVS 103 | Bases of Value IVS 201.03 | Valuations for Lease | IVS 302.01 | Valuations of Plant and
Accounting Equipment
IVS104 | Scope of Work IVS 201.04 | Valuations for IVS 303.01 | Valuations of Property
Impairment Testing Interests
IVS 105 | Valuation Reporting IVS 201.05 | Valuations of IVS 303.02 | Valuations of Historic
Property, Plant and Property
Equipment in the
Public Sector
IVS 202.01 | Valuations of IVS 303.03 | Valuations of Investment
Property Interests Property under
for Secured Lending Construction
IVS 303.04 | Valuations of Trade Related
Property
IVS 304.01 | Valuations of Financial
Instruments

Fuente: elaboracién propia

2 Contrapartida No. 220 — 20 de septiembre, Propuesta de nuevos estdndares internacionales de valuacién. http://www.javeria-

na.edu.co/personales/hbermude/contrapartida/index.
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2.2.1 Normas generales
Principios de medicion contable en Colombia,
Decreto 2649 de 1993
En los Principios de Contabilidad Generalmen-
te Aceptados en Colombia, los criterios de la
medicién estan en el articulo 10 de las normas
basicas. Este incluye, de un lado, la valuacién o
medicién como aspecto basico que busca que
tanto los hechos econémicos como los recursos
que los afecten sean cuantificados en una uni-
dad de medida.

Este mismo texto incorpora los criterios de
medicién aceptados en Colombia: costo histéri-

co, valor actual o de reposicién, valor de realiza-

ci6én o de mercado y valor presente o descontado.

Un aspecto diferenciador en la valuacién es
la base de valor utilizada. Se podria decir que la
base de valor que predomina en las normas ge-
nerales es la valuacién al costo; otras bases sur-
gen de las caracteristicas propias de cada activo
o pasivo, segtn el caso.

Tradicionalmente, la valuacién al costo ha
sido un criterio aceptado en las Normas General-
mente Aceptadas de Contabilidad, dado que es
un criterio que, segin José M. Safarano (1981),
tiene las caracteristicas de ser objetivo, fdcilmente
demostrable, preciso, responde a cédigo comiin
aplicado por quienes realizan la informacién con-
table, permite mantener la uniformidad, es com-
parable, especifico, controlable y sencillo; razones
por las cuales se considera se ha mantenido como
base de valor, como es el caso colombiano.

Adicionalmente, este decreto en los articu-
los 61 a 67 de normas técnicas hace mencién
a los criterios especificos de medicién inicial y
medicién posterior para los diferentes grupos

de activos.

2.2.2 Normas especiales
Superintendencia Financiera. El capitu-

lo primero de la Circular Basica Contable y
Financiera, Circular Externa 100 de 1995,3
establece los criterios de valoracién y contabi-
lizacién de las inversiones en titulos para las
entidades sometidas a la inspeccién, vigilancia
y control de la Superintendencia Financiera
de Colombia.

Un aspecto significativo para la valora-
ci6én de inversiones es que la Superinten-
dencia Financiera incorpora como elemento
fundamental su clasificacién en valores de
deuda, valores participativos, inversiones en
bienes inmuebles, inversiones en titulos valo-
res y demas derechos de contenido econémi-
co que conforman los portafolios o carteras
colectivas.

Asi mismo, para la Superintendencia Finan-
ciera, la valoracién comprende tres aspectos:
el célculo, el registro contable y la revelacién
al mercado del valor o precio justo de inter-
cambio, siendo este tltimo el elemento a de-
terminar dado que constituye la base de valor
utilizada que describe los supuestos fundamen-
tales del valor declarado. Esta base de valor
puede ser definida a partir de cualquiera de los

siguientes mecanismos:

+ A partir de operaciones representativas del
mercado o a partir de operaciones que se

realicen en el mercado mostrador OTC.

3 Superintendencia Financiera de Colombia (1995). Clasifi-
cacién, valoracién y contabilizacién de inversiones. Disponible
en: http://www.superfinanciera.gov.co/Normativa/Normas-

yReglamentaciones/cir100.htm.
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+ Mediante el empleo de tasas de referencia objetividad, transparencia y representatividad,
y margenes calculados a partir de las opera-  evaluacién y andlisis permanente y profesiona-
ciones del mercado que previamente aprue-  lismo. Cada criterio incorpora los elementos
be la Superintendencia. minimos que deben llevarse a cabo para la de-

+  Con otros métodos que ante la inexistencia ~ terminacién del valor justo.
de un valor directamente identificado del La Circular en mencién desarrolla en deta-
mercado pueda ser establecido, como los lle todos los aspectos que deben ser tenidos en
calculados por un agente especializado enla  cuenta al realizar una valoracién de inversiones
valoracion de activos, que cumple la norma-  y se convierte en una guia clave y practica para
tividad existente en esta materia. los diferentes usuarios que deben implementar
estas metodologias.
Adicionalmente, las metodologias acepta- A continuacién, la tabla 3 presenta un es-
das por esta Superintendencia para determinar ~ quema de lo dicho en el capitulo en materia de
el valor justo de intercambio deben cumplir valoracién:

unos criterios que permitan derivar este valor:

Tabla 3. Criterios de valoracién de las inversiones en titulos para las
entidades sometidas a la inspeccién, vigilancia y control de la Superintendencia
Financiera de Colombia

VALORACION

1. Valores de deuda

Negociables o disponibles para la venta

- Precio Justo de Intercambio

- Tasas de referencia y méargenes

- Valor Presente de los flujos futuros por conceptos de rendimientos y capitales

- Estimacion de los flujos futuros

- Determinacién del Factor de Descuento

- Célculo del Valor de Mercado

Valores de deuda para mantener hasta el vencimiento

Se valoran en en forma exponencial a partir de la tasa interna de retorno calculada en el momento de la compra.
Casos especiales

- Bonos pensionales

(i) Se debe actualizar y capitalizar el bono desde la fecha de emisién hasta la fecha de valoracién.

(ii) El valor del bono actualizado y capitalizado se capitaliza por el periodo comprendido entre la fecha de valoracién y la
del vencimiento del mismo.

(iii) El valor de mercado es el que resulte de descontar a la tasa real de negociacién.”

Titulos o valores denominados en moneda extranjera, en unidades de valor real UVR u otras unidades

Se determina el valor presente o el valor de mercado del respectivo titulo o valor en su moneda o unidad de

denominacién.
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2. Titulos y/o valores participativos

Emitidos y negociados en Colombia

- Emitidos y negociados en Colombia inscritos en Bolsas de Valores. Precios provistos por agentes autorizados por la
Superintendencia Financiera.

- Emitidos y negociados en Colombia no inscritos en Bolsas de Valores. Se debe valorar por costo de adquisicién, por
precio determinado por agente especializado, por otro método que refleje de manera adecuada el valor econémico de la
inversion.

Inversiones que se cotizan en bolsas de valores del exterior

Se valoran por el precio de cierre o, en su defecto, la cotizacién mas reciente reportada por la bolsa en la que se negocie,

Inversiones en sociedades de reciente creaciéon

durante los ultimos cinco (5) dias, incluido el dia de la valoracién.
Inversiones que se cotizan simultaneamente en bolsas de valores del pais y en bolsas de valores del exterior
Se valoran de acuerdo a los criterios de titulos emitidos y negociados en Colombia y segtin los titulos de inversiones que

se cotizan en bolsas del exterior, teniendo en cuenta la bolsa donde se transe la mayor cantidad de titulos.

Pueden registrarse por su valor de suscripcién durante los dos (2) afios siguientes a su constituciéon

3. Inversiones en bienes inmuebles

Deberan valorarse segtin el articulo 20 del Decreto 1877 de 2004.

4. Inversiones en titulos, titulos y/o valores y demas derechos de contenido econémico

compra y la rentabilidad de estos.

La valoracién se realizard con una periodicidad diaria durante los dias faltantes al vencimiento, con base en el precio de

5. Titulos y/o valores a la medida

precios.

Cuando no sea posible encontrar un valor o precio justo de intercambio para “titulos y/o valores” hechos a la medida,
cuya estructura no incluya un instrumento financiero derivado, a través de las disposiciones generales de valoracién

previstas en la presente norma, las entidades vigiladas deberdn proponer una metodologia de valoracién que revele esos

6. Certificados de Depésitos de Mercancias - CDM

para los productos fisicos.

El precio justo de intercambio para los CDM sera el precio de los subyacentes fisicos valorados a los precios de cierre

publicados de forma diaria por las bolsas de bienes y productos agropecuarios, agroindustriales o de otros commodities

Fuente: elaboracién propia.

Superintendencia de Sociedades. Respec-
to a la valuacién de activos en uso de sus atri-
buciones legales, este organismo ha emitido las
siguientes instrucciones a las entidades bajo su
inspeccién:

En relacion con los mecanismos de valo-
racién de inversiones, a fin de lograr una uni-
ficacién en materia contable y armonizarlas
con las pautas fijadas, el Decreto 2337 de 1995
adiciono los articulos 10 y 61 del Decreto 2649

de 1993, en lo referente a la determinacién del

valor de realizacién o de mercado de un activo,
el cual dispuso que se utilizaran los sistemas es-
peciales de valoracién que fijen las autoridades
competentes en materia contable.

La Circular Externa 05 de 1998 (ratificada
mediante el Concepto 115-009323 del 25 de
febrero de 2010) incluy6 la definicién de in-
versién y su clasificacién para la valuacién de
las inversiones, aspectos que se presentan en la
tabla 4:
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Tabla 4. Definicién y clasificaciones de las inversiones segun la
Superintendencia de Sociedades

Inversiones

Titulos valores y demas documentos a cargo de otros entes econémicos adquiridos, con el fin de obtener:

rentas fijas o variables, controlar otros entes o asegurar el mantenimiento de relaciones con estos.

Clasificacién

a) Segtin la intenci6n de realizacién

Negociables

Permanentes

De fécil enajenacién sobre los que se tiene el serio

proposito de realizar el derecho econémico que

Titulos o documentos sobre los cuales se tiene el serio

proposito de mantenerlas hasta la fecha de su vencimiento,

incorporen o documenten en un plazo no superior a tres de su plazo de maduracién o redencién.

afios.

b) De acuerdo con los rendimientos que generen

Renta fija

Renta variable

Inversiones que permiten al inversionista determinar el Inversiones que mantengan asociado un rendimiento cuyo

valor del mismo en un momento dado, independiente de su | monto dependa de la cotizacién del factor que utilice para

denominacién.

su determinacion.

c) De acuerdo con el control que se ejerza sobre el ente emisor

Controlantes

No controlantes

Aquellas mantenidas por un inversionista en un ente

Aquellas mantenidas por un inversionista en un ente

econémico respecto del cual tenga la calidad de matriz o econémico respecto del cual no tenga la calidad de matriz

controlante respecto del ente emisor.

o controlante.

Fuente: elaboracién propia

La misma Circular también incorpora los criterios de medicién y valuacién a las inversiones asi:

Tabla 5. Medicién y valuacion de inversiones segun la
Superintendencia de Sociedades

Medicién y valuaciéon

Medicién inicial. Al valor histérico, el cual incluye los costos de adquisicién.

Medicién posterior. Se debe valuar teniendo en cuenta los siguientes pardmetros:

Inversiones negociables de renta fija

Se debe afectar el dltimo costo en libros, incrementando o
disminuyendo su valor, y como contrapartida se afectan las cuentas

de resultados.

Inversiones negociables de renta variable

Si el valor de realizaci6n es superior al costo en libros, la diferencia
genera una valorizacién en el ejercicio con una afectacién en las
cuentas patrimoniales por superavit por valorizacién.

Si el valor de realizacién es inferior al costo en libros, la diferencia
afectarfa en primer lugar la valorizacién si existiere, hasta su monto
y en el evento de ser mayor, tal valor se reconoceria como una

provisién con cargo a resultados.

Inversiones permanentes de controlantes

Se contabilizan por el Método de Participacién Patrimonial.

Va
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Inversiones permanentes de no controlantes

Si el valor de realizacién es superior al costo en libros, la diferencia
genera una valorizacién en el ejercicio con una afectacién en las
cuentas patrimoniales por superavit por valorizacién.

Si el valor de realizacién es inferior al costo en libros, la diferencia
afectaria en primer lugar la valorizaci6n si existiere, hasta su monto
y en el evento de ser mayor, tal valor constituye una desvalorizacién,
la cual afectard las cuentas antes mencionadas con un menor valor
de las mismas, sin perjuicio de que el saldo neto de estas llegare a

ser de naturaleza contraria.

Fuente: elaboracién propia.

En respuesta a consultas realizadas a la en-
tidad, la Superintendencia de Sociedades ha
emitido algunos oficios en los que hace refe-
rencia al tema de medicién y valuacién de los
activos. Tal es el caso del oficio 340-012522 del
8 de marzo de 2006, en el que enuncia que la
sociedad producto de la realizacién de los ava-
ltos técnicos de los activos, debe reexpresar el
valor de sus activos para reflejar su valor comer-
cial, y para su tratamiento se remite al Decreto
2649 de 1993 en sus arts. 1, 10, 35, 64 y 68; asi
mismo, el Oficio 115-009323, del 25 de febrero
2010, establece que en el Decreto 2649 de 1993
se encuentran los criterios generales respecto
a la medicion de los activos para los entes obli-
gados a llevar contabilidad, y remite a las nor-
mas bdsicas del estatuto contable en su articulo
10 y advierte que tanto los recursos como los
hechos econémicos que los afecten deben ser
apropiadamente cuantificados en términos de
la unidad de medida, sefialando y definiendo
los criterios de medicién aceptados, los cuales
deben ser utilizados con estricta sujecién a las
normas técnicas.

Para la medicién y valuacion de los activos
de las sociedades que se encuentren en proce-
sos de liquidacién, la Superintendencia de So-
ciedades en la Circular Externa 115-00006 del

23 diciembre de 2010 ha emitido instrucciones
sobre la forma como los entes regulados por
esta tendrian que medir sus activos, pasivos y
patrimonio para presentarlos a su valor neto
realizable, remitiendo su tratamiento a la for-
ma como expresa el art. 112 del Decreto 2649
de 1993.

Superintendencia de Economia Solidaria.
Entidad que regula la actividad financiera del
cooperativismo y sobre los servicios de ahorro y
crédito de los fondos de empleados y asociacio-
nes mutualistas, en su Circular Basica Contable
No. 004 de 2008, contiene un capitulo especial
que define el tratamiento de sus inversiones,
clasificacién, valoracién y contabilizacién.

La valoracién de las inversiones tiene como
objetivo el célculo, el registro contable y la re-
velacién al mercado del valor o precio justo de
intercambio al cual determinado valor o titulo
podria ser negociado en una fecha especifica,
de acuerdo con sus caracteristicas particulares
y con las condiciones prevalentes en el merca-
do en esa fecha.

El valor o precio justo de intercambio que
se establezca debe corresponder a aquel por el
cual un comprador y un vendedor, suficiente-
mente informados, estdn dispuestos a transar el

correspondiente valor o titulo.
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En esta Circular, las definiciones, trata-
mientos de medicién y valuacion se rigen por
los mismos principios emitidos por la Superin-
tendencia Financiera, con lo cual se mantiene
la clasificacién de las inversiones en negocia-
bles, mantenidas hasta el vencimiento y dispo-
nibles para la venta y, a su vez, las negociables y
disponibles para la venta se clasifican en titulos
de deuda y titulos participativos.

Registro Nacional de Avaluadores, RNA. Es
una entidad privada sin animo de lucro, consti-
tuida en 1985, desde sus inicios ha propendido
por la profesionalizacién de esta actividad en
Colombia. En desarrollo de este objetivo se ha
dedicado desde su fundacién a la certificacién
de avaluadores en Colombia, para brindar se-
guridad y confianza a los usuarios de avaltios
sobre la idoneidad y competencia de los avalua-
dores inscritos, personas naturales o juridicas.

En Colombia, la Lonja de Peritos Avaluado-
res afilia y capacita a profesionales en avaltos,
asi como a inmobiliarias, peritos y expertos en
derecho inmobiliario, arquitectos, abogados,
ingenieros, topbgrafos, entre otros y certifica
a quienes se capacitan al otorgarles su tarjeta
profesional y asi poder ser registrados en el Re-
gistro Nacional de Avaluadores.

Este registro habilita al valuador para el ava-
lto en bienes como inmuebles, maquinaria, ve-
hiculos, negocios, joyas, propiedad intelectual,
recursos naturales y otras especialidades.

La Circular Unica en el Titulo IX, Capitulo
Segundo Procedimientos del Registro Nacional
de Avaluadores de la Superintendencia de In-
dustria y Comercio, explica la conformacién del
Registro Nacional de Avaluadores y el procedi-

miento de inscripcién y actualizacién en este.

Va

El Ministerio de Desarrollo Econémico
emitié el Decreto 1420 de 1998, en el cual
se sefialan las normas, procedimientos, para-
metros y criterios para la elaboracién de los
avaltos por los cuales se determinara el valor
comercial de los bienes inmuebles, para la eje-

cucién de los siguientes eventos:

+ Adquisicién de inmuebles por enajenacién
forzosa.

+ Adquisicién de inmuebles por enajenacién
voluntaria.

+  Adquisicién de inmuebles mediante el pro-
ceso de expropiacion por via judicial.

+  Adquisicién de inmuebles mediante el pro-
ceso de expropiacion por via administrativa.

+ Determinacién del efecto de plusvalia.

+ Determinacién del monto de la compensa-
cién en tratamientos de conservacion.

+  Pago de la participacién en plusvalia por
transferencia de una porcién del predio ob-

jeto de la misma.

Instituto Geografico Agustin Codazzi,
IGAC. Entidad encargada de estipular el va-
lor comercial de los inmuebles y de autorizar a
personas naturales o juridicas debidamente re-
gistradas en las lonjas de propiedad raiz de cada
ciudad para ejercer como valuadores.

Esta entidad emiti6 la Resoluciéon 620 de
2008 en la que se establecen los procedimien-
tos y metodologias para los avaltios ordenados
en el marco de la Ley 388 de 1997, a fin de ge-
nerar unos procedimientos unificados, claros y
actualizados para que las personas que se encar-
guen de realizar los avaltios puedan contar con

un marco Unico para su ejecucion.
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La base de valor empleada por el IGAC para
la valuacién de activos es el valor comercial del
bien, definido en el Decreto 1420 de 1998 ar-

<

ticulo 2 como “...el precio més probable por el
cual este se transaria en un mercado donde el
comprador y el vendedor actuarian libremente,
con el conocimiento de las condiciones fisicas y
juridicas que afectan al bien”; de la anterior de-
finicién podria concluirse que la base de valor
es un valor de mercado y que para determinarlo
se utilizan algunas metodologias de reconocido

valor téCl’liCO, como:

+  Método de comparacién o de mercado.

+ De los célculos matematicos estadisticos y
la asignacion de los valores.

+  Método de costo de reposicién.

+  Método residual.

+  Método de capitalizacién de rentas o ingre-

Una vez hecha una revisién de los criterios
de valuacidn de activos existentes en Colom-
bia, podriamos concluir que carecen de una
unidad de criterio, dado que hay diferentes
normas que intentan dar unos lineamientos

en este aspecto.

Antecedentes de estudios similares
Para validar la importancia de la propuesta de
investigacion, se realiz6 una revision de estu-
dios similares o relacionados con la tematica a
abordar, desde el contexto nacional e interna-
cional.

En el contexto nacional no se encontraron
estudios ni documentos relacionados con inves-
tigaciones orientadas a los temas de valuacién
especificamente desde las normas internacio-
nales de valuacion y su relacion con las normas

internacionales de informacién financiera. Este

SOs. resultado se sustenta en la informacién obteni-
Tabla 6. Metodologia de valuacién segun el Instituto
Geografico Agustin Codazzi, IGAC
Metodologias Busca establecer el valor comercial del bien a partir...

Método de comparacién o de mercado

... del estudio de las ofertas o transacciones recientes de bienes
semejantes y comparables al del objeto de avaltio, las cuales deben ser
clasificadas, analizadas e interpretadas para llegar a la estimacién del

valor comercial.

Método de capitalizacién de rentas o ingresos

... de las rentas o ingresos que se puedan obtener del mismo bien, o
inmuebles semejantes y comparables por sus caracteristicas fisicas,
de uso y ubicacién, trayendo a valor presente la suma de los probables
ingresos o rentas generadas en la vida remanente del bien objeto de

avaltio, con una tasa de capitalizacién o interés.

Método de costo de reposicién

... de estimar el costo total de la construccién a precios de hoy, un bien
semejante al del objeto de avaltio, y restarle la depreciacion.

Método residual

... de estimar el monto total de las ventas de un proyecto de
construccién, acorde con la reglamentacién urbanistica vigente y de

conformidad con el mercado del bien final vendible.

Fuente: elaboracién propia.
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da directamente de los principales organismos
que asocian los avaluadores en Colombia, como
el Registro Nacional de Avaluadores, RNA; la
Federacién Colombiana de Lonjas de Propiedad
Raiz; la Sociedad Colombiana de Avaluadores y
el Instituto Geografico Agustin Codazzi, IGAC.
De igual forma, se consultaron las bases de da-
tos de la biblioteca central de la Pontificia Uni-
versidad Javeriana, con los metabuscadores y la
base de datos de la biblioteca Luis Angel Aran-
go, mediante la posibilidad de busqueda virtual.
De la busqueda internacional realizada, se
ubicaron los siguientes estudios relacionados

con la temética propuesta:

+  Una investigacién realizada por el IVSC
en 2007. Este organismo analiza la valua-
ci6én bajo Estandares Internacionales para
Reportes Financieros, analiza los estados
financieros auditados bajo esta normativi-
dad internacional de varias compafiias eu-
ropeas lideres en inversién en propiedades,
para evaluar el grado de consistencia con el
reporte de valuacién de bienes inmuebles
bajo IFRS. Se identifican algunas tenden-
cias respecto al crecimiento en el uso de las
IVS; aplicacién de las directrices estableci-
das en el Libro Rojo emitido por The Royal
Institution of Chartered Surveyors (RICS),
organizacién global de profesionales en el
sector inmobiliario creada en 1868 en Rei-
no Unido; porcentaje de aplicacién de estos
dos referentes de valuacién asi como apli-
cacién de los criterios de valor de mercado
o valor razonable dentro de los reportes fi-
nancieros (IVSC E-News, 2007).

Va

La investigacién empirica espafiola de 2009
Normas Internacionales de Valoracién: la
opinién de los profesionales en Espafia busca
identificar el grado de conocimiento de las
normas internacionales de valuacién, co-
nocer el nivel de seguimiento y la opinién
acerca de la utilidad de estos estandares,
determinar si existen divergencias en rela-
cién con la experiencia del valorador, &mbi-
to de trabajo, tipo de organizacién a la que
pertenece o tamafo de la empresa valorada
de forma habitual, y conocer la opinién de
los expertos sobre la profesionalizacién del
cuerpo de valoradores y la regulacion de su
responsabilidad. Esta investigacién se so-
porta en la elaboracién y aplicacién de una
encuesta dirigida a los principales cuerpos
de valoracién en Espaila, que emplea una
adaptacién del método Delphi en el disefio
del cuestionario (Garcia, Martinez & Laffar-
ga, 2007).

En el trabajo La valoracién por el valor ra-
zonable de las propiedades inmobiliarias: un
caso pendiente en la reforma contable espa-
fiola (2007), se intenta conocer el grado de
eficiencia de las normas de valoracién para
fines contables, para lo cual se estudia el ni-
vel de adecuacion de los principios de valo-
racioén y criterios recogidos en la norma de
valoracién y las establecidas en el Borrador
del Plan General de Contabilidad, ademés
de presentar los principales problemas y/o
deficiencias que originaria la adaptacién en
la legislacién espafiola la valoracion por el
valor razonable a estos elementos (Rodri-
guez, 2007).
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+ Latesis doctoral de la Facultad de Ciencias
Econdémicas y Empresariales de la Universi-
dad de Granada, La influencia del valor razo-
nable de los bienes inmuebles en el andlisis de
los estados financieros de las empresa inmobi-
liaria, este trabajo se ocupa de determinar
los posibles aspectos a mejorar para conse-
guir una aplicacién factible del valor razo-

nable en esta clase de activos (Pérez, 2005).

3. Bases de medicién identificadas
en los referentes de analisis
Como se menciond al inicio, este documento
constituye el punto de partida del anlisis de
pertinencia de los Estdndares Internacionales
de Valuacién y las practicas de valuacién actual
en Colombia en la preparacién de la informa-
cién financiera bajo Normas Internacionales de
Informacién Financiera.

A continuacién, se describen y se definen
las bases de medicién identificadas en cada uno

de los referentes:

3.1 Modelo IASB

La medida es “el proceso de determinacién de
las cantidades monetarias por las que se reco-
nocen y llevan contablemente los elementos de
los estados financieros para su inclusién en el
balance y el estado de resultados (IASB: NIC
M, pérrafo 99)” (Villacorta, 2006).

Segun Villacorta, el IASB incluye como ba-
ses de valoracién de activos el costo histérico,
el costo de reposicién, el valor de realizacién
y el valor actual neto. Los gastos y los ingresos
no tienen una medicién independiente, ya que

surgen simultaneamente con la aparicién de los

activos y pasivos o con las variaciones en las va-
loraciones de estos.

En los estados financieros se emplean dife-
rentes bases de medicién, con diferentes grados
y en distintas combinaciones entre ellas. Tales
bases o métodos son los siguientes (Marco Con-
ceptual IASB, 2001):

+  Costo histérico. Los activos se registran
por el importe de efectivo y otras parti-
das pagadas, o por el valor razonable de
la contrapartida entregada a cambio en el
momento de la adquisicién. Los pasivos se
registran al importe de los productos reci-
bidos a cambio de incurrir en la deuda o, en
algunas circunstancias (por ejemplo, en el
caso de los impuestos a las ganancias), por
las cantidades de efectivo y equivalentes al
efectivo que se espera pagar para satisfacer
la correspondiente deuda, en el curso nor-
mal de la operacién.

+ Costo corriente. Los activos se llevan con-
tablemente por el importe de efectivo y
otras partidas equivalentes al efectivo, que
deberia pagarse si se adquiriese en la actua-
lidad el mismo activo u otro equivalente.
Los pasivos se llevan contablemente por el
importe sin descontar de efectivo u otras
partidas equivalentes al efectivo que se pre-
cisaria para liquidar el pasivo en el momen-
to presente.

+ Valor realizable (o de liquidacién). Los
activos se llevan contablemente por el im-
porte de efectivo y otras partidas equivalen-
tes al efectivo que podrian ser obtenidos, en
el momento presente, por la venta no forza-

da de los mismos. Los pasivos se llevan a su
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valor de liquidacién; es decir, los importes
sin descontar de efectivo o equivalentes al
efectivo, que se espera pagar para cancelar
los pasivos, en el curso normal de la opera-
cién.

Valor presente. Los activos se llevan con-
tablemente al valor presente, descontando
las entradas netas de efectivo que se espera
genere la partida en el curso normal de la
operacion. Los pasivos se llevan por el valor
presente, descontando las salidas netas de
efectivo que se espera necesitar para pagar
las deudas, en el curso normal de la opera-

cién.

Ahora bien, al revisar los criterios de me-

dicién establecidos en las diferentes normas

internacionales, encontramos las siguientes po-

sibilidades de medicién que han de tenerse en

cuenta en la aplicacién de las mismas:

Costo es el importe de efectivo o equiva-
lentes al efectivo pagados, o bien el valor
razonable de la contraprestacién entrega-
da, para adquirir un activo en el momento
de su adquisicién o construccién o, cuando
fuere aplicable, el importe que se atribuye
a ese activo cuando se lo reconoce inicial-
mente de acuerdo con los requerimientos
especificos de otros NIIF, por ejemplo la
NIIF 2 Pagos Basados en Acciones (NIC 16,
2010).

Valor neto realizable es el precio estima-
do de venta de un activo en el curso normal
de la operacién menos los costos estima-

dos para terminar su produccién y los ne-

cesarios para llevar a cabo la venta (NIC 2,
2010).

Valor especifico para una entidad es el va-
lor presente de los flujos de efectivo que la
entidad espera obtener del uso continuado
de un activo y de su disposicién al término
de su vida util, o bien de los desembolsos
que espera realizar para cancelar un pasivo
(NIC 16, 2010).

Valor en uso es el valor presente de los
flujos futuros de efectivo estimados que se
espera obtener de un activo o unidad gene-
radora de efectivo (NIC 36, 2010).

Costo amortizado de un activo financiero o
de un pasivo financiero es la medida inicial
de ese activo o pasivo menos los reembolsos
del principal, méds o menos la amortizacién
acumulada calculada con el método de la
tasa de interés efectiva de cualquier dife-
rencia entre el importe inicial y el valor de
reembolso en el vencimiento, y menos cual-
quier disminucién por deterioro del valor o
incobrabilidad (NIC 39, 2010).

Valor razonable es el precio que seria re-
cibido por vender un activo o pagado por
transferir un pasivo en una transaccién or-
denada entre participantes de mercado en
la fecha de la medicién (NIIF 13, 2011).

3.2 Estandares internacionales de
valuacién

Una base de valor es definida como una de-

claracién de los supuestos fundamentales de la
medicién o valoracién. Se describen los supues-
tos, por ejemplo, la naturaleza de la transaccién

hipotética, la relacién y la motivacién de las

Va
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partes y el alcance al que estd expuesto el activo

en el mercado.

La base de valor puede variar dependiendo

del propésito de la valoracién y se debe distin-

guir claramente de:

el enfoque o método utilizado para estimar
el valor,

el tipo de activo objeto de valoracién,

el estado real de un activo en el momento
de valoracion,

ninguna hipétesis adicional o supuestos es-
peciales que modifican los supuestos funda-

mentales en las circunstancias especiﬁcas.

En este orden se definen los siguientes tér-

minos, que son fundamentales para la concep-

cién misma de valuacién:

Precio. Describe el monto pedido, ofreci-
do o pagado por un bien o servicio. Debido
a la capacidad financiera, las motivaciones
o intereses particulares de un determinado
comprador o vendedor, el precio pagado por
los bienes o servicios puede ser distinto del
valor que podria ser atribuido a los produc-
tos o servicios de otros agentes. El precio es
un hecho (una realidad objetiva) y constitu-
ye una indicacién de un valor relativo pues-
to por un comprador o vendedor particular
sobre los productos o servicios, en determi-
nadas circunstancias.

Costo. Es el monto requerido para crear o
producir el bien o servicio. Cuando ese bien
o servicio ha sido completado, su costo es
un hecho. El precio estd relacionado con

el costo, porque los precios pagados por un

bien o servicio se convierten en su costo
para el comprador.

Valor. No es un hecho, pero es una estima-
ci6n del precio probable que se puede pagar
por los bienes y servicios en un intercam-
bio, o también una medida de los beneficios
econémicos de la posesién de esos bienes o
servicios.

Valor de cambio. Es un precio hipotético y
la hipétesis por la cual el valor es estimado
esta determinada por el objetivo de valora-

cién.

Adicionalmente, define una base de valor

como una declaracién de los supuestos de me-
dicién fundamentales de una valuacién. En él
se describen los supuestos fundamentales sobre
los que se basa el valor declarado, por ejemplo,
la naturaleza de la transaccién hipotética, la re-
lacién y la motivacion de las partes y la medida

en que el activo es puesto a la venta.

Al respecto establece tres categorias de las

bases de valor:

Precio hipotético de intercambio en un merca-

do libre y abierto

+  Valor de mercado. Valor estimado al que
un activo se cambia en la fecha de valua-
ci6én entre un comprador dispuesto y un
vendedor dispuesto en una transaccién
independiente después de la comercia-
lizacién adecuada en donde las partes
han actuado con conocimiento, pruden-

ciay sin compulsién.
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2. Valor especifico para la entidad, de acuerdo

con la estimacién de beneficios de la propiedad

+ Valor de inversion. Valor de un activo
para el propietario o un futuro propie-
tario. Esta base de valor refleja los be-
neficios obtenidos por una entidad de
mantener activo y, por tanto, no implica
necesariamente un cambio hipotético.
+  Valor especial. Cantidad que refleja los
atributos particulares de un activo que
solo son de valor para un comprador
especial. Un comprador especial es un
comprador particular o una clase res-
tringida de compradores, para quienes
un activo en particular tiene un valor
especial debido a las ventajas derivadas
de su propiedad que no estarfan dispo-
nibles para los compradores en general

en el mercado.
3. Precio acordado entre dos partes especificas

+  Valor razonable. Precio estimado para la
transferencia de un activo o pasivo entre
partes conocedores y deseosas que refleja
los respectivos intereses de las partes. El
valor razonable exige una evaluacion del
precio que sea justo entre dos partes iden-
tificadas tomando en cuenta las respectivas
ventajas y desventajas que cada uno se be-

neficiard de la transaccién.

3.3 Contexto colombiano
Las bases de valor utilizadas en el contexto co-

lombiano estan determinadas en cada caso por

Va

cada uno de los entes reguladores. No hay uni-

formidad en la determinacién de esta base.

Principios de Contabilidad
Generalmente Aceptados, Decreto 2649
de 1993

En los Principios de Contabilidad General-
mente Aceptados, la base de valor se encuen-
tra definida en las normas técnicas por los
criterios de medicién aceptados: el valor his-
térico, el valor actual, el valor de realizacién y

el valor presente.

« Valor o costo histérico. Esta definido como
el monto original por el que un activo es
consumido u obtenido en efectivo o en su
equivalente, en el momento de realizacién

de un hecho econdémico.

* Valor actual o de reposicion. Es el importe
en efectivo, o en su equivalente, que se con-
sumiria para reponer un activo en el mo-

mento actual.

Segtn Yanel Blanco-Luna (1994), el enfo-
que de costo de reposicién es el sistema de eva-
luacién mas cominmente asociado con el valor
corriente contable y representa la cantidad de
dinero que habria que pagar bajo condiciones
normales en los negocios, para reemplazar la
capacidad operativa de un activo. La intencién
es la de mostrar, sobre una base de negocio en
marcha, cudnto dinero seria necesario para
reemplazar la capacidad fisica de un activo en
particular o de un grupo de activos de una em-

presa.
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Valor de realizaciéon o de mercado. Repre-
senta el importe en efectivo, o en su equi-
valente, en que se espera sea convertido un
activo, en el curso normal de los negocios.
Se entiende por valor neto de realizaciéon
el que resulta de deducir del valor de mer-
cado los gastos directamente imputables a
la conversién del activo, como comisiones,
impuestos, transporte y empaque.

Para la determinacién del valor de realiza-
cién o de mercado de que trata el presente
articulo, se utilizardn los sistemas especia-
les de valoracién que prescriban las auto-
ridades competentes en materia contable
distintas del Presidente de la Republica.
Valor presente o descontado. Es el impor-
te actual de las entradas o salidas netas en
efectivo, o en su equivalente, que generaria
un activo, una vez hecho el descuento de
su valor futuro a la tasa pactada o, a falta de
esta, a la tasa efectiva promedio de capta-
cién de los bancos y corporaciones finan-
cieras para la expedici6n de certificados de
depésito a término con un plazo de 90 dias
(DTF), la cual es certificada periédicamente

por el Banco de la Republica.

Yanel Blanco-Luna (1994) establece que el
valor de un activo estd dado con referencia
a los ingresos en efectivo que generaria en
el futuro, ya sea usandolo en la produccién
o en algunos casos, vendiéndolo. El calculo
incluye la estimacién futura de los ingresos
en efectivo que se derivardn de cada activo,
el tiempo y la tasa de interés que se usara
para descontar los ingresos futuros a su va-

lor presente.

Superintendencia Financiera

La base de valor identificada que describe los
supuestos fundamentales del valor declarado es
el valor o precio justo de intercambio que, se-
gun el Capitulo I de la Circular Externa 100 de
1995, corresponde a aquel valor por el cual un
comprador y un vendedor, suficientemente in-
formados, estan dispuestos a transar el respec-

tivo valor.

Superintendencia de Sociedades

Esta superintendencia define para la valuacién
de inversiones en lo referente a la determina-
cién del valor de realizacién o de mercado de
un activo que se utilizaran los sistemas espe-
ciales de valoracién que indiquen las normas
en materia contable, de donde se deduce que
utilizan en principio las mismas bases de valor
definidas por los Principios de Contabilidad

Generalmente Aceptados.

Superintendencia de Economia Solidaria

La base de valor definida para la valuacién de
inversiones es el valor o precio justo de inter-
cambio, mantiene la misma definicién que para
los efectos de valoracién maneja la Superinten-

dencia Financiera.

Instituto Geografico Agustin Codazzi

Los supuestos fundamentales de medicién se
encuentran expresados por Ivan Dario Gémez-
Guzman, Gladys Pinzén-Daza, Liliana Busta-
mante-Restrepo, Amparo Valdés-Orjuela, Luis
Fernando Sandoval-Sdenz y Sofia Soler-Rosas
en el documento Sistemas valuatorios en Co-
lombia. Entre otros se encuentran los siguien-

tes aspectos que son tenidos en cuenta a fin de
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determinar la base de valor que es el valor de

mercado:

Avaltio. La Resolucién 2555 de 1998 de
IGAC expresa: “el avaltio catastral consiste
en la determinacién de valor de los predios,
obtenido mediante investigacién y anali-

sis estadistico del mercado inmobiliario. El
avalto catastral de cada predio se determi-
nard por la adicién de los avaltios parciales
practicados independientemente para los
terrenos y para las edificaciones en él com-
prendidas”.

Precio. El valor de una mercancia en tér-
minos monetarios se determina por la
libre interaccién entre la oferta y la de-
manda.

Valor. Grado de utilidad que proporciona
un bien. La capacidad que tiene dicho bien
para satisfacer la necesidad humana. Este
concepto estd ligado con los de valor de uso
y valor de cambio. El primero de ellos el
valor de uso no hace referencia a una cua-
lidad intrinseca de un bien, sino a su capa-
cidad de satisfacer necesidades humanas. El
valor de cambio hace referencia a la canti-
dad de una mercancia que puede intercam-
biarse por otra, relacién que se expresa por
medio del dinero.

Valor asegurable. Costo neto de reposicién
de un bien, menos el costo de las partes no
destruibles.

Valor catastral. Base de tributacién para el
impuesto predial de los inmuebles determi-
nada en funcién del valor total que repre-
sentan el suelo y las inversiones realizadas

en cada inmueble.
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Valor comercial. Ponderacién econémica
entre el valor fisico y el de capitalizacién de
rentas, considerando el comportamiento
del mercado de bienes con caracteristicas
similares.

Valor contable. Inversién original consig-
nada en los libros de contabilidad del pro-
pietario del bien, disminuida o aumentada
por las depreciaciones o valorizaciones au-
torizadas conforme a las normas contables
o fiscales correspondientes.

Valor de mercado. Precio homologado de
un bien, dentro de un mercado sano, abier-
to y bien informado, en el que imperan con-
diciones justas y equitativas entre la ofertay
la demanda.

Valor de oportunidad. Maximo valor acep-
table de un bien, en funcién del beneficio
esperado.

Valor de reposiciéon nuevo. Suma o cos-

to actual requerido para la reproduccién,
construccién o reparacién de un bien, con
sus mismas caracteristicas, sin contar de-
preciacién o deduccién alguna.

Valor de rescate. Capital maximo que se
espera obtener por un bien que ya no pro-
duce rentas.

Valor fisico o valor neto de reposicién.
Valor actual de un bien, teniendo en cuenta
su depreciacién por antigiiedad, su estado
de conservacién, su funcionalidad, su cali-

dad y su grado de obsolescencia.

Puede decirse que la base de valor definida

por el IGAC es un valor de mercado, que permi-
te obtener un valor aproximado a la realidad del

bien, buscando con ello que el valor de inter-
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cambio sea la referencia de un precio justo tan-
to para el vendedor como para el comprador.
Asi las cosas, la tabla 7 muestra las bases de
valor identificadas en los referentes de analisis,
siendo el punto de partida de la investigacién,
para un andlisis posterior de la correspondencia
entre sus definiciones y las practicas aplicadas

actualmente en Colombia.

Conclusiones

+ Laimplementacién de Normas Internacio-
nales de Informacién Financiera ha traido
cambios estructurales en diversas perspecti-
vas, como las regulaciones locales, la cultu-
ra de informacién organizacional, el uso de
tecnologias de informacién y la compren-
sién de las diferentes partes interesadas, en-

tre otras. Este escenario es una oportunidad

para el desarrollo de investigaciones condu-
centes a fortalecer la academia e integrar a
esta la realidad de los mercados y las organi-
zaciones.

El proceso de valuacién constituye uno de
los pilares para la preparacién de la infor-
macién financiera y para la medicién de
desempetio de las empresas. El uso de me-
todologias objetivas de valuacién es una ne-
cesidad imperante para garantizar la calidad
y comparabilidad de la informacién, maxi-
me en economias en las que no hay merca-
dos con suficiente desarrollo y profundidad.
En el proceso de convergencia entre el
IASB y el FASB, uno de los temas de gran
importancia es el de medicién y valuacién.
La revisién del marco conceptual se enfo-
ca en el desarrollo de diferentes fases, en

las que se establece una especificamente

Tabla 7. Comparacion bases de valor

Costo amortizado

Valor razonable

TIASB IvSC COLOMBIA

Costo histérico Costo Decreto 2649 de 1993:

Costo corriente Precio Valor o costo histérico

Valor realizable (o de liquidacién) Valor Valor actual o de reposicién

Valor presente Valor de cambio Valor de realizacién o de mercado
Costo Valor de mercado Valor presente o descontado

Valor neto realizable Valor de inversién Superintendencia Financiera:

Valor especifico Valor especial valor o precio justo de intercambio
Valor en uso Valor razonable Instituto Geografico Agustin Codazzi:

Valor Asegurable

Valor Catastral

Valor Comercial

Valor Contable

Valor de Mercado

Valor de Oportunidad
Valor de Reposicién Nuevo

Valor Fisico o Valor Neto de

Reposicion

Fuente: elaboracién propia.
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para el desarrollo de los fundamentos de
medicién, con el propésito de garantizar el
cumplimiento de los objetivos y caracteris-
ticas cualitativas de la informacién. Adicio-
nalmente, de este proceso se concreta un
estandar relativo a criterios especificos de
valor razonable, toda vez que esta medida es
de aplicacién transversal al modelo interna-
cional que tiene un efecto directo en el pro-
ceso mismo de valuacién.

El International Valuation Standards Coun-
cil, IVSC, actualmente adelanta un pro-
ceso de actualizacién de los Estandares
Internacionales de Valuacién. Estos nue-
vos planteamientos evidencian un interés
por articular en gran medida sus criterios
con los establecidos por el IFRS. Los plan-
teamientos alli expuestos pueden ser un
insumo en el proceso de valuacién y en la
preparacién de la informacién financiera.
En Colombia, los criterios de valuacién de
activos estdn basicamente definidos por

las Normas de Contabilidad Generalmente
Aceptadas (Decreto 2649 de 1993), por las
normas emitidas por la Superintendencia
Financiera, la Superintendencia Solidaria y
el Instituto Geografico Agustin Codazzi, lo
que evidencia la falta de unidad de criterios
para la valuacién.

A pesar de que el Registro Nacional de Va-
luadores en Colombia, perteneciente al
IVSC, reconoce a profesionales idéneos
para el ejercicio de una profesiéon como la
de valuadores y que se encuentran registra-
dos ante la Superintendencia de Industria

y Comercio, no se ejerce una funcién de

orientacién en materia de criterios de va-
luacién.

Las bases de medicién identificadas en cada
uno de los referentes llevan a una primera
conclusién, pues hay similitudes conceptua-
les en algunos casos, especificamente si se
comparan el modelo IASB y el contexto co-
lombiano. Algo diferente sucede cuando se
revisan las bases establecidas por el IVSC,
pues se pueden identificar importantes di-
ferencias como la definicién y el alcance de

valor razonable.
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