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Resumen El presente trabajo constituye una aproxima-
cién al tema de valor razonable. Por un lado, se realiza un
referente teérico, el cual comienza con la identificacién del
concepto a partir del trabajo de algunos organismos pro-
fesionales, para luego mencionar sus caracteristicas y re-
querimientos; adicionalmente, se enuncia cudles son las
restricciones que tiene el modelo de valoracién. Posterior-
mente, se realiza un andlisis detallado de la incidencia del
valor razonable en cada uno de los temas trabajados en los
International Accounting Standards - International Finan-
cial Reporting Standards, IAS-IFRS, para luego dar especial
atencién a la aplicacién del concepto en el tema de inver-
siones de grupos econémicos. El analisis propuesto en el
documento adquiere especial importancia, por cuanto en el
mundo actual se vienen desarrollando procesos de armoni-
zaci6n contable enfocados a adoptar el modelo del Interna-

tional Accounting Standards Board, IASB.

Palabras clave autor Valor razonable, NIC-NIIF,

IASB, inversiones, asociadas, subsidiarias, participadas.

Palabras clave descriptor Inversiones industria-
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Reasonable Value in Economic Groups®
Investments

Abstract In this paper we approach the notion of
reasonable value; to begin with, we sketch a theoreti-
cal referent by identifying the concept as worked out by
some professional organizations and then underscore
its characteristics and requisites; next, we state the res-
trictions and limitations of the valuation model. Finally,
a detailed analysis of the reasonable value's bearing on

each of the topics as established by IAS - IFRS is given

special attention vis-a-vis investments incurred by eco-
nomic groups.

The document's proposed analysis begets special impor-
tance in that we have seen the development of processes
which focus on the harmonization of accountancy practices
in the world we currently live in, particularly vis-a-vis the
idea of adopting the International Accounting Standards

Board model.
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IASB, investments, associates, subsidiaries, participative.
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O valor razoavel nos investimentos de

grupos econémicos

Resumo O presente trabalho constitui uma aproximagao
ao tema valor razoavel. Por um lado, é realizado um referencial
tedrico, que parte da identificagdo do conceito a partir do tra-
balho de alguns organismos profissionais, para depois mencio-
nar as caracteristicas e exigéncias deste tema. Além disso, sdo
enunciadas as restri¢ées que tem o modelo de avaliagzo. Pos-
teriormente, é realizada uma anélise detalhada da incidéncia
do valor razodvel em cada um dos temas trabalhados nos IAS —
IFRS, para depois dar uma especial atengo a aplicagio do con-
ceito no tema de investimentos de grupos econémicos.

A andlise proposta no documento adquire especial importan-
cia, pois no mundo atual vém sendo desenvolvido processos
de harmonia contébil enfocados especialmente em adotar o

modelo do International Accounting Standards Board.

Palavras-chave autor Valor razoével, NIC-NIIF,

IASB, investimentos, associadas, subsididrias, participadas.
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Introduccion™

En los tltimos afios, como consecuencia de los
cambios econdémicos mundiales, se ha generado
una serie de discusiones respecto del papel de
la contabilidad y del profesional contable, como
parte de una sociedad cada vez més cambiante.
Producto de esas discusiones, en la mayoria de
los paises se han propuesto cambios en materia
de normativa contable, enfocados a armonizar
con modelos internacionales para lograr infor-
macién homogénea que esté acorde con una
economia cada vez mas global.

Entre las alternativas de modelos norma-
tivos contables, el correspondiente al Interna-
tional Accounting Standards Board, IASB, ha
tenido gran acogida, ya que “ha ganado una
gran aceptacién”; de acuerdo con David
Tweedie, su presidente, “la estrategia del IASB
es identificar los mejores principios alrededor
del mundo y construir un cuerpo de normas de
contabilidad que constituya el comin denomi-
nador més alto para el reporte de informacién
financiera” (Doupnik & Perera, 2007, p. 103).
Al constatar lo anterior en el mapa de conver-
gencia del IASB, se hace notorio que la mayoria
de paises ya ha tomado la decisién de armoni-
zar, salvo los de Africa.

Por otro lado, en América Latina, de acuer-
do con Jorge José Gil (2009, p. 30) excepto los
paises que “no han iniciado el proceso, entre

los cuales se encuentran Colombia y Cuba”,!

todos los demds por lo menos han iniciado el
camino de convergencia hacia el modelo IAS-
IFRS, lo que demuestra la aceptacién del mode-
lo, independientemente de las criticas, que no
son pertinentes en este apartado, lo cual justifi-
ca el estudio del valor razonable.

Hay otros organismos como el FASB? que,
de acuerdo con el tratado de Norwalk, estd
realizando un plan de convergencia con el
IASB.

Entre estos organismos se encuentra la
UNCTAD? que, acorde con el tipo de entida-
des que tiene contempladas en su normativa,
plantea que “La base de medicién adoptada con
mayor frecuencia para elaborar los estados fi-
nancieros es el costo histérico” (UNCTAD, s.f.,
p- 5). Por ello, este organismo no se va a tomar
como referente en el tema de valor razonable.

En general, en el modelo del IASB, el valor
razonable cobra gran importancia, ya que es un
criterio muy utilizado.

En el &mbito de los estdndares internacio-
nales de contabilidad IAS-IFRS, especifica-
mente el marco conceptual reconoce que “muy
comuinmente, los estados financieros se prepa-
ran de acuerdo con un modelo contable basado
en el costo histérico recuperable” (IASB, 2007,
p- 4) pero asi mismo, “si se tiene el objetivo
de proveer informacién 1til para tomar deci-
siones econdmicas, otro tipo de modelos y con-
cepciones pueden ser més apropiados” (IASB,
2007, p. 4).

** La autora agradece la colaboraci6n a los profesores Ge-

rardo Santos y Luis Enrique Céceres por la revisién y suge-
rencias realizadas al escrito y a la estudiante Jennifer Paola
Alvarez por su contribucién documental al mismo.

1 Luego de la publicacién del articulo de Gil, se emiti6 en
Colombia la Ley 1314 del 13 de julio de 2009, que ordena

la convergencia hacia estas normas internacionales y regla-
menta el tema en cuestion.

2 Financial Accounting Standards Board, organismo emi-
sor de normas contables de Estados Unidos.

3 Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y
Desarrollo.
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Esos tipos de modelos se basan en un con-
cepto fundamental, el valor razonable o fair
value,* como criterio de valoracién, el cual ha
tenido distintas interpretaciones y sobre cuya
aplicacion se ha presentado controversia, en es-
pecial al cuestionar la fiabilidad de la informa-
ci6n basada en este tipo de medicién. Asi, surge
la necesidad de conocer el concepto, las carac-
teristicas y las restricciones que tiene el valor
razonable.

La metodologia propuesta se basa en dos
fases; la primera es conceptual, pues se parte
de una revisién bibliografica y un anélisis pos-
terior de los temas referentes a concepto, ca-
racteristicas y restricciones del valor razonable.
Una segunda fase inicia con el andlisis de cada
uno de los estdndares internacionales de con-
tabilidad, para establecer en cuales de ellos es
aplicable este concepto y bajo qué condiciones
se presenta tal aplicacién, para luego enfatizar
en lo referente a su aplicacién en el aspecto es-
pecifico de inversiones en grupos econémicos,
tema que cobra cada vez mds importancia en
el entorno econémico actual, cuya dindmica
ha hecho que las estrategias de combinaciones
de negocios sean utilizadas cada vez con mayor

frecuencia.

1. Una aproximacioén al
concepto de valor razonable

Se resalta la postura de los dos organismos
internacionales que mds han trabajado en el
tema, el IASB y el FASB. De acuerdo con el glo-
sario emitido por el IASB, valor razonable es “el

importe por el cual puede intercambiarse un

4 Valor justo.

activo o cancelarse un pasivo o intercambiar-

se un instrumento de patrimonio concedido,
entre partes interesadas y debidamente infor-
madas que realizan una transaccién en condi-
ciones de independencia mutua” (IASB, 2007,
p- 44). Este concepto lleva implicita una impor-
tancia muy alta para el valor de mercado, “entre
los més usados se encuentran el valor de mer-
cado de un activo o el valor descontado de los
flujos que se espera genere dicho activo” (Silva
& Azua, 2006, p. 65), es decir, inicialmente sur-
gi6 como el valor de mercado, pero posterior-
mente se han ido incluyendo otras aplicaciones
posibles, como el valor de uso.

En su mds reciente emisién sobre la me-
dicién del valor razonable, el IASB lo enun-
cia como “the price that would be received to
sell an asset or paid to transfer a liability in an
orderly transaction between market partici-
pants at the measurement date (an exit price)™
(IASB, 2009, p. 6), lo cual no genera cambios
significativos con lo planteado en 2007.

La definicién del FASB seria muy similar a
la utilizada por el IASB: “the price that would
be received to sell an asset or paid to transfer
a liability in an orderly transaction between
market participants at the measurement date”
(FASB, 2008, p. 6). De estas definiciones resal-
ta que no hay diferencia visible entre ellas; sin

embargo, el FASB fue el primero en utilizar el

5 Traducci6n para fines académicos: el precio que seria reci-
bido para vender un activo o pagar un pasivo en una transac-
cién ordenada entre los participantes del mercado en la fecha
de medicion (un precio de salida).

6 Traduccion para fines académicos: el precio que seria reci-
bido para vender un activo, pagar o transferir un pasivo en una
transaccion ordenada entre los participantes del mercado en la

fecha de medicién.
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término mediante el SFAS” 107, en 1992 (For-
tis & Garcia, 2006, p. 6).

Por otro lado, por el lugar de realizacién
del estudio, resulta pertinente identificar cémo
ha sido tomado el concepto de valor razonable
en algunos paises de América Latina, para lo
cual se establecié cémo va el proceso de armo-
nizacién contable y posteriormente el vinculo
de ese proceso con la postura que sobre la de-
finicién de valor razonable se tiene. Para esto
se tom6 una muestra de cuatro paises sobre los
cuales se encontré informacién oportuna para
el tema: Argentina, Chile, México y Colombia.

De acuerdo con la Federacién Argentina
de Consejos Profesionales de Ciencias Econé-
micas, FACPCE, Argentina debi6 ingresar en
un proceso de armonizacién con los estinda-
res internacionales de contabilidad emitidos
por el IASB, en concordancia con la Resolucion
Técnica No. 26, Normas contables profesionales:
Adopcién de las Normas Internacionales de Infor-
macién Financiera (NIIF) del Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (IASB), por me-
dio de la cual se solicita “a la mesa directiva y
al CECyT® de esta Federacién realizar todas las
acciones comprometidas en el Plan de imple-
mentacion de las NIIF/IFRS en las empresas que
hacen oferta publica de sus valores negociables”
(FACPCE, 2009, p. 4). Lo anterior implica que
el concepto aplicado en ese pais seria el mismo
del IASB, exclusivamente para empresas que
cotizan en mercado de valores.

En 2004, Chile adquirié el compromiso
de adoptar los IFRS, a partir del 1 de enero de

2009; sin embargo, con anterioridad a esto, se

7 Statement of Financial Accounting Standards.

8 Centro de Estudios Cientificos y Técnicos.

elaboraron distintos Boletines Técnicos, entre
los cuales se encuentra el BT 57 Contabilizacién
de contratos de derivados, que sefiala la siguien-
te definicién enuncia: “Valor justo (fair value)
es la cantidad por la cual puede intercambiar-
se un activo o liquidarse un pasivo entre partes
enteradas y dispuestas, en una transaccién de
libre competencia; esto es, una venta que no es
forzosa o liquidacién impuesta. Los precios en
mercados activos constituyen la mejor eviden-
cia de precio justo...” (Silva & Azua, 2006, p.
68), lo cual demuestra que se estan tomando
los mismos pardmetros del IASB.

En México, el encargado de emitir las nor-
mas contables a partir de 2004 es el Consejo
Mexicano para la Investigacién y Desarrollo
de Normas de Informacién Financiera, CI-
NIF, que en su plan de convergencia con las
Normas Internacionales de Contabilidad Fi-
nanciera ha construido un conjunto normati-
vo compuesto por un marco conceptual, una
serie de normas aplicables a temas especificos
como el referente a los estados financieros y
unas interpretaciones.

El marco conceptual enuncia: “El princi-
pio de valor histérico original se sustituye por
el postulado de valuacion, el cual establece la
forma de cuantificar las operaciones que lleva a
cabo una entidad y otros eventos que la afectan.
El postulado de valuacién no busca profundizar
sobre las posibles bases de valuacion de los ele-
mentos de los estados financieros, dado que de
dichos conceptos se ocupa la NIF A-6, Conceptos
de reconocimiento y valuacién. IN12” (Vallado,
2005, p. 3). Este principio se encuentra inclui-
do en los nuevos postulados bésicos, es decir,

que es fundamental en el modelo.
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Por otra parte, la NIF A-6 explica que: “Los
efectos financieros derivados de las transaccio-
nes, transformaciones internas y otros even-
tos, que afectan econdmicamente a la entidad,
deben cuantificarse en términos monetarios,
atendiendo a los atributos del elemento a ser
valuado, con el fin de captar el valor econ6émi-
co mas objetivo de los activos netos” (CINIF,
2005, p. 13), es decir, contempla varias al-
ternativas siempre y cuando contribuyan a la
objetividad en la medicién de los hechos eco-
némicos.

El valor razonable representa el monto de
efectivo o equivalentes que participantes en el
mercado estarian dispuestos a intercambiar
para la compra o venta de un activo, o para asu-
mir o liquidar un pasivo, en una operacién en-
tre partes interesadas, dispuestas e informadas,
en un mercado de libre competencia. Cuando
no se tenga un valor de intercambio accesible
de la operacidn, debe realizarse una estima-
cién del mismo mediante técnicas de valuacién.
El valor razonable, por consiguiente, es el valor
de intercambio de una operacién o una estima-
cibn de éste.

En Colombia, el pasado 13 de julio de 2009
se emiti6 la Ley 1314, que regula los principios
y normas de contabilidad e informacién finan-
ciera, por la cual se dan al Consejo Técnico de
la Contaduria Publica facultades para proponer
alternativas en el tema de convergencia, en ma-
teria de normativa contable, es decir, en el pais
se ha empezado a recorrer el camino hacia la
decisién en este tema.

Lo anterior implica que hasta el momen-
to no se ha trabajado directamente el tema de

valor razonable asociado a los estdndares in-

ternacionales de contabilidad, “con relacién al
valor razonable, este término no se encuentra
en dicha norma’y, por ende, es extrafio en el
ordenamiento contable colombiano” (Mantilla,
2008, p. 43). Sin embargo, el marco concep-
tual contable contenido en el Decreto 2649 de
1993, si bien no contempla la medicién a valor
razonable, contiene un criterio asociado al va-
lor de mercado; éste es el valor de realizacidn,
el cual se enuncia como: “el que representa el
importe en efectivo, o en su equivalente, en
que se espera sea convertido un activo o liqui-
dado un pasivo, en el curso normal de los ne-
gocios”.

En resumen, el valor razonable es asociado
con el valor de mercado, tanto en los organis-
mos internacionales, como en algunos paises
de América Latina, lo cual puede ser restricti-
vo, ya que deja de lado criterios como el valor
de uso," el cual puede ser completamente vé-
lido en un escenario en el cual el objetivo de un
activo sea usarse y no ser vendido en el corto
plazo. Caso que es bastante comtn para los ac-
tivos fijos y en cuyo caso, el valor de mercado
no es un criterio vélido.

Adicionalmente, es importante mencionar
que el valor razonable se ha aplicado de acuer-
do con lo definido por los organismos inter-
nacionales, sobre todo por el IASB, en el cual
el valor razonable estd fundamentado bdsica-
mente, por no decir tinicamente por el valor de
mercado, lo cual ha omitido otras alternativas,

validas para el entorno propio.

9 Se refiere al Decreto 2649 de 1993.

10 Es el valor presente de los flujos futuros de efectivo esti-
mados que se espera obtener de un activo o unidad genera-
dora de efectivo (IASB, 2008).
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2. Caracteristicas y
requerimientos del valor
razonable

La medici6n de valor razonable surge de los de-
rivados financieros, por lo que las caracteristicas
se acomodan sobre todo a este tipo de activos,
pero es importante mencionar que el modelo
TAS-TFRS no sélo valora esta clase de inversiones
con ese criterio, por lo cual resulta pertinente
indicar cudles son las caracteristicas y requeri-
mientos de la aplicacién de este criterio:

+  Que la medicién se realice para transaccio-
nes “...entre partes informadas y que ac-
tden de forma voluntaria” (Lépez, 2004,
p- 2).

* Que se encuentre dentro de un mercado
activo: “en el que los titulos se transan nor-
mal y habitualmente” (Silva & Azua, 2006,
p- 69). Michael Mard y Gerald Mehm lo
definen como: “a market in which transac-
tions for the asset or liability occur with
sufficient frequency and volume to provide
pricing information on an ongoing basis™"
(Mard & Mehm, 2009, p. 36).

*  Que se encuentre dentro de un mercado
profundo: “en el cual dichas transacciones
se producen en volimenes significativos”

(Silva & Azua, 2006, p. 69).

11 “Independencia mutua” se refiere a que no haya ningu-
na relacién especial o particular entre comprador y vende-
dor que pueda suponer que el precio de la transaccién no
representa una operacién efectuada en condiciones norma-
les de mercado (Fortis & Garcia, 2006, p. 15).

12 Traduccién para fines académicos: es un mercado en el
que las transacciones para el activo u obligacién ocurran con
la frecuencia y volumen suficientes para proporcionar informa-

cién sobre la fijacién de precios en una base continuada.

En mercados activos, Inés Fortis e Inmacu-
lada Garcia (2006, p. 9) mencionan tres carac-
teristicas que se deben cumplir: a) Los activos
negociados son homogéneos, b) pueden encon-
trarse, practicamente en cualquier momento,
compradores y vendedores dispuestos a negociar
los activos y c) los precios son publicos.

En resumen, la medicién debe realizarse en
un mercado en el cual concurran vendedores y
compradores independientes, con informacién
perfecta y sin asimetrias de informacién. Esta
es una de las principales criticas, ya que es muy
dificil encontrar mercados con esas caracteris-
ticas.

Cuando no es posible realizar la medicién
por esta via, se pueden utilizar los siguientes
criterios: 1) “Los valores de cotizacién dentro
de un mercado activo (el cual da el concepto),
2) si no estan disponibles los precios de coti-
zaci6n de los distintos valores, la estimacién
se basara en la mejor informacién disponible
segun las circunstancias del mercado. En este
sentido, se tomaran los valores de instrumentos
financieros similares, 3) o bien se podrén apli-
car distintas técnicas valorativas” (Lépez, 2004,
p- 2), es decir, estimaciones que se pueden dar
porque no tienen mercado, no se cumplen las
caracteristicas del mismo o es muy dificil esta-

blecer los precios.

3. Restricciones de la
aplicacion del valor razonable

La principal critica de este tipo de valoracién
se da por la pérdida de fiabilidad, ya que ésta
dependera del correcto funcionamiento de los

mercados y es muy dificil que éstos cuenten
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con las caracteristicas anteriormente mencio-
nadas. Carlos Valle-Larrea menciona sobre este
tema: “la mayor parte de los mercados dista
mucho de estas caracteristicas, existiendo una
sola empresa (monopolio) o unas pocas (oligo-
polio) que ofertan un bien o servicio concre-
to que interacttian en mercados con grandes
cantidades de clientes carentes de un efectivo
poder negociador y que desconocen toda la in-
formacién relevante respecto a los productos
que adquieren y los sustitutos que pueden exis-
tir” (Valle, 20009, p. 142).

Estas caracteristicas estdn alejadas de las
condiciones econémicas mundiales en la ac-
tualidad. Este asunto es tan importante, que el
mismo JASB reconoce posibilidades de medi-
ci6n de los valores razonables en mercados que
no cumplen la condicién de ser activos, en el
documento Fair Value Measurement, emitido en
2009, el cual muestra ejemplos de aplicacién
en esos casos.

Si un activo no cumple las caracteristicas
del mercado, mencionadas anteriormente, hay
que utilizar estimaciones. Estas pueden ser sub-
jetivas, ya que por un lado se pueden adoptar
diferentes modelos para la valoracién que de-
penderan directamente del criterio del profe-
sional contable, el cual debe ser imparcial, pero
no hay garantia de que lo sea. Ademads, la apli-
cacién de diversos criterios iria en contra de
la comparabilidad, factor muy defendido en el
modelo internacional y gracias al cual surgié la
valoracién a valor razonable.

Por otra parte, la aplicacién del concep-
to lleva a que los estados financieros se vean
afectados por la volatilidad de los mercados,

en palabras de Berta Silva-Palavecinos y Digna

Azua-Alvarez: “la adopcién de un modelo de
valor razonable puede hacer que los resultados
netos varien por causas que quedan fuera del
control de la empresa, por lo que se vuelven vo-
latiles distorsionando el patrimonio” (Silva &
Azua, 2006, p. 73). Este aspecto podria tener
alto impacto en los resultados de las empresas
y, por ende, en su situacién financiera.

Otra restriccién del modelo se basa en que
no todos los activos se valoran por fair value.
Se consideran diferentes alternativas, lo cual
se ha llamado un modelo mixto; por ejemplo, se
utiliza el costo histérico en algunos activos, lo
cual conlleva una falta de uniformidad en los
criterios y, por ende, en la medicién. En pala-
bras de Inés Fortis e Inmaculada Garcia: “En-
tre los métodos tradicionales de valoracién de
los instrumentos financieros, el mas utilizado
ha sido el denominado modelo mixto, en el
que los instrumentos que se mantienen para la
negociacién se valoran por su precio de mer-
cado, mientras que el resto se valora segun su
coste histérico” (Fortis & Garcia, 2006, p. 5).

Por dltimo, es de conocimiento general que
los usuarios mds importantes del modelo IAS-
IFRS son los inversionistas, lo cual es criticado
bajo la perspectiva de que deberia incluir crite-
rios oportunos para todo tipo de usuarios. “La
propuesta de determinacién del fair value pone
una vez mas de manifiesto la preferencia de los
distintos organismos elaboradores de normas
contables por los inversores y acreedores como
principales usuarios de la informacién conta-
ble, habiéndose decantado por esta opcién ante
otras alternativas que pueden ser igualmente
validas” (Lépez, 2004, p. 6).
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4. El valor razonable en el
modelo IAS-IFRS

En general, el concepto de valor razonable es

aplicado a instrumentos financieros con merca-

do activo. Sin embargo, “el IASB pretende ex-

tenderlo a otras partidas de balance, como, por

ejemplo, las inversiones en bienes inmuebles

no destinados a la actividad productiva...” (L6-
pez, 2004, p. 5). Por ello, es pertinente realizar
un andlisis a los IAS-IFRS y establecer en qué
temas especificos es aplicable este concepto y
en qué condiciones se aplica. A continuacién,
se realiza una descripcién de la medicién reali-
zada en cada uno de los IAS-IFRS, con base en

la versién del afio 2008:

Estandar Elemento
Internacional sobre el cual . . - :
. L Situacion en la cual es valido el Optativo o
de Titulo se utiliza .
- valor razonable alternativo
Contabilidad el valor
No. razonable
IAS 2 Inventarios Activo Intermediarios que comercian con materias | Obligatorio
primas cotizadas.
IAS 11 Contratos de Ingreso En los ingresos de actividades ordinarias Obligatorio
construccién del contrato, por la contraprestacién
recibida o por recibir.
IAS 12 Impuesto a las Activo Los activos identificables adquiridos y los | Obligatorio
ganancias pasivos asumidos en una combinacién de
negocios.
IAS 16 Propiedades, plantay | Activo Valoraciones posteriores al registro inicial y | Alternativo
equipo los bienes intercambiados o permutados.
IAS 17 Arrendamientos Activo, pasivo e | Para el activo y pasivo del arrendatario, en | Alternativo
ingreso el arrendamiento financiero y el ingreso de
actividades ordinarias por venta registrado
al comienzo del plazo del arrendamiento
financiero, por un arrendador que sea
fabricante o distribuidor.
IAS 18 Ingresos de Ingreso Para la medicién de los ingresos de Obligatorio
actividades ordinarias actividades ordinarias.
IAS 19 Beneficios a los Activo Activos generados en los planes de Obligatorio
empleados beneficios de los empleados.
1AS 20 Contabilizacién de Ingreso Las subvenciones del gobierno, incluyendo | Obligatorio
las subvenciones las de caracter no monetario.
del gobierno e
informacién a
revelar sobre ayudas
gubernamentales
IAS 21 Efectos de las Activo y pasivo | Partidas no monetarias. Obligatorio
variaciones en las
tasas de cambio de la
moneda extranjera

Continta
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Estandar Elemento
Internacional sobre el cual . L - .
de Titulo se utiliza Situacion en la cual es valido el Optat|v<_) o
. valor razonable alternativo
Contabilidad el valor
No. razonable
IAS 26 Contabilizacién Activo Las inversiones del plan de beneficio por Obligatorio
e informaci6én retiro.
financiera sobre
planes de beneficio
por retiro
IAS 27 Estados financieros Activo, ingreso | Los ingresos y gastos de una subsidiaria Obligatorio
consolidados y y gasto se incluirdn en los estados financieros
separados consolidados desde la fecha de la
adquisicién; adicionalmente, el valor de
las inversiones sobre las cuales se perdi6 el
control,* ya sea que se mantengan o por el
valor recibido de su venta.
IAS 28 Inversiones en Activo y pasivo | Inversiones sobre las cuales se pierda Obligatorio
asociadas influencia significativa® y la porcién que
corresponda al inversor en los activos
y pasivos identificables de la asociada,®
con el fin de medir el crédito mercantil®
y posteriormente para la medicién del
deterioro del mismo activo.
IAS 31 Participaciones en Activo El valor de las inversiones sobre las cuales | Obligatorio
negocios conjuntos se perdi6 el control conjunto,® ya sea que
se mantengan o por el valor recibido de su
venta.
IAS 33 Ganancias por accién | Ingreso Para medir el exceso del valor razonable de | Obligatorio
la cantidad pagada a los accionistas sobre
el importe en libros de las acciones, lo
que posteriormente se reconoce como un
rendimiento.
IAS 36 Deterioro del valor de | Activo y gasto Para medir el valor recuperable, el cual es | Obligatorio
los activos el mayor entre su valor razonable menos
los costos de venta y su valor en uso, esto
se realiza con el fin de establecer si hay
deterioro en el valor de los activos, que, por
otro lado, si se presenta, se genera un gasto.
IAS 38 Activos intangibles Activoy Para medir el valor de los intangibles Alternativo
patrimonio generados por una combinacién de
negocios, adquiridos o permutados.
Adicionalmente, para las revaluaciones de
la misma clase de activos.
IAS 39 Instrumentos Activo, pasivo, Para reconocer inicialmente los activos Obligatorio
financieros: ingreso y gasto |y pasivos financieros (negociables y/o
reconocimiento y mantenidos para la venta) y para la
medicién medicién posterior de los mismos.

Contindia
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Estandar Elemento
Internacional sobre el cual . - - .
de Titulo se utiliza Situacion en la cual es valido el Optatlv? o
- valor razonable alternativo
Contabilidad elvalor
No. razonable
1AS 40 Propiedades de Activo Para reconocer inicialmente los activos, Alternativo
inversién cuando se utiliza el método de valor
razonable’y para su medicién posterior
bajo el método en mencién.
IAS 41 Agricultura Activo, ingreso | Para la medicién inicial y posterior de los | Obligatorio
y gasto activos bioldgicos.
IFRS# 1 Adopci6n por primera | Activo y pasivo | Propiedad, planta y equipo, propiedades Obligatorio
vez de las Normas de inversidn, activos intangibles, activos
Internacionales y pasivos financieros disponibles para la
de Informaci6én venta y derivados para el balance inicial.
Financiera
IFRS 2 Pagos basados en Patrimonio Para la medicién de instrumentos Obligatorio
acciones patrimoniales emitidos o por emitir objeto
de retribucién a los accionistas.
IFRS 3 Combinaciones de Activoy pasivo | Activos, pasivos y pasivos contingentes" de | Obligatorio
negocios la entidad adquirida.

IFRS 4 Contratos de seguro | Pasivo Para prueba de adecuacién de los pasivos.! | Obligatorio
IFRS 5 Activos no corrientes | Activo Para los activos no corrientes disponibles | Obligatorio
mantenidos para la para la venta, se utiliza el menor entre
venta y operaciones valor contable y valor razonable, menos los

discontinuadas costos de venta.

Tabla 1. Elementos que vinculan el valor razonable en los estandares internacionales de contabilidad

a. Esel poder para dirigir las politicas financiera y de operacién de una entidad, para obtener beneficios de sus actividades

(IASB, 2008).

b. Esel poder de intervenir en las decisiones de politica financiera y de operacién de la participada, sin llegar a tener el

control absoluto ni el control conjunto sobre ella (IASB, 2008).

c.  Esuna entidad sobre la que el inversor posee una influencia significativa y no es una subsidiaria ni constituye una parti-

cipacién en un negocio conjunto. La asociada puede adoptar diversas modalidades, entre las que se incluyen las entida-

des sin forma juridica definida, como las férmulas asociativas con fines empresariales (IASB, 2008).

d. Excedente entre el costo de una inversién de una asociada sobre el valor razonable del activo neto, se reconoce como

un activo intangible.

e. Eselacuerdo contractual para compartir el control sobre una actividad econémica, que se da inicamente cuando las

decisiones estratégicas de la actividad, tanto financieras como operativas, requieren el consentimiento unanime de las

partes que estin compartiendo el control (los participantes) (IASB, 2008).

f. De la misma forma, se puede utilizar el método del costo.

g International Financial Reporting Standards.

h.  Una obligacién posible, surgida a raiz de sucesos pasados, cuya existencia ha de ser confirmada sélo por la ocurrencia

0 no ocurrencia de uno o mas eventos inciertos en el futuro, que no estdn enteramente bajo el control de la entidad
(IASB, 2008).
Procedimiento que realizan las aseguradoras que consiste en las estimaciones actuales de los flujos de efectivo futuros

procedentes de sus contratos de seguro.

Fuente: Elaboracién propia
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Cada uno de estos estdndares hace énfasis
en la fiabilidad de la medicién del valor razona-
ble, lo cual se convierte en requisito para la uti-
lizacién de este criterio.

Los siguientes estandares no tratan direc-
tamente el concepto, ya sea porque incluyen
temas que no lo utilizan o porque tratan de la
presentacién de reportes financieros, los cuales
incorporan temas referidos a los demas estan-
dares correspondientes a reconocimiento:

+ IAS 7 Estado de flujos de efectivo.

« IAS 8 Politicas contables, cambios en las es-
timaciones contables y errores.

+ IAS 10 Hechos ocurridos después del perio-
do sobre el que se informa.

+ IAS 23 Costos por préstamos.

+ IAS 24 Informaci6n a revelar sobre partes
relacionadas.

« IAS 29 Informacién financiera en econo-
mias hiperinflacionarias.

+ IAS 32 Instrumentos financieros: presenta-
cién.

+ IAS 34 Informacién financiera intermedia.

+ IAS 37 Provisiones, pasivos contingentes y
activos contingentes.

« IFRS 6 Exploracién y evaluacién de recur-
sos minerales.

« IFRS 7 Instrumentos financieros: informa-
cién a revelar.

+ IFRS 8 Segmentos de operacién.

Como se puede observar en este apartado,
el tema de valor razonable es transversal a los
IAS-IFRS, por lo cual no se debe considerar un
asunto menor ni se puede dejar de lado su ané-
lisis, ya que afecta muchas partidas contables

en la gran mayoria de temas tratados. Sin em-

bargo, el concepto como tal surge de la aplica-
cién al tema de inversiones por medio del cual
se materializo y a esa clase de activos se aplic6

inicialmente.

5. Manejo de las inversiones
de grupos econémicos en el
modelo IAS-IFRS

Para efectos de este escrito se tomar4 el con-
cepto de grupo econémico como un conjunto de
empresas conformado por un ente que tiene algin
tipo de poder sobre decisiones de otras compariias
por medio de la participacién en sus instrumentos
de patrimonio, es decir, por las acciones que tie-
nen derecho a voz y voto, como es el caso de las ac-
ciones comunes.

El tratamiento de las inversiones en los gru-
pos econémicos se encuentra muy claramente
definido en los estdndares internacionales de
contabilidad, por medio de distintas normas, cada
una de las cuales se enfoca en un caso distinto.
Asi, se encuentran inversiones en asociadas, en
subsidiarias y en participadas como lo muestra
la siguiente figura:

En cada una de estas tres clases de inver-
sién, hay incidencia sobre la compafiia en la
cual se invirtié; este impacto se da en una si-
tuacidn particular para cada caso: ya sea en
asociadas, subsidiarias o participadas, se tiene
influencia en diferentes formas y niveles, sobre
las decisiones y el tratamiento contable debe

mostrar esa situacién.

5.1. Inversiones en asociadas
En el primero de los casos hay un inversor, que

presenta influencia significativa sobre otra em-
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Figura o
nivel de
control

Empresa
inversionista

Inversor

Influencia
significativa

Control

Participante

Figura 1. Temas de inversiones relacionados con grupos econémicos

Control
conjunto

Estandar
internacional
que regula
el tema

Ente sobre el
cual se tiene
participacion

Asociada

(20%-50%) 1AS28

Subsidiaria

(Més del 50%) IAS 27

Participada

Fuente: Elaboracién propia con base en los estindares internacionales de contabilidad

presa, la cual es llamada asociada. De acuerdo
con el IAS 28 Inversiones en asociadas, la in-
fluencia significativa es definida como: “el po-
der de intervenir en las decisiones de politica
financiera y de operacién de la participada, sin
llegar a tener el control absoluto ni el control
conjunto de la misma” (IASB, 2008, p. 2), es
decir, en este caso, aunque no se tiene control
absoluto sobre las decisiones, se puede influir
sobre ellas.

En principio, se supone que se presenta
esta figura cuando se posee entre el 20% y el
50% de los titulos patrimoniales que otorgan
derecho a voto. Sin embargo, hay situaciones adi-
cionales que se deben considerar al momento
de definir cudl es la estructura y el tratamiento

contable a utilizar.?

13 ElIAS 28 menciona cinco variables adicionales en las
cuales se evidencia la influencia significativa. Estas son: (a)
representacion en el consejo de administracién u érgano
equivalente de direccién de la entidad participada; (b) par-
ticipacién en los procesos de fijacién de politicas, entre los
que se incluyen las decisiones sobre dividendos y otras dis-

tribuciones; (c) transacciones de importancia relativa entre

Cuando un inversor posee inversiones en
asociadas, el procedimiento contable a utilizar
es el método de participacién patrimonial, el

cual es definido como:

Un método de contabilizacién segtin el cual
la inversién se registra inicialmente al cos-
to, y es ajustada posteriormente en funcién
de los cambios que experimenta, tras la ad-
quisicién, la porcién de los activos netos™
de la entidad participada que corresponde al
inversor. El resultado del ejercicio del inver-
sor recoge la porcién que le corresponda en

los resultados de la participada (IAS, 2008,
p- 2).

En otras palabras, es un método en el cual

la inversién corresponde a la proporcioén (de

el inversor y la participada; (d) intercambio de personal di-
rectivo; o (e) suministro de informacién técnica esencial.

14 Es igual al patrimonio.
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acuerdo con la participacién) del patrimonio de

la asociada.

5.2. Inversiones en subsidiarias

En este caso (el segundo en la Figura 1), una
entidad inversionista que es la matriz o contro-
lante, presenta control sobre otra empresa, la
cual es llamada subsidiaria; el control en prin-
cipio es ejercido mediante los derechos patri-
moniales que exceden el 50%," es decir, en
caso de votaciones, la empresa matriz decide de
forma auténoma sobre las politicas de la subsi-
diaria. En el IAS 27 Estados financieros consolida-
dos y separados, se define como: “el poder para
dirigir las politicas financiera y de operacién de
una entidad, para obtener beneficios de sus ac-
tividades” (IASB, 2008, p. 1).

En el caso de controlantes, las inversiones
en subsidiarias se deben reconocer por el mé-
todo del costo’ y posteriormente realizar con-
solidacién de estados financieros por el método
global. La consolidacién de estados financieros,
en términos generales, es mostrar los estados
financieros de un grupo como si se tratara de
una sola entidad.”

Acerca del método de integracién global,
Ruth Alejandra Patifio (2007, p. 34) sefiala:

Consiste en agregar los estados financieros

del grupo en su totalidad, independiente del

15 Se asumen condiciones adicionales como en el caso de
la influencia signiﬁcativa, que son las mismas caracteristi-
cas mencionadas en la nota de pie de pagina 13.

16 Es un método de contabilizacién segtn el cual la inver-
sién se reconoce por su costo o pago inicial.

17 Este procedimiento implica una serie de eliminaciones
con el fin de depurar los efectos de transacciones realizadas

entre los entes objeto de consolidacion.

porcentaje de participacién que se tiene so-
bre la subsidiaria.

Dado que se agrega el 100% de cada una de
las partidas de los estados financieros de las
subsidiarias dentro de los estados financieros
consolidados, se hace necesario reconocer la
parte correspondiente al interés minoritario
en una partida separada en el patrimonio.

Es decir, por un lado, se suma la totalidad en
cada una de las partidas asi no se tenga parti-
cipacién del 100% sobre la subsidiaria; y, por
otro lado, se reconoce que de esas partidas
agregadas una parte corresponde a socios

externos.

5.3. Inversiones en participadas
El caso de las participadas se presenta cuan-
do hay control conjunto, el cual es definido en
el IAS 31 Participaciones en negocios conjuntos,
como: “el acuerdo contractual para compartir
el control sobre una actividad econémica, que
se da tinicamente cuando las decisiones estra-
tégicas, tanto financieras como operativas, de
la actividad, requieren el consentimiento uné-
nime de las partes que estdn compartiendo el
control (los participantes)” (IASB, 2008, p. 2).
Esta figura tiene dos particularidades:
a) Necesariamente debe haber acuerdo por
medio de un contrato y,
b) Puede adoptar tres formas: control conjun-

to sobre activos, operaciones o entidades.

El caso aplicable a los grupos econémicos es
el tercero (control conjunto sobre entidades),
ya que en éste se tiene incidencia sobre otra en-
tidad, en activos u operaciones no hay grupo

econ6émico apenas la unién de intereses encami-
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nados a manejar un activo o una operacién, con
el fin de obtener sinergias al unificar recursos.
Cuando se ejerce control conjunto sobre en-
tidades, se presenta consolidacién de estados
financieros pero utilizando el método de consoli-
dacién proporcional, en el cual cada participante

consolida sélo por su porcentaje de partici-

Participante 1
50%

pacién, en palabras de Ruth Alejandra Patifio
(2003, p. 35): “la agregacion se realiza por el
porcentaje de participacién sobre la entidad; de
esta forma, la partida de interés minoritario no
se reconoce, ya que todo lo agregado correspon-
de al grupo y no a los socios externos”.

El caso se muestra en un ejemplo asi:

Participante 2
50%

Entidad participada

Figura 2. Ejemplo de control conjunto sobre una entidad

Fuente: Elaboracién propia

6. El valor razonable en las
inversiones en asociadas

Como ya se menciond, el tratamiento conta-
ble a aplicar en el caso de las inversiones sobre
asociadas es el método de participacién patri-
monial, el cual no incorpora medicién a valor
razonable; sin embargo, en algunos casos par-
ticulares se utiliza ese criterio.

De acuerdo con lo planteado en la Tabla 1,
el valor razonable afecta las inversiones en aso-
ciadas en varios casos:

a) Para realizar la medicién inicial en el mo-

mento de la compra de la inversién, se

realiza con el objetivo de establecer si exis-
te crédito mercantil o ingreso, lo cual se
establece a partir de la diferencia entre el
costo de la inversién y la porcién que co-
rresponda al inversor en el valor razonable
neto de los activos y pasivos identificables
de la asociada.

b) Para medir y comprobar el deterioro del
valor del crédito mercantil, se medira el
importe total del valor en libros de la in-
versién segun la NIC 36, comparando su
importe recuperable (el mayor entre el
valor en uso y el valor razonable menos los

costos de venta) con su importe en libros,
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cuando la aplicacién de los requerimien-
tos contenidos en la NIC 36 indique que
la inversién puede haber deteriorado su
valor.

¢) Cuando las asociadas dejan de serlo, es de-
cir, en las cuales se pierda influencia signi-
ficativa, el inversionista debe medir el valor
razonable de la inversién que permanezca
en su poder, ya que a partir de este momen-
to es considerada activo financiero.

d) Entre las revelaciones, se hace necesario
mostrar el valor razonable de las inversiones
en asociadas, para las que haya precios de

cotizacién publicos.

En general, se toma el valor razonable
para la medicién inicial de la compra de la
inversién, para establecer el deterioro del
grupo de inversiones junto con el crédito
mercantil y para desapropiaciones, es decir,
esta figura se toma cuando se compra o ven-
de, ya que esta directamente relacionada con
precios de mercado, pero adicionalmente se
utiliza en mediciones posteriores, especifi-
camente al determinar si hay deterioro en
el valor de los activos (inversiones y crédito
mercantil), ya que en esa medicién siempre
se utiliza el referente de comparar el valor en
libros con el valor recuperable (el mayor entre
valor de uso y el valor razonable menos los
costos de venta).

Por otra parte, se reconocen las inversio-
nes que dejen de tener influencia significativa,
ya que la figura cambia y pasa a ser regulada
por el IAS 39 Instrumentos financieros: reconoci-

miento y medicion.

7. El valor razonable en las
inversiones en subsidiarias

El tratamiento contable de este tipo de inver-

siones es el método del costo. Adicional-

mente, se debe realizar todo el proceso de
consolidacién de estados financieros; sin em-
bargo, el IAS 27 incorpora los siguientes casos,
en los cuales se aplica el valor razonable:

a) Las partidas de balance al igual que los in-
gresos y gastos de una subsidiaria que estén
asociados con partidas del balance, como
el caso del gasto de depreciacién, deben ser
calculados a partir de los valores razonables
de esos activos, para posteriormente incor-
porarlos a los estados financieros consoli-
dados.

b) Cuando se pierde total o parcialmente con-
trol sobre la inversiéon, de acuerdo con el
IAS 27: “toda diferencia entre el importe
por el que se ajusten las participaciones
no controladoras y el valor razonable de la
contraprestacién pagada o recibida deberd
reconocerse directamente en el patrimonio
y atribuido a los propietarios de la controla-

dora”.

En este caso, la aplicacién del valor razo-
nable es més extensiva al ser necesario ajustar
algunas partidas previo al proceso de consoli-
dacién. El objetivo principal es que los estados
financieros consolidados se presenten sobre
bases actuales, de tal manera que sirvan para
andlisis financieros y, por ende, para tomar de-
cisiones, que es el objetivo tltimo de los IAS-
IFRS.
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Del mismo modo que en las inversiones del
caso anterior, el valor razonable es aplicado en
ventas de inversiones en subsidiarias, lo cual es
un referente necesario, ya que si la transaccién
se da, el criterio debe ser consistente con esa
transaccién; entonces se debe utilizar el precio
de venta, el cual representa el valor razonable

para las inversiones.

8. El valor razonable en las
inversiones en participadas

Cuando se presenta el caso de las inversiones
en asociadas, el procedimiento contable es la
consolidacién de estados financieros, especi-
ficamente por el método de integracién pro-
porcional; sin embargo, hay un caso en el cual
se aplica el valor razonable y es el siguiente,
de acuerdo con el IAS 31: “Al producirse la
pérdida de control conjunto, el inversor medi-
rd segun su valor razonable toda inversién que
mantenga en la entidad anteriormente contro-
lada de forma conjunta El inversor reconocerd
en resultados las diferencias entre: (a) el valor
razonable de cualquier inversién retenida y
todo producto de la disposicién de parte de la
participacién en la entidad controlada de for-
ma conjunta; y (b) el valor en libros de la in-
versién en la fecha en que se pierda el control
conjunto”.

Es decir, para este caso sélo se utiliza el
criterio del valor razonable, en el caso de per-
der el control conjunto, para realizar una nue-
va medicién para estas inversiones, es decir,
ahora serfan regidas por lo reglamentado en
el IAS 39.

Conclusiones

La armonizacién, en materia de normativa con-
table ha traido consigo nuevas dindmicas de
valoracién coincidentes con los procesos eco-
némicos, que son cada vez mds globales.

El valor razonable constituye una practica
cada vez mas generalizada en materia de me-
dicién en contabilidad, la cual es consistente
con modelos mundialmente reconocidos, como
el IASB y el FASB, al igual que con modelos
adoptados por paises latinoamericanos.

El criterio de valor razonable tiene unas
caracteristicas y requerimientos bastante pun-
tuales, que son dificilmente aplicables pues la
economia no funciona con informacién simé-
trica ni con mercados perfectos, lo cual restrin-
ge su validez, en especial porque al tener que
aplicar criterios distintos al valor de mercado,
la fiabilidad de la informacién queda en duda.

En materia de contabilidad, es necesario ge-
nerar criterios mds actuales de medicién, y cada
vez mas dirigidos a los usuarios objeto de cada
modelo, dentro de lo cual el valor razonable es
solo una alternativa con ventajas y desventajas.

El caso de las inversiones es el que mas se
acopla a la valoracién por valor razonable, ya
que presenta un valor de mercado, que en eco-
nomias desarrolladas cumple todos los requisi-
tos, por ejemplo, que tenga un mercado activo
y profundo; sin embargo, cuando se trata de
inversiones con cierto poder de decisién, como
las asociadas, las subsidiarias y las participadas,
no es el criterio mas utilizado, ya que se da s6lo
en algunos casos, que no son la generalidad, en

los cuales se aplica.
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Esos casos se utilizan especialmente cuando
se pierde el poder de decisién, ya sea influen-
cia signiﬁcativa, control o control conjunto,

o cuando se vende una parte de la inversién,
de tal manera que sea oportuno valorarlos de
acuerdo con un criterio diferente (valor razo-
nable), pues en la mayoria de los casos el obje-
tivo de estas inversiones deja de ser tenerlas en
el largo plazo; caso contrario a cuando hay un
grupo econémico en el cual se pretende tener
las inversiones de forma indefinida para que
haya unién entre las compaiiias en la basqueda
de un objetivo comin, lo que hace que la 16gi-
ca de la valoracién de éstas esté alejada del va-

lor razonable, ya que el objetivo no es la venta.
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