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Resumen:

La investigacién examina la aplicacion del valor de mercado en las entidades de gobierno en Colombia y algunas problemdticas
asociadas; para esto, se realizé un estudio de caso. En el presente documento se muestran los resultados de una revisién de la
literatura relacionada con las criticas a las mediciones, utilizando el valor razonable y el valor de mercado en las entidades de
gobierno. Posteriormente, se examinan los principales impactos financieros por la aplicacion del valor de mercado como alternativa
de medici6n en la entidad objeto de estudio, complementando con una entrevista semiestructurada a funcionarios involucrados en
el proceso para establecer la percepcidn sobre el criterio de medicién. Producto de lo anterior se evidencia que la medicién a valor de
mercado, en la entidad de estudio, puede resultar adecuado para obtener informacién actualizada y de utilidad, especialmente para
el proceso de rendicidn de cuentas; sin embargo, podria ser riesgoso al tratar de vincular este criterio de valoracién en contextos de
no mercado, afectando la transparencia y confiabilidad de la informacién contable.

Cédigos JEL: M41, R51

Palabras clave: valor de mercado, valor razonable, entidades de gobierno, contabilidad publica, NICSP.

Abstract:

The research examines the application of market value in government entities in Colombia and some problems associated; to do
this, a case study was carried out. This document shows the results of a review of the literature related to criticisms of measurements
using fair value and market value in government entities. Subsequently, the main financial impacts due to the application of the
market value as a measurement alternative in the entity under study are examined, complementing with a semi-structured interview
to officials involved in the process to establish the perception of the measurement criteria. As a result of the above, it is evident
that the measurement at market value, in this entitie, may be adequate to obtain updated information and especially useful for the
accountability process, however, it could be risky when trying to link this criterion valuation in non-market contexts, affecting the
transparency and reliability of accounting information.

JEL Codes: M41, R51

Keywor ds: Fair value, government entities, public accounting, IPSAS.
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Resumo:

A pesquisa examina a aplicagio do valor de mercado em entidades governamentais na Coloémbia e algumas questoes associadas;
para este fim, foi realizado um estudo de caso. Este documento apresenta os resultados de uma revisao da literatura relacionada
a criticas de medicio usando o valor justo ¢ o valor de mercado em entidades governamentais. Posteriormente, sio examinados
os principais impactos financeiros da aplicacio do valor de mercado como uma alternativa de medi¢io na entidade em estudo,
complementados por uma entrevista semi-estruturada com funciondrios envolvidos no processo para estabelecer sua percepcio do
critério de medicio. Como resultado do exposto acima, ¢ evidente que a medigio do valor de mercado, na entidade em estudo, pode
ser adequada para obter informagdes atualizadas e tteis, especialmente para o processo de prestagio de contas; no entanto, pode
ser arriscado ao tentar vincular este critério de avaliagio em contextos nio de mercado, afetando a transparéncia e a confiabilidade
das informagoes contabeis.

Classificacio JEL: M41, R51

Palavras-chave: valor de mercado, valor justo, entidades governamentais, contabilidade publica, IPSAS.

Introduccién

En la ultima década, las entidades encargadas de la normalizacién y la regulacién contable en Colombia han
realizado esfuerzos encaminados a forjar las directrices necesarias para fortalecer la elaboracién y andlisis de
la informacién financiera de entidades publicas y privadas. Todos estos esfuerzos se han materializado con
la adopcién y adaptacion de los referentes internacionales de contabilidad, propiciando la formulacién de
cuerpos normativos alineados al contexto contable nacional.

Ante este escenario, la Contaduria General de la Nacion —CGN-, como autoridad rectora en materia
de contabilidad publica, ha consolidado una base normativa en la que incluye elementos sustantivos de las
Normas Internacionales de Informacién Financiera (IFRS, por sus siglas en inglés) y Normas Internacionales
de Contabilidad para el Sector Publico (IPSAS por sus siglas en inglés) -NICSP-.

Lo anterior en cumplimiento con el proceso de modernizacién del régimen de contabilidad acorde con
la reforma de la administracién publica, la cual busca mejorar las précticas contables y fortalecer la calidad
de la informacién financiera de las entidades publicas; de tal forma que puedan suministrar informacién
transparente, comprensible y comparable a los diferentes usuarios lo cual mejora el proceso de rendicion
de cuentas y garantiza la eficiencia en la administracién de los recursos ptblicos (Bohérquez, 2016). Ante
esto, Quintanilla (2017) resalta que los conceptos de rendicién de cuentas y de transparencia se convirtieron
en elementos fundamentales de la administracién publica. Los procesos de transformacién que ha tenido
la administracién putblica han tomado de referencia elementos de la Nueva Gestién Pablica (NGP) y la
incorporacién de elementos de otras teorfas como son el neoweberianismo estatal y la nueva gobernanza
publica. Estas teorfas buscan lograr la articulacién entre las entidades del sector publico, generar confianza
a la ciudadania y evidenciar transparencia en el uso de los recursos ptiblicos enmarcados en la eficiencia y la
calidad.

Estos procesos de transformacion han generado debates alrededor de la aplicacién de criterios de valoracién
en contextos de no mercado, incluido el valor razonable (VR), y a partir de esto los organismos de
regulacion contable, tanto a nivel internacional como local, lo han incluido en la reciente normativa. Bajo este
escenario, se identifican algunos problemas en la definicién de métodos de valoracién en el contexto publico,
considerando que se han tomado como punto de partida las bases de medicién desarrolladas para el sector
privado, establecidas en las IFRS. Sin embargo, algunos autores como Deaconu y Nistor (2014), destacan
que la aplicacién del valor razonable tiene tres objetivos fundamentales en las administraciones publicas: i)
realizar una adecuada gestion de las finanzas publicas, ii) contar con elementos para el proceso de toma de
decisiones sobre los activos y las transacciones de los recursos del Estado de decision y iii) el vinculo entre la
evaluacién y el principio de gobernanza, en donde se establece que aquello que no se pueda medir no se puede
evaluar y no se puede manejar ni mejorar.

Por otra parte, autores como Laux y Leuz (2009) y Liao, Kang, Morris y Tang (2013) plantean algunas
dificultades en esta temdtica refiriendo la expresion de la “crisis del valor razonable”, considerando que
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existe una pérdida de legitimidad en su aplicacion (especialmente en épocas de crisis financieras) y un
desconocimiento generalizado sobre su manejo bajo criterios profesionales consistentes. De la misma manera,
Patifio (2009) identifica que existen criticas a la aplicacion del VR, particularmente respecto a la pérdida de
fiabilidad.

Adicionalmente, David (2010) y Hawkins, Dessain y Barron (2008) resaltan que, dada la evolucién de los
mercados, existen limitaciones para ejercer labores adecuadas de auditoria, puesto que los informes financieros
presentados sobre la base de medicién del VR contienen datos con un alto grado de volatilidad, lo que dificulta
la formulacién de opiniones objetivas sobre la informacién evaluada.

Uno de los desafios adicionales se presenta en la medicién de bienes de no mercado administrado por las
entidades estatales tales como la infraestructura publica y los bienes patrimoniales o heritage assets. Esto
se debe a que este tipo de elementos carecen de un mercado activo y dificilmente se pueden medir bajo las
bases contables y financieras establecidas, poniendo en duda la pertinencia sobre la aplicacién de estos
criterios y fundamentando una necesidad en el diseno de modelos de valoracién que capturen el potencial
de beneficio social que puedan generar y no solo la capacidad de producir beneficios econémicos
asociados a su uso o disposicién (Lombardi ez /., 2020)

Diaz y Rico (2020) resaltan que es preciso profundizar sobre aspectos especificos relacionados con las
organizaciones gubernamentales, buscando un mejor entendimiento de la naturaleza y de sus actividades,
ademds de hacer especial énfasis sobre el tratamiento contable y medicién de activos especiales, como
por ejemplo bienes comunitarios, carreteras, viaductos, etc. Adicionalmente, es necesario estudiar tdpicos
relacionados con los impactos operativos que se adquirieron a partir del reciente proceso de convergencia,
tales como la definicién de pardametros de materialidad, estudio de vidas utiles, anlisis de deterioro, etc.

Ante este escenario, la CGN ha considerado referentes internacionales de contabilidad para el sector
publico (adicionales al IPSASB?), como los pronunciamientos del Statements of Governmental Accounting
Standards ~-GASB-, las Publicaciones de la Junta de Estdndares de Contabilidad para el Sector Pablico de
Canad4, el manual de reporte financiero para entidades de gobierno del Reino Unido, entre otros (Contaduria
General de la Nacién, 2013). Estos pronunciamientos abordan una agenda de ardua investigacion,
especialmente en lo relacionado con los criterios de valoracién, concretamente sobre el concepto de VR, que
trac implicito el debate sobre las caracteristicas de la informacién financiera, en particular lo que tiene que
ver con la fiabilidad y la relevancia.

Con esta base, el mencionado organismo regulador ha definido que en lugar de utilizar mediciones a valor
razonable, algunos elementos sean medidos a valor de mercado, lo que ha generado ciertos interrogantes, por
ejemplo, frente a los posibles impactos en términos financieros que hubiera podido presentar la implantacién
del modelo pleno de valor razonable. Sobre esto, vale la pena realizar un analisis de fondo, especificamente,
respecto a sus impactos en la elaboracién y presentacién de una informacién financiera confiable que permita
reflejar mayores niveles de transparencia y ayude a fortalecer la rendicién de cuentas como pilares en la gestion
de las administraciones publicas.

Un problema adicional que se presenta en Colombia es que las entidades publicas del pais estan bajo
los requerimientos contables de cuatro cuerpos normativos diferentes (empresas publicas que cotizan en el
mercado de valores, entidades que no cotizan, entidades de gobierno y entidades en liquidacién) y aunque
reflejan el contexto de cada tipo de entidad, genera cierta divergencia sobre la aplicabilidad de criterios
uniformes de valoracidn, lo que, a su vez, dificulta procesos de consolidacién y presentacién de informacion
financiera comparable (Rico y Diaz, 2017).

De acuerdo con lo anterior, se considera que es necesario elevar un llamado de atencién a las autoridades
normalizadoras y asociaciones profesionales con el fin de garantizar un adecuado cumplimiento de la
normatividad vigente y asegurar un proceso gradual de adaptacién, en el que se mitiguen los riesgos
de asimetria de informacién y se cumplan con los objetivos planteados frente a los requerimientos de
informacién contable publica.
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A partir de lo anterior, el presente documento describe algunas apreciaciones sobre el reciente proceso de
implementaciéon del marco normativo contable a entidades de gobierno, enfocindose especialmente en la
aplicacién del valor de mercado en la etapa de transicion y presentando algunas discusiones académicas que
se han suscitado a nivel internacional alrededor del tema. Ademas el texto evalta las posibles implicaciones
que se podrian presentar en periodos futuros.

Para lograr esto, se realizé una revisién de la literatura en donde se describen las criticas tanto para las
mediciones a valor razonable como a valor de mercado. También se analizaron los impactos financieros
presentados en la entidad objeto de estudio por la aplicacién del valor de mercado en la transicién y
se complementa con los resultados de una entrevista semiestructurada aplicada a los funcionarios que
adelantaron el proceso.

Con relacion a la revisién de la literatura, se precisa que de acuerdo con los lineamientos definidos por
la CGN, las entidades de gobierno no aplican las mediciones a valor razonable; sin embargo, se considera
conveniente realizar una revision sobre los efectos de la aplicacién de valor razonable en otras economias,
lo que permite identificar cémo han percibido los reguladores internacionales su aplicacion e identificar los
efectos y repercusiones de su aplicacion frente alos aspectos sustanciales de la informacién financiera. A partir
de lo anterior, se plantea la siguiente pregunta de investigacion: ¢Cudles han sido las implicaciones que ha
traido la aplicacién del valor de mercado en la medicién de los activos de la entidad objeto de estudio?

En este sentido, en el siguiente apartado se describe la metodologia utilizada; posteriormente se realiza una
caracterizacién de las criticas alrededor de los conceptos de valor de mercado y valor razonable, destacando
particularmente su aplicacidn en las administraciones publicas. Luego se analizaron los impactos financieros
relacionados con la medicién a valor de mercado de algunos bienes administrados de un estudio de caso de
una entidad de gobierno, producto de la convergencia con los estindares internacionales de contabilidad. Mds
adelante se evalta la percepcién de los servidores involucrados en este proceso respecto a la aplicacién de los
criterios de valoracion que utilizan el valor de mercado, esto se realiza mediante la aplicacién de una encuesta
semiestructurada. Finalmente se presentan las conclusiones.

Metodologia

La investigacién se encuentra centrada en el estudio de la realidad contable del sector ptiblico colombiano en
su contexto natural y cotidiano, del cual se pretende interpretar los fenémenos de valoracién y presentacién de
contenidos con el nuevo marco normativo para entidades de gobierno y su implicacién en el imbito contable
(Rodriguez, Gil y Garcia, 1996). Con el propésito de aproximar la compresién particular de los fendmenos,
de acuerdo con Ruedas, Rios, y Nieves (2009) “se trata de conocer los hechos, procesos y los fendmenos en
general, sin limitarlos solo a la cuantificacién de algunos de sus elementos” (p. 629), por ello el articulo se
estructura bajo un enfoque cualitativo.

En primer lugar, la investigacién se desarrolla mediante la revisiéon profunda de la documentacién para
la identificacién de los conceptos y teorias correspondientes al objeto de estudio, indagando en articulos
que contengan el término de valor razonable o fair value. La revision se realiza en este concepto, ya que, el
valor de mercado es utilizado en las entidades de gobierno como aproximacién al valor razonable, que se
encuentra en la jerarquia 1, pero considerando las limitaciones que tienen este tipo de organizaciones para
realizar valoraciones distintas a este criterio, no es posible contemplar las jerarquias 2 y 3, debido a que genera
costos adicionales o pierde fiabilidad la informacién, lo que permite una exploracién guiada y por tanto més
eficaz (Deslauriers, 2004). Lo anterior se prevé que proporcione una base conceptual sobre las investigaciones
realizadas previamente y permita realizar el analisis de la recoleccién de informacién.

En segunda instancia se desarrolla un estudio de caso basado en la recopilacién de informacién y datos
pertenecientes al contexto de aplicacién del concepto de valor de mercado bajo la clasificacién de entidades
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de gobierno reguladas por la CGN. Para ello se utilizan documentos pertenecientes al repositorio de la CGN
desde del afio 2013, que permitan deducciones ldgicas propias de un estudio de caso critico (Flyvbjerg,
2001), dentro de su entorno econémicoy técnico (Creswell, 1998). Se utilizan como instrumentos los estados
financieros de la entidad seleccionaday las entrevistas semiestructuradas parala exploracion de las perspectivas
profesionales e institucionales, con el fin tener una construccién teérica preestablecida por la comunidad
contable (Katayama, 2014) que permita determinar los efectos del concepto de valor razonable (valor de
mercado) en la informacién financiera publica de las entidades de gobierno en Colombia. El modelo de la
metodologia se presenta en la siguiente gréfica:

Preguntz: ;Cuéles han side lzs implicaciones que ha traido lz aplicacion del valor
de mercade en lz medicion de los zctives de lz entidzd objete de estudic?

r
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FIGURA 1.
Metodologia

Fuente: elaboracién propia.

Respecto al andlisis de los estados financieros, este se orienta bajo un enfoque descriptivo y estatico
mediante la especificacién las propiedades y caracteristicas de los elementos contenidos en los estados
financieros (Herndndez, Ferndndez y Baptista, 2010). Inicialmente se identifica, bajo el marco normativo de
las entidades de gobierno, las partidas donde se aplica el valor de mercado como criterio de valoracién en uno
o varios lapsos tales como los saldos iniciales (por adopcién del nuevo marco normativo), la medicion inicial
o en la medicién posterior. De este modo se determinan los componentes de inversiones, propiedad, planta
y equipo e intangibles, partidas sobre las cuales se indaga en la entrevista debido al alto impacto que pueden
presentar en sus mediciones.

Para el caso del segundo instrumento de recoleccién de informacién, se plantea una entrevista exploratoria
semiestructurada (Katayama, 2014; Alston y Bowles, 2003). A partir de ella el entrevistador podra cambiar
el orden de las preguntas, hacer preguntas de énfasis sobre las ya establecidas o no aplicar alguna segun el
criterio propio; ademds, se espera comprender las concepciones sobre del valor razonable (valor de mercado)
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adoptado por las entidades de gobierno y la gestién de este criterio de valoracidon contable. La aplicacién de
la entrevista tendrd también una dimensién comparativa de las nociones del tema de estudio (Flick, 2015).

El desarrollo de la entrevista se plantea con una secuencia estructural de tipo rombo (Kendall y Kendall,
1997), donde se realiza una combinacién de preguntas de cardcter general y especifico desarrolladas en
dimensiones de antecedentes, conocimiento y opinién (Herndndez, Ferndndez, y Baptista, 2010). De
acuerdo con lo anterior, la construccién de las preguntas corresponde a un componente abierto que permita
recolectar la mayor cantidad de posibles respuestas por parte del entrevistado; adicionalmente se construye el
cuestionario con la intencién de escalar los conceptos subjetivos no observables de los individuos mediante
una escala tipo Likert®, lo cual permite generar una escala de medicién lineal para interpretar el nivel de
conformidad en la aplicacién del concepto de estudio dentro de un rango donde las respuestas se clasifican
en dos grupos: positivas (totalmente de acuerdo, de acuerdo y ni de acuerdo, ni en desacuerdo) y negativas
(totalmente en desacuerdo y en desacuerdo). La entrevista se presenta en el anexo 1 y fue realizada a los
funcionarios encargados del proceso de implementacién del nuevo marco normativo en la entidad objeto del
estudio de caso; informacién que se clasificé como datos semiprivados y privados (Congreso de la Reptiblica
de Colombia, 2012), razén por la cual se llegd a un acuerdo de confidencialidad con los entrevistados y solo
se presentardn los andlisis correspondientes a la aplicacién del instrumento.

El proceso de triangulacién se realiza tomando en cuenta la informacién de las fuentes documentales
(académicas y normativas), las cuales sirven de base para el anlisis de los estados financieros de la entidad
de gobierno que es objeto del estudio de caso. Igualmente, el desarrollo de la fase documental y el analisis
de los estados financieros sirven como insumo para la elaboracién de las preguntas de las entrevistas
semiestructuradas. Por tltimo, se comparan las problematicas identificadas en la fase documental con los
hallazgos de las otras fuentes de informacién (estados financieros y entrevistas) para generar, asi, los resultados
presentados en este documento a partir de un andlisis y comparacién integral de distintas fuentes de
informacién.

Como ya se habia mencionado, la entidad donde se efectta el anélisis de la informacién cumple con las
condiciones establecidas para catalogarse como entidad de gobierno de acuerdo con lo establecido en la

Resolucién No. 167 de la CGN (2017a):

1. La entidad tiene como objetivo rector proveer politicas publicas que conlleven a un mayor nivel
de bienestar social.

2. Laentidad no tiene 4nimo de lucro, sus mayores fuentes de financiacion provienen de forma directa
o indirecta de ingresos tributarios estatales y su administracién se vincula con el presupuesto
publico.

3. La entidad se ubica dentro de la categoria de organizacién administrativa territorial.

Adicionalmente, se destaca su relevancia en cuanto a que gestiona la informacién contable de una entidad
que reune y cumple las condiciones necesarias para pertenecer a la categoria mas grande de municipio o
distrito, estipulada en la Ley 617 del Congreso de la Republica de Colombia. En esta se establece que
pertenecen ala “[...] categorfa especial. Todos aquellos distritos o municipios con poblacién superior o igual a
los quinientos mil uno (500.001) habitantes y cuyos ingresos corrientes de libre destinacién anuales superen
cuatrocientos mil (400.000) salarios minimos legales mensuales [...]” (2000, Art. 2).

Las mediciones bajo condiciones de mercado y el concepto de valor razonable

Producto de las reformas a los sistemas de contabilidad publica y el desarrollo de los planteamientos de
la Nueva Gestiéon Publica, se han mimetizado algunas pricticas de las empresas del sector privado en
las entidades estatales y dentro de estas, como la implementacién de la contabilidad de devengo. Este
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requerimiento ha exigido el disefio de estrategias para reconocer y valorar todos los elementos administrados
de dichas entidades; sin embargo, se han presentado varias dificultades desde el punto de vista técnico y
operativo por la falta de referentes de general aceptacion que orienten su aplicancion. En especial, estas
dificultades se han evidenciado sobre las mediciones bajo condiciones de mercado en un entorno en el
que para algunos elementos es poco factible su cuantificacién, lo que ha suscitado, ademds, ciertos debates
academicos alrededor de esta temdtica.

Al respecto, una de las principales consideraciones en el abordaje de las mediciones contables es la diferencia
entre el valor de mercado y valor razonable. Se debe precisar que el valor de mercado es aquel que estd
limitado fundamentalmente a los factores de oferta y demanda, mientras que las mediciones a valor razonable
consideran el valor intrinseco o real de un elemento. El debate académico respecto a su aceptacién en la
contabilidad publica se centra en el valor razonable y son mucho mas limitados los trabajos sobre el valor
de mercado, incluso en algunos espacios estos dos conceptos son tratados como sinonimos y puede tomar
diferentes interpretaciones. Sin embargo, se debe considerar que las criticas al valor razonable se hacen
extensibles al valor de mercado, toda vez que este tltimo se encuentra inmerso y estrechamente vinculado con
el primero tanto desde un enfoque formal como desde uno pragmatico.

Ademas de esto, los organismos de regulacion contable a nivel internacional han buscado la recursividad en
la definicion de lineamientos que simplifiquen su tratamiento (Conrath ez 4., 2021). En este sentido, en las
conclusiones del capitulo sobre medicién de activos y pasivos en los estados financieros del marco conceptual
de las IPSAS (2020) se describe que en lugar de utilizar el valor razonable basado en valores de salida como
base de medicién, se aplicara el valor de mercado, puesto que se ha evidenciado que utilizar los dos conceptos
en el mismo marco normativo podria confundir a los usuarios de los estados financieros, teniendo en cuenta
que el valor razonable refleja el resultado de una medicién especifica (IFAC, 2020).

En este marco conceptual se define el valor de mercado como “el importe por el que puede ser
intercambiado un activo, entre partes interesadas y debidamente informadas, en una transaccion realizada en
condiciones de independencia mutua” (IFAC, 2020, p. 120). Este concepto se ha investigado, principalmente,
en mercados financieros, pues se considera que el valor de mercado debe reflejar la capacidad de una
organizacién de generar riqueza y sus métodos de evaluacion son tan flexibles que pueden adaptarse a la
idiosincrasia de cada analista (Terra y Ferreira, 2015, p. 43)

En la investigacién adelantada por Conrath-Hargreaves, Heiling y Wiistemann (2021) se resalta que los
conceptos de valor razonable y de valor de mercado generan incertidumbre y pueden causar confusién tanto
a nivel local como global, en particular, cuando la identificaciéon de las bases de medicién no se deriva del
objetivo de la propia medicidn, es decir, no se consideran los tipos de elementos ni los contextos sobre los
que se van a aplicar los diferentes criterios de medicion. Esto es de relevancia debido a que debe prevalecer la
coherencia en el establecimiento de normas para evitar desajustes conceptuales entre lo global y lo local, que
pueden poner en peligro la legitimidad del regulador de estindares internacionales. Ademds, se sefala que
debe considerarse para el disefio de futuros proyectos de norma.

Los autores también resaltan que el concepto de valor de mercado puede llegar a ser confuso, por lo tanto:

ELIPSASB parece abogar por una adopcién del valor razonable basado en la definicién actual de la NIIF 13 (IPSASB, 2019a,
parrafo 2.13), mientras que el valor de mercado debe cambiarse de nombre, modificar su definicién (enfatizando los valores
de entrada) o eliminarse por completo del IPSASB CF (IPSASB, 2019a, parrafo 2.24) (p. 199).

Con relacién a los métodos de valuacidon de mercado, uno de los mas utilizado es el Precio dividido en
el valor de libro mayor, en el “que se asume que aquellas acciones més valoradas por el mercado en relacién
con el valor patrimonial de la empresa [...] son aquellas empresas que generan mayores resultados” (Pinheiro,
Louzada, Queiroz y Pérez, 2015, p. 6), de este modo, de acuerdo con los investigadores:
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Cuando esta proporcién es mayor a 1 (uno) significa que el mercado valora una determinada empresa més de lo que est4
registrado / calculado en sus libros y / o informes contables, es decir, el mercado estd reconociendo algo que no estd siendo
registrado. / capturado por contabilidad (o que se est4 haciendo solo parcialmente) (p. 3).

Frente a estas posturas de valor de mercado, la dificultad que se encuentra en las entidades puablicas es
establecer el precio de los bienes que administran, entendiendo que estos bienes se orientan a generar servicios
para la comunidad y mejorar la calidad de vida en general de la sociedad. De esta forma, se deberia tener en
cuenta estas variables al momento de realizar un proceso de valoracion.

Uno de los factores que afecta la medicién del valor de mercado es la ambigiiedad de la informacién sobre
beneficios futuros producto de la investigacién y del desarrollo de las organizaciones, debido a que aportan un
cardcter alargo plazo y resultados inciertos (Holmstrom, 1989). Esto tiende a disminuir el valor de mercado de
las empresas y de sus activos innovadores (Hussingera y Pacher, 2019, p. 672). Sin embargo, y como ya se habia
mencionado anteriormente, los trabajos de investigacién enfocados en el estudio del valor de mercado en las
administraciones publicas son insipientes, lo que no permite identificar las criticas alrededor de este concepto
y tampoco sobre su aplicacién en determinados contextos. Aunque se han definido algunas propuestas sobre
el valor razonable que resaltan las virtudes y debilidades de este criterio de medicion en las entidades publicas,
y pese aque no sean extensibles las apreciaciones en varios parametros, podrdn tomarse como punto de partida
para avanzar en estudios mas profundos sobre el valor de mercado. A continuacion se describen algunas de
estas investigaciones.

Segun Gémez, De La Hoz y Lépez (2011), el valor razonable es un concepto que no es nuevo y tiene mayor
aplicacion en los mercados de capitales, asocidndose al valor justo o transparente, con el que se busca respaldar
con mayor fiabilidad la informacién presentada en los estados financieros principalmente. De acuerdo con
los autores, a partir de los aflos noventa hubo un cambio de paradigma contable a nivel internacional, el cual
hacia especial énfasis en la necesidad de contar con informacién que permitiera medir de manera razonable
los elementos de los estados financieros y de entender el alcance y magnitud del valor razonable. Se resalta que
este cambio se consolida con la promulgacién de laIFRS 13 medicién del valor razonable y se materializa bajo
los supuestos de eficiencia, la busqueda de perfeccionamientos de mercados y la adopcidn de una perspectiva
de inversién en la practica contable (Bernabé, Buendiay Erazo 2016). En relacién con lo anterior, Sosa (2015)
indica que

[...] el mundo est4 frente a un nuevo paradigma contable que permite medir activos y pasivos, al igual que reconocer ingresos

y gastos, sobre la base de supuestos acerca de la racionalidad del comportamiento de los agentes econémicos en los mercados
y las presunciones acerca de eventos futuros (p. 24).

Se destaca, adicionalmente, que el [ASB* y el Parlamento Europeo han contribuido con el desarrollo del
concepto del valor razonable. Segtin Pefiuela (2018), el primer organismo lo define como “el importe por
el cual podria ser intercambiado un activo, o cancelado un pasivo, entre partes interesadas y debidamente
informadas, en una transaccién realizada en condiciones de independencia mutua” (p. 10). Por su parte, el
Parlamento Europeo lo presenta como “un valor de mercado, en el caso de aquellos instrumentos financieros
para los que pueda determinarse facilmente un mercado fiable o el valor obtenido mediante la aplicacién de
modelos y técnicas de valoracién generalmente aceptados” (p. 10). Se evidencia que, inicialmente, se aplicaria
paralos instrumentos financieros, los cuales cotizan en mercados de valores y por ende no presenta dificultades
en su determinacion.

Razak y Stainbank (2017) plantean que el valor razonable ha sido adoptado por los reguladores contables
de varias jurisdicciones a nivel internacional, algunas considerando su enfoque integral y otras tomando
elementos especificos de su definicidén. Resaltan, ademads, que uno de los principales esfuerzos en el proceso
de convergencia entre el IASB y el FASB fue el analisis de este criterio de medicién. De esto surgié la
promulgacién de la IFRS 13, en donde se establecen los procedimientos y elementos necesarios para su
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determinacién, inicialmente con aplicacidn en el sector privado y més adelante replicando su enfoque (en
algunos elementos) en el sector publico.

Ante este escenario, Silva y Azua (2006) plantean que el valor razonable estd relacionado con las
condiciones del funcionamiento del mercado que lo determina, pero cuando no hay mercado, se debe emplear
modelos matemdticos més elaborados para llegar a valores que puedan ser justos, de tal forma que se pueda
contar con informacién util para los diferentes interesados. Este proceso de medicién es mds complejo de
aplicar en los bienes que tienen las entidades publicas, dado que la funcién de estas se encuentra orientada
a subsanar las necesidades que el mercado no satisface, de tal forma que los bienes con los que cuentan no
buscan obtener rendimientos financieros ni beneficios econémicos, sino prestar un beneficio a la comunidad.

En esta misma linea, los autores sefialan algunas problematicas que se podrian presentar con la aplicacién
de este criterio de valoracién. Por un lado, resaltan que se puede generar informacién poco fiable en su
naturaleza y no considerar la complejidad de valoracidn en contextos especificos (Patifio, Burgos, Preciado
y Castro, 2020), dado que se utilizan datos con un alto nivel de subjetividad, los cuales no pueden ser
facilmente verificables por los usuarios y generando, a su vez, que estos pierdan credibilidad o requieran de
informacién complementaria para su comprensién. Asi mismo, manifiestan que el grado de confiabilidad del
valor razonable depende de las condiciones de funcionamiento de los mercados y que estos, por su parte, no
son homogéneos en las diferentes economias.

Algunas investigaciones abordan especificamente la potencialidad del uso del valor razonable en el sector
publico; por ejemplo, Rodriguez y Navarro (2012), Navarro y Rodriguez (2014) y Gardini y Grossi (2014)
indican que, en medio del proceso de renovacién de la administracién publica, un factor relevante es la
transparencia, por lo tanto, la aplicacién de las IPSAS y el uso del valor razonable en las entidades publicas
debe enfocarse a cumplir con este objetivo y contribuir con la rendicién de cuentas. Ademas de esto,
consideran que el valor razonable puede ser mas relevante que el costo para los activos no financieros, aunque
esto implicara que su calculo podria ser mas costoso en términos fiscales.

Estos autores manifiestan que el valor razonable puede favorecer la transparencia y la rendicién de cuentas
de la informacién financiera, siempre y cuando se cumplan tres caracteristicas cualitativas: comprensibilidad,
comparabilidad y oportunidad. Esta mejora en la comprensién de los estados financieros puede cerrar la
brecha entre la administracién de las entidades publicas y los ciudadanos, lo cual podria conllevar a una
mayor participacién en la gestiéon publica por parte de los usuarios externos, como son los votantes, los
contribuyentes, entre otros, de la misma forma que aumentaria la exigencia a los usuarios internos, como son
los funcionarios de finanzas. Sin embargo, esto implica grandes riesgos y retos para auditar estos procesos de
medicidn, ya que su favorabilidad de aplicacién se reduce cuando no existen valores de referencia para los
bienes de la administracién publica.

En esta misma linea, Deaconu y Nistor (2014) contrastan los criterios de valoracién propuestos por el
International Valuation Standards (IVS) con los contemplados en las IPSAS vy, especificamente, estudian
su aplicacién en instituciones publicas. Los resultados muestran ciertas diferencias frente al alcance en la
aplicacién de estos dos modelos, en particular con lo relacionado a los tipos de mercados y la utilizacién de
juicios de valor con un alto nivel de estimaciones cuando se calcula el valor razonable. Ademas, plantean una
pérdida de credibilidad frente a los modelos internacionales de valoracién generada por las crisis econémicas
a nivel mundial.

Uno de los problemas que se encuentran en la forma de valoracién son los intereses que pueden estar
inmersos en términos de relacién de agencia, en donde la percepcién es un elemento que se requiere en
el proceso de medicién. Lo anterior también implica nuevos retos, no solo para la contabilidad, sino a la
auditoria, quienes deben evidenciar y valorar la razonabilidad en los procesos de medicién (Sudrez y Lorca,
2007).

De acuerdo con lo anterior, Vega y Gonzélez (2014) sefialan que: “el impacto de la volatilidad potencial
de los valores de activos, pasivos, capital y las ganancias, producto de la variabilidad periédica en los valores
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razonables calculados le anade una dimension adicional al riesgo empresarial total” (p. 69). Para Colombia,
puntualmente, Rico y Diaz (2017) sefialan que las mediciones a valor razonable en las finanzas publicas
requieren un analisis mds amplio, tanto desde las investigaciones académicas como en la definicién de
estudios empiricos y la formulacion de regulaciones que permitan identificar sus beneficios potenciales en la
construccion de informacién contable publica.

Dado este contexto, se vislumbra que dentro del sector privado hay un constante estudio entorno a los
impactos de las caracteristicas correspondientes a la informacién financiera, asi como la estructura bajo la cual
se realizan los procesos de valoracién; no obstante, en el ambito del sector ptblico se debe profundizar sobre
estos temas, debido al impacto en el valor de los activos estatales y la tasacién de los bienes administrados,
ya que de estos depende la informacién suministrada a los diferentes usuarios. Frente a los requerimientos
definidos por la CGN vy su aplicacién en las entidades de gobierno, se examina a continuacién el proceso
de convergencia con los referentes internacionales de contabilidad y, particularmente, se identifican los
impactos financieros en la valoracion de algunos bienes considerando referentes de mercado en una entidad
de gobierno.

El valor de mercado en el contexto del nuevo referente normativo contable
para entidades de gobierno en Colombia

De acuerdo con el documento expedido por la CGN (2015a) “Referente teérico y metodoldgico de la
regulacién contable publica’, la minima unidad productora de informacién es la entidad contable publica, la
cual se caracteriza como una unidad juridica, administrativa o econémica que:

a) desarrolla funciones de cometido estatal, b) controla recursos ptblicos, ¢) debe realizar una gestién eficiente de los recursos
publicos que controla, d) estd sujeta a diversas formas de control y €) est4 obligada a rendir cuentas sobre el uso de los recursos
y el mantenimiento del patrimonio ptblico. (Contaduria General de la Nacién, 2015a, p. 11).

La clasificacion que permite comprender el concepto de entidad de gobierno es construido con la definiciéon
adoptada por el Comité Interinstitucional de la Comisién de Estadisticas de las Finanzas Ptblicas (CIEFP),
el cual es el documento titulado Clasificacion de entidades del sector piiblico colombiano para la elaboracion de
estadisticas de finanzas pitblicas. En este se establecen cuatro (4) categorias de clasificacién para las entidades
del mencionado sector, que atienden a segmentos macro de las unidades institucionales, obteniendo ast: i) el
sector de las instituciones sin fines de lucro, ii) el sector de las sociedades no financieras, iii) el sector de las
sociedades financierasy iv) el sector gobierno general. Este tlltimo sector es la agrupacion de entidades que no
tienen una naturaleza societaria de ninguna indole y su fin principal son las actividades del gobierno (Comité
Interinstitucional de la Comisién de Estadisticas de las Finanzas Pablicas - CIEFP, 2017).

Ante esto, la CGN expide el Marco normativo para entidades de gobierno, el cual desarrolla criterios
y conceptos propios para el proceso contable en los siguientes documentos: i) marco conceptual para la
preparacién y presentacién de la informacién financiera; ii) las normas para el reconocimiento, medicién,
revelacién y presentacion de los hechos econdmicos; iii) los procedimientos contables; iv) las guias de
aplicacion; v) el catdlogo general de cuentas; y vi) la doctrina contable publica. Con esta base se emprende un
proceso de adaptacién periddica que busca la convergencia con los estindares internacionales. En la tabla 1
se describen los principales pronunciamientos emitidos por la CGN en el proceso de armonizacién contable
publica en Colombia para las entidades de gobierno con los estindares internacionales.

Asi mismo, y para limitar el 4mbito de aplicacién del referente normativo, en el marco conceptual la CGN
(2015b) plantea que las entidades de gobierno son aquellas que tienen como objetivo principal
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la definici6n, observancia y ejecucién de politicas publicas que buscan incidir en la asignacién de bienes y servicios, en la
redistribucién de la renta y la riqueza, y en el nivel de bienestar de la sociedad. Estos bienes y servicios incluyen, entre otros,
programas de bienestar y mantenimiento del orden, educacién ptiblica, seguridad nacional y servicios de defensa” (p. 6).

TABLA1

Principales pronunciamientos emitidos por la CGN en el proceso de
convergencia contable publica en Colombia para las entidades de gobierno

Normatividad Ohjetivo
Paor 1a eual ze meorpora en el ragimen de contabilidad pablicz, al raferente tedrico v
Rasolusiin 628 mEI‘.odc.j;l{_f-gicu d.e hmgl#acidn contable publica, el cual daf_ﬁne 2l aleance del rég,i.l_’:nEn_:_iE
-dE 2015 contabilidad publica v sirve de base para desamollar este instromente de nommalizacion
= v regulacion, en el contexto de la comvergencia hacia estindares Intemacionales de
informacidn financiera.
Fasclucicn 533 | Per la cual se mcorpora en ol régimen de comtabilidad piblica el mareo nommative
de 2015 apheabls a entidades da gobiemo ¥ se dictan ofras disposiciones.
Paor el cual s2 dan mstrucciones para la transicidn al marco nommative para entidades de
Instructive 002 | gobieme, dmzido a los reprezentantes lagales v ofros niveles directivos, jefes de areas
de 2013 financieraz, jefes de control inteme, jefes de contabilidad + contadorss de laz entidades
contzhles piblicas de los nivales nacional v territorial.
Fazolucion 620 | Por la cual s2 meorpora el catalopo generzl de cosntas al marce normatvo de las
de 2015 entidzdes de Goblemo.
Fasolucicn 192 | Por la cual se incorporan, al régimen de contabilidad pablica, los procedimientes
de 2016 transversales.
Par 1a cual se meorpora la nomma de mmpuestos a las ganancias v za modifiea la Wonma
Fezolucion 113 | de acuerdos de concesion dezde la perspectiva de la enfidad concedente, en las Mormas
de 2016 para el reconocimiento, medicion, presentacion v revalzcion de los hechos economicos
del mareo nommativo para entidades de gobiemo del régmmen de contabilidad pablica.
Fasclucicn 468 | Por medio d= la eual se modifica #] catdlogo general d= cuentas al mareo nonmative de
de 2016 laz entidades da gobiemeo.

Fazolucion 523

por la cual ze incorpora al regimen da contabilidad pablica, la nonma dal proceso contable

de 2016 v &l sistema documental contable.
Par lz cual se modifica 2] cronograma de aplicacicn del marce nommative para entidades
Fazolueion 693 | de goblermo, imcorporado al rézimen de contabilidad pablica mediante 12 resolucion 333
de 2016 de 2013, v la regulacion emitida en concordancia con el croneozrama de aplicacion de
dicho marco normativo.
Par lz cual se modifican el anexo de la resoloeion 333 da 2013 en lo relacionade con las
Fezolucion 434 | normas para =l reconocomiento, medicion, revelacion v presentacion de los hachos
de 2017 econdmucos del marco normativo para entrdades de golieme v el articulo 47 d= I
resclucion 533 de 2013 v sa dictan ofraz disposicionss.
Mecamamo mediante 2] cual la Contaduria General de la Macion pone a dizpozicion de
Dioctrina suz mltrplas usnarios, |-:.|5 prmm;:iamizntn? que afechia sobre la ma]n'euﬂom de las
. normas contablez expedidas por este crgamizmo regulador v 2 pariir de las consultas
contzble piiblica | 1 te por las emtidades circumscritas al dmbito de aplicacién dsl régimen de
comtzbilidad piblica.
Fuente: elaboracién propia con base en (Contadurfa General de la Nacién, 2017).

Una vez emitidas estas directrices, se encamina la contabilidad publica hacia un proceso de convergencia
con los referentes internacionales, presentando una importante expectativa respecto a los potenciales
impactos en términos operativos y financieros, y particularmente en la aplicacién de los nuevos métodos de
medicién planteados.

Como se habia mencionado anteriormente, en el proceso de adaptacién del RCP colombiano con los
estandares internacionales se han considerado parcialmente elementos del valor razonable y se ha decidido
optar por el valor de mercado como alternativa de medicién para algunos elementos (activos y pasivos) de
los estados financieros de las entidades de gobierno. Estos elementos de valoracién retoman sustancialmente
los principios de la normatividad internacional, respetando su sintaxis y resaltando sus potenciales beneficios
frente a su adecuada aplicacién, dada su capacidad de reflejar una realidad econémica més cercana a las
dindmicas del mercado (Ver tablas 2 y 3).
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TABLA 2
Valor de mercado para la medicién de activos
Marco conceptual para la preparacion v presentacion | Marco conceptual —Manual de
de informacién financiera de las entidades de gobierno | pronunciamientos  internacionales  de

de Colombia contahilidad del sector piblico— IPSAS
Es el valor por el cual un active puede ser infercambiads | Ez el
grtre paries interesadas v debidamente informadas, en una
fransaccién realizada en condicionss de independencia

importe por el gue puede ser

entre  partes
interezadas v debidaments informadas, en una

intercambiade uwn  activo,

mutua. Cuando &l valor se obtigne en un mercado abierto, | ttansaccion realizada en condiciones  de
mutua. {International

Federation of Accountants, 2016, Volumen 1)

active ¥ ordenads, el valer de mercade puede ser un valor | independencia

de enfrada o de salida observable y un valor no especifico
para la enfidad (Contaduria General de 1a Nacign, 2015b).

Fuente: (Contaduria General de la Nacién, 2015b); (International Federation of Accountants, 2016, Volumen 1).

Para el caso de los activos, se resalta, adicionalmente, que la fiabilidad y utilidad de la informacién
financiera dependen de la calidad y las caracteristicas del mercado en el que tranza el recurso, el cual debe ser
abierto, activo'y ordenado (International Federation of Accountants, 2016, p. 121), reflejando de esta forma
el verdadero valor del bien bajo condiciones temporales del mercado.

TABLA 3.
Valor de mercado para la medicién de pasivos

Marco conceptual para la preparacién v | Marco conceptual —-Manual de pronunciamientos

presentacion de informacién financiera de las | internacionales de contabilidad del sector

entidades de gobierno de Colombia

puiblico— TPSAS

El valor por el cual la obligacion pusde ser
liguidada o transferida enfre partes inferesadas ¥
debidamente informadas, enm ung framsgecicn

realizada en condiciones de independencio mutua

El importe por el que puede ser cancelado un pasivo,
entre partes interesadas v debidamente informadas,

enn uma transaccion realizada en condicicnes de
independencia mutua (International Federation of

Cuando el valor se obfiens en un mercado abierto, | Accountants, 2016, Volumen 1).
active y ordenade, el valor de mercado puede ser un
valor de entrada o de salida observable v un valor
no especifico para la entidad (Contaduria General de

la Nacion, 2015h).

Fuente: (Contaduria General de la Nacién, 2015b); (International Federation of Accountants, 2016, Volumen 1)

En cuanto a los pasivos, estos comparten las mismas caracteristicas del valor de mercado de los activos; sin
embargo, se destaca que su aplicacidn es mds apropiada cuando las variables dependientes, como la tasa, el
precio o indices, se establecen en un mercado abierto, activo y ordenado.

Dadas estas consideraciones, y a partir de la revision del Instructivo No. 002 de 2015 de la CGN (2015c¢),
el cual establece las instrucciones para la transicién al marco normativo y las normas para el reconocimiento,
medicidn, revelacién y presentacion de los hechos econémicos de las entidades de gobierno, a continuacién
se caracterizan los criterios de valoracién considerados para los elementos que conformarén la informacién
contable de los entes de gobierno a nivel nacional. En estos se contempla expresamente el valor de mercado
como alternativa de medicién, ya sea en la elaboracién de los saldos iniciales como en el ejercicio bajo el nuevo
referente normativo (a partir del 01 de enero de 2018) (Contaduria General de la Nacién, 2017a).
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TABLA 4.
Elementos que presentan el valor de mercado como opcién de medicién
Normasz para el
. reconocimiento,
N . 0z g
d!n:.emn medicion, revelacion ¥ Medicion
prezentacion de las
entidades de gobierns
I Activas Saldos imiciales | Medicién inicial | MLeoicion
posterior
Inverziones de .
1 , “alor de marcad
adminiswacicn de liguidaz vaarde °
Inverziones clasificadas
1z categoria de valor de .- .-
marcado con cambios en Velor de zde Valer de ado
2l resultado
Inverziones clasificadas
13 categoriz de valor de - .
marcado con cambios en Valor de ado Valor de ado
2] patrimonio
4 Instrumentos derivados
Ins fin Eu:“ demxﬂ,s. Waler de mercado | Walor de mercado Walor de mercado
con fines de especulacion
iu;u ﬁlezu;:iﬁﬁ;dzs “alor de mercado | Valor de mercado Walor de mercado
o Tnvantarios Costo/ Valor de Caosto/ Valor de Caosto/ Valor de
marcado mearcado mercado
10 Prl:-;_uedades, planta y Costo/Valor de Costo Casto
aquips marczdo
11 Eienes de uso pliblico Costo/Valor de Costo Costo
marczdo
11 Bienes historicos ¥ Costo/Valor de Casta Casta
colrales mercado
14 Propiedades de inversicn Costa/Valer de Costo Caosto
marczdo
- . . . “alor de
1 Activos intangible * Cost Cost
5 ctivos in 5 mercado/Costo ot ot
“alor de mercado’ Walor de mercado’
17 Actives bioldgicos Costo de Walor de mercado Caostos de
reposicion/Costo dizposicion
18 Costos de financiacion NA WA N/A
11 Fasivos
2 EIE::[DD de titulos de “alor presente Walar de mercado Costo amartizado
enda

Fuente: elaboracién propia a partir de (Contadurfa General de la Nacién, 2017a) (Contaduria General de la Nacién, 2015¢)

Con esta revision, se evidencian los elementos que utilizan el valor de mercado como alternativa de
medicidn y se identifican para cuales de estos la entidad objeto de estudio aplicé este proceso de valoraciéon
en la preparacién de sus saldos iniciales.

Resultados

Con la aplicacién de la normativa dispuesta por la CGN, y en especial del Instructivo 002 de 2015 (CGN,
2015¢), la entidad objeto de estudio realiza la determinacién de los saldos iniciales, para lo cual trabaja de
manera coordinada con las diferentes 4reas y dependencias que allegan informacién a contabilidad. Con
dichos insumos se realizan los ajustes, reclasificaciones y correcciones requeridas en aplicacion de la nueva
normativa, presentando algunos impactos en la informacién financiera, por ejemplo, en el reconocimiento y
climinacién de algunas partidas (identificadas en los procesos de depuracién), la incorporacién de perdidas
por deterioro y, especialmente, por aspectos relacionados con la valoracién de partidas, en la aplicacién de los
diferentes criterios de medicién como el valor de mercado. Estos resultados se obtuvieron de la revision de
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los informes suministrados por la entidad tales como los saldos iniciales, el informe técnico de convergencia
y la conciliacién patrimonial.

Impactos patrimoniales por la aplicacién del valor de mercado en la entidad
objeto de estudio a partir de los estados financieros

A continuacién, se describen los impactos patrimoniales en la aplicacién de los nuevos criterios de medicién
propuestos por la CGN, tomando como estudio de caso a una entidad de gobierno. En especial se analizan
aquellos elementos que utilizan el valor de mercado como opcién de medicién en la determinacién de saldos
iniciales: inversiones y propiedad planta y equipo. La fuente de informacién usada son los estados financieros

de la entidad.

Inversiones

La entidad estudiada cuenta con inversiones en empresas colombianas del sector financiero, manufacturero 'y
de servicios. Dentro del proceso de actualizacién de valor, la mayor parte de las inversiones clasificadas como
de administracién de liquidez (clasificadas en la categoria de valor de mercado con cambios a resultados),
se midieron a valor de mercado, tomando como referente de informacion la Bolsa de Valores de Colombia
-BVC-. Estos clementos presentaron un incremento significativo en su valor en comparacién con la
informacidn presentada previo a la convergencia. Lo anterior representa fiabilidad en la informacién, ya que,
esta proviene de una fuente observable de consulta fécil.

En la partida de inversiones, producto de estas valoraciones, se presentaron incrementos relevantes, dado
que previamente se encontraban estos activos al costo histérico.

Respecto a las inversiones, es importante considerar, como lo plantean Diaz y Rico (2020), la necesidad
del entendimiento de las entidades, de las actividades especificas de cada organizacién. De esta manera se
puede contemplar que dado que la entidad de estudio de caso tiene inversiones que funcionan bajo la légica
de mercado es adecuada la utilizacidn de este criterio en cuanto a pertinencia.

Propiedad plantay equipo

Para el caso de los elementos de propiedad planta y equipo, la entidad de gobierno estudiada presenta
variaciones significativas relacionadas especialmente con lo siguiente:

- Incremento por la actualizacion a valor de mercado de los elementos que contablemente se encontraban
totalmente depreciados, pero tenian un potencial de servicio. Se incorporaron contablemente aquellas
propiedades planta y equipo que tenian en libros un valor de cero, pero que atin eran utilizados por la entidad
y generaban un potencial de servicio, razén por la cual se le asigna un valor de mercado mediante un avalto
técnico reflejando un impacto patrimonial positivo.

- Incremento o disminucién por la actualizacion a valor de mercado de los elementos que superaban la
materialidad cuantitativa o por naturaleza. Sobre aquellos activos de propiedad planta y equipo que se
consideraron materiales, se realiza una actualizacién de su valor mediante referentes de mercado o por
actualizacién de su costo, lo que generd aumentos y disminuciones (en la mayoria de los casos aumentos) y
un impacto patrimonial neto positivo.

La incidencia del valor de mercado en la entidad de gobierno objeto de estudio, en resumen, gener6 un
impacto positivo en los elementos de propiedad planta y equipo debido a la actualizacién de los valores
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producto de la aplicacién de los nuevos criterios de valoracién y los ajustes realizados por errores en la
aplicacién del anterior régimen de contabilidad publica.

En cuanto aesta partida, es relevante contemplar la necesidad de considerar el contexto colombiano (Patifio
et al., 2020). Asimismo, vale la pena considerar las restricciones de valoracién de ciertos elementos que no
tienen mercado vy, en el caso de la entidad de gobierno, es importante tener en cuenta que los elementos
generalmente estdn representados por el beneficio social (Lombardi e /., 2020) o potencial de servicio més
que por su mercado.

Percepciones en la aplicacién del valor de mercado

Buscando complementar el anélisis sobre la pertinencia del valor de mercado en las administraciones publicas,
se aplica una entrevista semiestructurada (anexo) a los funcionarios involucrados en las decisiones sobre
valoracién para efectos de la determinacién de saldos iniciales; esto con el fin de evaluar su percepcién
mediante preguntas tipo Likert relativas al ajuste institucional, cambios en la gestién administrativa, cambios
en la aplicaciéon procedimental y otros cambios respecto a las relaciones interinstitucionales. Ademds,
encontrar algunas otras ventajas o desventajas en la practica, adicionales a las evidenciadas a lo largo del
documento.

Institucion
Cambios formales
Procedimientos

Otros cambios

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% T0% B0% W% 100%

Otros cambios Procedimientos Cambios formales Institucion
m Totalmente desacuerdo 0% 0% 0% 0%
Desacuerdo 0% 0% 0% 0%
mNi desacuerdo - acuerdo 0% 33% 33% 0%
m De acuerdo 100% 67% 67% 0%

= Totalmente de acuerdo 0% 0% 0% 100%

FIGURA 2.
Distribucién de la percepcién
Fuente: elaboracién propia.

Perspectiva institucional

En cuanto a la perspectiva institucional y conocimiento del modelo, para la entidad no se hizo necesario
la adaptacién organizacional o sensibilizacién al concepto de valor de mercado, ya que previamente este se
utilizaba para ciertas partidas como inversiones y propiedad, planta y equipo. Es relevante contemplar que
el criterio no es nuevo en el marco de la contabilidad publica de entidades de gobierno; sin embargo, este se
modifica en los casos de medicién posterior para aquellos elementos en los cuales se aplica.

Se evidencia la conceptualizacidn precursora, particularmente, en las inversiones, puesto que se venia
aplicando el criterio de valor de mercado previamente. Esto se percibe al ser usado en la entidad objeto de
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estudio para el pago de obligaciones, siendo vendidas para generar liquidez y asi contar con los recursos
necesarios, y asi considerar que es oportuno y adecuado el concepto del valor de mercado.

Decisidn respecto a criterios de valoracion

Cuando se aplica el nuevo marco normativo contable en enero del anno 2018 se utiliza el criterio de valor de
mercado en algunas partidas para la medicién en los saldos iniciales, ya que se considera pertinente. Para el
caso de propiedad, planta y equipo se realiza por avalto técnico dado que se encontraban depreciados en su
totalidad. Se considerd, por parte de la entidad, que una herramienta fiable para la medicién era este, siempre
y cuando los bienes fueran materiales, es decir, se contempla el criterio del costo-beneficio al realizar estas
mediciones, pero si su valor era bajo no se realizaba la medicién por el desgaste que ello implica.

Parala aplicacién posterior en las politicas contables se incluyé el valor de mercado como una alternativa de
valoracién de los activos, cuando el marco normativo lo permitia. En propiedad, plantay equipo se reconocen
al costo y se usa el concepto de valor de mercado paralos bienes adquiridos sin contraprestacién; en cualquier
otro caso distinto, no se aplica el valor de mercado nuevamente luego de usarlo en los saldos iniciales a valor
de mercado.

La fiabilidad es importante y la entidad lo identifica de esta forma, razén por la cual para establecer cual es
el proveedor de la informacién para el valor de mercado se tiene en cuenta este aspecto y los costos asociados
al proceso. Entonces, para partidas de propiedad, plantay equipo se escogié un agente externo que realizara
un estudio de mercado.

Por las fechas del proceso de implementacién ain no se logran identificar impactos, salvo en el caso de
inversiones de administracién de liquidez con cambios al resultado o al patrimonio, donde una condicién
necesaria es contar con un valor en un mercado de este tipo de activos. Para esta clase de inversiones un
modelo de medicién alternativo no es necesario porque cuentan con valor de mercado, lo que indica que
no hay dificultad, estando ligado necesariamente a la existencia de un valor de mercado, es decir, un precio
determinado en un mercado especifico del activo.

Procedimientos

Los funcionarios consideran que el concepto de valor de mercado es apropiado, ya que no presenta una
novedad de forma en procedimientos realizados previo al establecimiento formal en el nuevo marco
normativo. Por el contrario, se resalta la importancia de que el proveedor de la informacién (valor) es un
agente externo y favorece el desarrollo de procesos transparentes.

Por tltimo, respecto alos retos de la medicién, los funcionarios anaden que no existieron obstaculos, ya que
se capacitd al personal que ibaa intervenir en el proceso de convergencia, adicional ala experiencia obtenidaen
el proceso contable previo. No obstante, no se tiene certeza si en el largo plazo se puedan presentar dificultades
no observables en el presente inherentes al ciclo contable. Frente a los aspectos negativos resaltan que para
propiedad, planta y equipo ha generado una preocupacién debido a que posteriormente no se actualiza,
generando asi un rezago en el valor de los elementos contenidos en esta categoria y a su vez una problemdtica
en el tratamiento de estos.

Conclusiones

Se evidencia, a lo largo de la investigacién, que los entes de regulacién en contabilidad publica tienen
grandes retos que se encuentran orientados a mejorar y hacer més riguroso el modelo de contabilidad
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publica en Colombia, tanto para las actividades propias del proceso contable como para las labores de
auditorfa y aseguramiento de informacion. Lo anterior teniendo en cuenta que el reciente marco normativo
posibilit6 la utilizacién de diferentes alternativas de medicién (entre estas el valor de mercado), tanto
para la determinacién de los saldos iniciales, como para la medicién inicial de un nuevo elemento y la
medicidn posterior. Ademds de esto, para cierto grupo de elementos se deben incorporar estimaciones basadas
en informacidn ajustada y disefiar metodologfas de valoracién que pueden generar controversias sobre su
objetividad.

Producto de la revisién de la literatura se evidencia un potencial campo de investigacién que se enfoca en
el estudio del valor de mercado en las entidades de gobierno, teniendo en cuenta que en los en los ultimos
afios se havenido identificando una confusién generalizada entre los conceptos de valor de mercado y de valor
razonable y su importancia sobre la informacién contable. Por lo anterior, no se evidencian muchos resultados
relacionados con las ventajas y falencias de su implementacion.

En esta revisién también se identifican algunas investigaciones que respaldan la utilizacién del valor
razonable y el valor de mercado en las organizaciones gubernamentales, destacando que esta podria reflejar
informacién més actualizada. No obstante, por otro lado, algunos trabajos rechazan el uso de estos enfoques
de valoracién, considerando que estin diseiados para companfas privadas, especialmente del sector financiero
y que no tienen cabida en la contabilidad de las entidades oficiales. Se resalta que esta definicidn se encuentra
asociada a las condiciones de funcionamiento del mercado y que ante la ausencia de estas, se requiere el
desarrollo de modelos matemdticos. Estas caracteristicas del valor razonable no se pueden utilizar en los bienes
de las entidades gubernamentales dado que estos se utilizan para satisfacer las necesidades originadas por los
fallos de los mercados competitivos y generar un beneficio a la comunidad en general.

Ademas, se resalta que los temas relacionados con la valoracién de los elementos gestionados por las
entidades gubernamentales seguirdn por muchos afos en la agenda tanto de las autoridades de regulacion
a nivel internacional como el IPSASB, como de los propios investigadores. Asi mismo, se resalta que los
procesos de medicién son parte importante en la investigacién contable, dado que el establecer criterios
adecuados para la valoracién pueden contribuir en aspectos como la rendicién de cuentas, el control y el
aseguramiento de la informacién.

Producto del estudio de caso se identific que la entidad analizada evidenci6 incrementos en el patrimonio,
en especial por utilizar valores de mercado que permitieron presentar datos actualizados en la medicién de
algunos grupos de activos. Lo anterior como parte de los impactos financieros por la aplicacién del marco
normativo contable a partir de los referentes normativos emitidos por la CGN. Sin embargo, vale la pena
resaltar que el proceso aun es muy reciente para lograr percibir resultados mas amplios y generalizados, y
que atin no se cuenta con una amplia evidencia en la practica que permita desarrollar andlisis mds precisos.
Ademas de esto, a nivel nacional existe una multiplicidad de entidades con caracteristicas muy particulares,
que administran informacién y gestionan elementos muy especificos, lo que representa un amplio panorama
de estudio para los préximos afos.

El estudio se complementa con la aplicacién de una entrevista semiestructurada para evaluar la percepcién
de algunos miembros del grupo encargado de llevar a cabo la implementacién de los lineamientos dispuestos
por la CGN y tomar decisiones sobre aspectos de valoracién. Con los resultados de la entrevista se identifica
que los funcionarios lo consideran como apropiado dado que el valor de mercado podria ofrecer una
informacién financiera més fiable, aunque en periodos posteriores podria presentarse desactualizada debido
a que el modelo no permite una nueva revalorizacion.

Es importante considerar que la entidad que se analizé cuenta con inversiones que cotizan en bolsa de
valoresy, por ende, no es complejo determinar su valor de mercado. Por otra parte, tienen personal cualificado
y con alta capacidad técnica, lo que permite reflejar mayor consistencia respecto a la utilizacién de variables
y fuentes de informacién acordes con el contexto econémico y de mercado del pais. Ademas de esto, es una
préctica que han realizado durante varios afios previo a la convergencia con los estdndares internacionales.
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La agenda para futuras investigaciones puede estar relacionada con el disefio de estudios que soporten
su analisis en aspectos de valoracién sobre elementos especificos de los estados financieros, por ejemplo en
activos de no mercado, como los activos de infraestructura, bienes artisticos y culturales, recursos naturales
no renovables, o transacciones especiales de las entidades publicas como asociaciones publico privadas —
APP—, contratos de concesion, tratamientos de beneficios laborales especificos como el pasivo pensional y los
beneficio de largo plazo.
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Anexo 1 - Cuestionario guia
LParte ]

Institucion.

1. En el Sistema Nacional de Contabilidad Publica se pueden encontrar las interacciones de las reglas,
précticas, recursos humanos y fisicos, entre otros elementos. ¢ Dentro de la preparacién institucional cémo se
ha involucrado el concepto de valor de mercado a los elementos mencionados?

Decisiones de criterios.

2. Atendiendo la competencia de toma de decisiones, control y rendicién de cuentas de la informacién
financiera contable publica de propésito general relativa a recursos (escasos o no escasos), de objetivos y la
situacién patrimonial de la entidad, ¢cé6mo y por qué se decide usar el valor de mercado como un método de
valoracién considerando la posibilidad de utilizar otros métodos?

Pregunta Liker.

3. En una escala de 1 a S, donde 1 es totalmente en desacuerdo, 2 es en desacuerdo, 3 ni de acuerdo, ni
en desacuerdo, 4 es de acuerdo y 5 es totalmente de acuerdo, ¢cree usted que el entendimiento del valor de
mercado como método de valoracién es adecuado y se tiene una apropiacién de éste en la entidad?.
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Cambios formales.

4. Frente a las fuentes de informacién que pueden proveer el valor de mercado, ¢cémo se realiza la
escogencia del proveedor de informacidn?, ¢se presentan cambios que impliquen modificaciones en las
politicas de la entidad/4rea a un nivel no contable?

Pregunta liker.

S.Enunaescalade 1 a5, donde 1 es totalmente en desacuerdo, 2 es en desacuerdo, 3 ni de acuerdo, ni en
desacuerdo, 4 es de acuerdo y 5 es totalmente de acuerdo, ¢considera que el valor de mercado es la medicién
mds idénea sobre otro tipo de valoraciones para el reconocimiento de los elementos contables?.

Cambios procedimentales.

6. Teniendo en cuenta el proceso contable y sistema documental contable, con el fin de registrar los hechos
econdmicos conforme al marco normativo, al igual que los procedimientos transversales que contribuyan a
salvaguardar la informacién y aumentar la calidad de esta, ¢qué cambios se han presentado en la entidad parala
aplicacién del valor de mercado?, ;cudles han sido los principales retos para la implementacién de esta forma
de valoracién?

Pregunta Liker.

7.FEn una escala de 1 a 5, donde 1 es totalmente en desacuerdo, 2 es en desacuerdo, 3 ni de acuerdo, ni
en desacuerdo, 4 es de acuerdo y 5 es totalmente de acuerdo, ;cree usted que después el valor de mercado
posee atributos como modelo capaz de reflejar la naturaleza y las caracteristicas de los elementos de los estados
financieros?.

Otros cambios.

8. Como preparadores de la informacién financiera contable publica de propdsito general, y entendiendo
que el alcance del Sistema Nacional de Contabilidad Publica incluye multiples usuarios de la informacién,
dentro de los que se encuentra la sociedad, los entes reguladores, los entes fiscalizadores y controladores,
¢qué aspectos interinstitucionales identificaron dentro del proceso que puedan ser susceptibles de cambios o
impactos a raiz de la implementacién del valor de mercado?

Pregunta Liker.

9. En una escala de 1 a 5, donde 1 es totalmente en desacuerdo, 2 es en desacuerdo, 3 ni de acuerdo, ni
en desacuerdo, 4 es de acuerdo y 5 es totalmente de acuerdo, ¢considera usted que el valor de mercado como
método de valoracién favorecer la transparencia y la comprensibilidad de los estados financieros?

Parte I11

Preguntas especzﬁms inversiones

10. De no poderse establecer el valor de mercado para las inversiones medidas bajo este modelo, ¢se tiene
un modelo de medicidn alternativa?, ;cudles fueron las consideraciones para establecer o no el modelo de
medicién alternativo?

Preguntas especificas propiedad, planta y equipo.

11. ¢Qué modelo se aplicard después de la determinacién de saldos iniciales?, ¢cudles son los impactos en
términos no monetarios de realizar la medicidn al valor de mercado?

Preguntas especificas intangibles.

¢Por qué no se mantiene la medicién inicial de los activos intangibles al valor de mercado después de
determinados los saldos iniciales?
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Notas

1 Articulo de investigacion derivado del proyecto “Efectos del concepto del valor razonable en las entidades publicas en
Colombia” realizado el ano 2018.

2 IPSASB: International Public Sector Accounting Standards Board.

3 Escala aditiva que corresponde a una medicién ordinal mediante las reacciones de un sujeto frente a un conjunto de
juicios o {tems (Padua y Ahman, 2000).
4 IASB: International Accountig Standard Board / Consejo de normas internacionales de contabilidad
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