









































cos para, en ausencia de un sistema de control externo, demandar la implantacién
del mismo. En particular, nos centraremos en tres hipétesis, hipdtesis del control,
hipétesis de la informacién e hipétesis del riesgo, que han venido siendo utilizadas
como medio de explicar la demanda de la auditoria. Siguiendo este razonamiento
podemos considerar que tales hipétesis, al menos desde un punto de vista norma-
tivo, no son otra cosa que los objetivos de la auditoria y por lo tanto las
expectativas que sobre la misma tienen los distintos individuos que pretendida-
mente se benefician de ella. En suma, la determinacion de unos objetivos especificos
para la auditoria es un medio de relacionar ésta con sus beneficiarios, y por ello
el valor que adquiere la auditoria para sus beneficiarios se hard depender del
cumplimiento efectivo de los objetivos o incentivos que justifican desde un punto
de vista individual su demanda.

LLegados a este punto, debemos incidir en una cuestién de gran importancia
al objeto de nuestro estudio, cual es que ni el auditor ni el proceso de auditoria
resulta observable para el conjunto de individuos que se benefician de los servicios
de auditoria, siendo el informe de auditorfa el medio a través del cual los profe-
sionales de la auditoria ponen en conocimiento de la sociedad los resultados de
su trabajo. En este sentido, y esta es la principal asuncién de nuestro trabajo, la
forma en la que los individuos evalGan la auditoria no resulta dependiente del
proceso de la auditoria sino que es a través de los resultados de ésta, informe de
auditorfa, come los individuos infieren el valor que a ellos aporta la realizacion de
la auditoria.

1.2. LA NATURALEZA FUNCIONAL DE LA AUDITORIA:
NECESIDAD Y OBJETIVOS

Una descripcién racional de cudles son los determinantes que justifican que los
agentes econémicos requieran de una funcién especializada como es la auditoria,
sus objetivos y, en suma, el cardcter funcional o valor que la misma adquiere para
dichos agentes, puede partir de una asuncién de naturaleza intuitiva, cual es que la
auditoria resulta necesaria en aquellas situaciones donde existen dudas e incerti-
dumbres sobre como distintos fendmenos econdmicos y sociales afectan a los
diversos grupos sociales (Flint, 1988, p. 12). Bajo estas circunstancias de incerti-
dumbre la auditoria puede concebirse como un medio a través del cual se verifica
que las empresas actlian de forma responsable, ¢ en otros términos, la auditoria
es un mecanismo de control social (Gilling, 1976, p. 100).

Profundizando en esta cuestidon, hemos de resaltar como existen una serie de
factores identificables, pero no necesariamente observables, en toda actividad
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de agencia movidos por intereses privados, es decir, ambas partes contractuales
persiguen, a través de la actividad de la empresas, maximizar su propio bienestar.

El escenario brevemente descrito permite concebir la existencia de un conflicto
de intereses de naturaleza estructural entre ambas partes contractuales, conflicto
éste que se ve agudizado por dos factores que adquieren especial relieve al objeto
de nuestro estudio: la inobservabilidad del comportamiento del gerente y las
consecuencias econdmicas que para los accionistas puede suponer el comporta-
miento interesado del gerente. En efecto, la disociacién entre propiedad y gestion
supone implicitamente una distancia fisica entre principal y agente, de forma que
aquél no puede comprobar los esfuerzos realizados por el agente para potenciar
sus intereses; si bien, la distancia no es sélo fisica, sino también intelectual, en el
sentido que valorar los esfuerzos realizados por el gerente requerird en la mayoria
de las ocasiones de conocimiento y experiencia sobre fenémenos empresariales,
con la cual, y con cardcter general, no puede presuponerse que cuentan los
accionistas. Puesto que el gerente tiene delegada la capacidad decisoria para la
gestion de los recursos de la empresa, y admitiendo los argumentos de la teoria
de la agencia, éste puede comportarse de manera interesada y tomar decisiones
que pueden tener como resultado una transferencia de la riqueza de los accionistas
a su riqueza particular; es decir, del comportamiento autointeresado del gerente
pueden derivarse precisas consecuencias econdémicas para el bienestar de los
accionistas '. En cualquier caso, y este es nuestro planteamiento bdsico, la actividad
econdmica de las empresas, derivada de este alejamiento fisico e intelectual en el
que se encuentran los accionistas, genera oportunidades para que los gerentes
actten de forma no coherente a los objetivos de los accionistas, determindndose
en gran medida dudas e incertidumbres en éstos sobre la adecuada gestién de los
recursos de la empresa.

De esta somera descripcién, puede deducirse el primer polo de incertidumbre
que pueden mantener los accionistas en una refacién de agencia, es decir, el grado
de responsabilidad con la que el gerente actlia en la gestién de los recursos de la
empresa. Esta incertidumbre es el primer incentivo que explica la demanda de un
medio de control de la actividad de las empresas, la cual ha sido denominada por
Wallace (1987) como la hipétesis de control o supervision del gerente. La auditoria
cumpliria el papel de controlar la honestidad o integridad del gerente y los

! Un estudio detenido de estos argumentos desborda el objetivo de este trabajo, aspecto éste
que unido a [a extensa literatura que ha estudiado en nuestra disciplina los conflictos de intereses en
el seno de las empresas, nos exime de profundizar en este planteamiento. Una recopilacidon de gran
parte de las investigaciones sobre este tema puede encontrarse en Watts y Zimmerrnan {1986), En
lo que se refiere a nuestro pais pueden ser destacadas las obras de Pina (1988) y Arcas (1992).
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esfuerzos realizados por éste para cumplir con los objetivos del principal (Ng, 1978;
Antle, 1982). La auditoria, por tanto, vicne a cumplir ¢l papel de control de la
actividad del gerente, puesto que unos estados contables auditados transmiten una
sefial sobre la honestidad del gerente y su grado de compromiso y responsabilidad
con los objetivos de los accionistas 2.

Una segunda drea de incertidumbre que implica la demanda o incentivos de
los accionistas para exigir mecanismos de control sobre la actividad de las empre-
-sas; es lo que Wallace (1987) definié como hipétesis de la informacién, la cual estd
estrechamente relacionada con la hipétesis del control. En este sentido, para tomar
conocimiento de la actividad de las empresas los accionistas requieren, dada su
distancia de los fenémenos empresariales a la que nos referiamos con anterioridad,
de un conjunto amplio de informacién, la cual ha de servir como medio de tomar
conocimiento de la actividad de las empresas y definir los juicios y decisiones a
tomar. Para que dicha informacién sea Gtil a los usos decisionales de los accionistas,
dicha informacién ha de contar con una serie de caracteristicas. La primera de
dichas caracteristicas es la relevancia, es decir, han de ser comunicados todos
aquellos aspectos determinantes tanto de la actividad desarrollada por la empresa,
como de su situacidn econdmico-financiera. No obstante, la informacién es con-
feccionada y emitida por la propia organizacién donde el gerente actiia como
agente, por lo que debido a los conflictos de intereses que pueden existir entre
ambas partes contractuales, surgen dudas razonables por parte de los accionistas
sobre el grado de fiabilidad que puede ser otorgada a la informacién divulgada por
aquel individuo al cual pretende controlarse (Wallace, 1987, p. 34). De ello se
concluye que para que una informacién sea (til, no solo debe ser relevante sino
también verificable, es decir, proveer un grado de seguridad de que las variables
contables representan lo que pretenden representar.

La demanda de auditoria se basa en la presuncién de que la realidad econdémica
de las empresas es observable y puede ser contrastada a través de una funcidn
especifica de control y revision de la informacién contable. Puesto que la informa-
cién contable refleja y describe fenémenos empiricos, la veracidad de estos feno-
menos por recurso a la realidad requiere de una funcién especifica que determine
el grado de correspondencia existente entre informacién contable y realidad
econémica (Wolnizer, 1987, p. 87). La auditoria tendria, desde esta perspectiva, el

2 Basandose en la teoria de sefiales, Watts (1980) resalta comc la demanda de control es también
ejercida por los propios gerentes, dado que la auditoria se convierte en una sefial positiva para el
mercado, lo cual puede afectar a la valoracion que éste hace de la actividad del gerente lo cual afectard
tanto a su remuneracién actual y futura, como a la posibilidad de acceder a otros puestos laborales.
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objetivo de verificar la calidad de la informacién contable, considerando que esta
calidad viene determinada implicitamente por su relevancia y fiabilidad.

El Gltimo determinante de incertidumbre sobre la actividad de las empresas,
considerado por Wallace (1987) como un nuevo incentivo para que los accionistas
reclamen medios de control de la actividad de las empresas, seria la hipétesis del
riesgo. En este sentido, los accionistas pueden considerar la auditoria como un
medio de prever y compartir riesgos inherentes a toda actividad econdémica. Los

—accionistas se-enfrentan a dos tipos de riesgos: riesgo de quiebra de la empresa y
al riesgo de informacién. Respecto al primer tipo de riesgo, los accionistas deman-
dan un sistema que no sélo sea capaz de identificar la existencia de altos niveles
de riesgo, sino también que tales riesgos sean revelados con la suficiente anticipa-
cién para que sean tomadas decisiones al objeto de cubrirse de los mismos o limitar
las pérdidas que éstos pueden producir. Respecto al riesgo de informacién, éste
hace referencia al hecho de que los estados contables revelados por la empresa
no sean veraces, pudiendo la auditoria ser considerada como un medio de cober-
tura a través de la responsabilidad frente a terceros que asumen los profesionales
de la auditoria en el desempefic de su actividad. El auditor, una vez emitida una
opinién sobre el grado de fiabilidad que, segln su juicio profesional experto,
merece la informacién contable de una determinada empresa, queda vinculado a
su opinién; si dicha opinién no resuita diligente, y de ello se derivan pérdidas
econdmicas para los accionistas, el auditor puede convertirse en responsable
subsidiario si se demuestra negligencia profesional. Dada la menor capacidad para
hacer frente a responsabilidades legales derivadas de conducta fraudulenta por el
gerente, los accionistas pueden tener claros incentivos para demandar judicialmen-
te a los auditores, bajo la presuncién de la capacidad de éstos para responder a
las pérdidas econdmicas, teoria ésta que ha dado en llamarse como “deep pockect”
(Dejong y Smith, 1984). Asi, la auditoria surge como una demanda para bien la
prevision de riesgos econdmicos de la empresa, o bien como medio de compartir
los riesgos intrinsecos a toda actividad econémica.

En resumen, dentro de las relaciones de agencia se producen una cadena de
acontecimientos que explican los incentivos para que los accionistas demanden
medios de control de la actividad de la empresa, los cuales pueden resumirse en
los siguientes términos (Lee, 1982; Sherer y Kent, 1983): los accionistas tienen
intereses legitimos para analizar como la actividad de la empresa afecta a sus
intereses; los medios de formar su percepcién sobre la actividad de la empresa
suele ser a través de informacién contable, la cual puede generar incertidumbres
en los individuos sobre tres dreas principales: comportamiento del gerente, calidad
de la informacidn y riesgos intrinsecos a dicha actividad; se requiere pues de un



medio de control para reducir esas dreas de incertidumbre; la realizacién de una
auditoria por un experto independiente consigue reducir las dudas que los accio-
nistas tienen sobre la actividad de las empresas.

1.2.2. La funcién social de la auditoria

En el apartado anterior hemos restringido el andlisis de la funcidén de la
auditorfa dentro del marco de las relaciones de agencia entre accionistas y gerente;
donde ésta tiene por funcidn reducir las dreas de incertidumbre genéricas a la que
nos hemos referido. No obstante, las relaciones de responsabilidad de la empresa
no quedan limitadas y circunscritas a estas relaciones de agencia. Las empresas
sobreviven y prosperan debido a la contribucién de mdaltiples individuos y grupos,
tales como acreedores, empleados, consumidores, estado, etc., de manera que la
forma en que la empresa es dirigida afecta a estos grupos, que aun no teniendo
intereses de propiedad, contribuyen a su viabilidad. Estos individuos o grupos
pueden ser igualmente considerados como principales que requieren igualmente
de control sobre las relaciones que le ligan a la empresa, ya sean éstas de crédito,
provision de servicios, laboral, etc. De esta forma podemos sefialar como la
responsabilidad de la empresa trasciende a la exigida respecto a los accionistas, y
se extiende a todos aquellas partes que de una u otra forma estdn afectadas por
la actuacién de la empresa. En este sentido, la empresa ha de ser concebida como
una amplia coalicién de intereses donde todas las partes pretenden alcanzar sus
legitimos intereses, por lo que la responsabilidad de la empresa es considerable-
mente mas amplia de la que se deriva de contemplar las relaciones de agencia de
propiedad o del capital.

Para que la responsabilidad sea efectiva, se requiere de un mecanismo de
control que permita comparar el comportamiento de las organizaciones con los
objetivos que los diferentes grupos persiguen respecto a la actividad de la empresa
y el grado de cumplimiento de sus expectativas. Podemos considerar la coalicién
de intereses en una empresa como una extensién a diferentes grupos de las
relaciones de agencia, con respecto a los cuales la empresa tiene una responsabi-
lidad y por tanto surge la necesidad de crear medios de verificar el efectivo
cumplimiento de tal responsabilidad. En este sentido se manifiesta Gonzalo {1995,
p. 623) al sefalar: “Si admitimos que la empresa es una coalicién de grupos,
interesados en su actividad econdmica, y a veces enfrentados en su visién sobre
el devenir pasado y las direcciones de futuro de la entidad, el auditor debe
proporcionarles a todos por igual un servicio, relacionado con el proceso de
rendicién de cuentas del grupo que dirige los destinos de la entidad, quienes desean
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demostrar su buen hacer al resto de los grupos por medio del relato de la actividad
econdmica de la entidad, contenido en las cuentas anuales y en otros documentos
de tipo financiero o narrativo”.

En este sentido, surge el concepto de responsabilidad social de la auditoria fa
cual viene fundamentada en la necesidad de los multiples grupos que coalicionan
en la empresa, tienen de analizar y asegurar que se alcanza un equilibrio entre la
contribucién que realizan a la empresa y la retribucién que por distintos medios y
formas obtienen de aquélla. Contemplando desde esta perspectiva las relaciones.
existentes en una empresa, la auditoria es un medio de control social de la empresa
(Sherer y Kent, 1983, p. 7). La auditoria como mecanismo de control social de la
actividad de la empresa presta un importante servicio a la sociedad para garantizar
la efectividad de estas relaciones y aumentar el bienestar de los individuos. En
palabras de Flint (1988, pp. 14-15): “La auditoria es un fenémeno social. Esta no
tiene otro proposito o valor excepto su utilidad practica. La funcién ha evolucio-
nado en respuesta a una necesidad percibida de los individuos o grupos de la
sociedad que buscan informacién o seguridad sobre la conducta o actuacion de
otros en los cuales ellos tienen un reconocido y legitimo interés: ésta existe porque
los individuos o grupos interesados son incapaces por una o mds razones de
obtener por si mismos la informacién o seguridad que ellos requieren”. En similar
sentido se manifiesta Lee (1993, p. 28) cuando destaca como la auditoria estd
estrechamente relacionada con la responsabilidad social de la empresa y su objetivo
es proporcionar seguridad y estabilidad en las relaciones sociales que tienen lugar
en el seno de las empresas.

Y en este sentido queda descrita la auditorfa en nuestro pais cuando en la
exposicion de motivos de la Ley de Auditoria de 12 de julio de 1988, puede leerse:
“la auditoria de cuentas es, por lo tanto, un servicio que se presta a [a empresa
revisada y que afecta e interesa no sélo a la propia empresa, sino también a terceros
que mantengan relaciones con la misma, habida cuenta de que todos ellos, empresas
y terceros, pueden conocer la calidad de la informacién econdémico-contable sobre
la cual versa la opinién emitida por el auditor de cuentas”.

1.2.3. La oferta de la auditoria: la regulacién de la auditoria

En los epigrafes anteriores hemos intentado justificar el papel o naturaleza
funcional de la auditoria, donde hemos destacado una serie de incentivos que
explican que distintos colectivos afectados por la actividad de la empresa, deman-
den medios de control al objeto de verificar que ésta cumple con sus responsabi-



lidades frente a ellos. Aun cuando existan incentivos suficientes para demandar
tales sistemas de control, es decir, una funcién de auditoria, para que ésta sc realice
de manera efectiva han de darse las siguientes condiciones:

I. Que exista una oferta de la misma, lo cual supone implicitamente la
existencia de un cuerpo de profesionales habilitados y con el conocimiento
técnico y habilidad especifica para realizar esta funcién.

2. Que los incentivos de la demanda sean lo suficientemente poderosos para
explicar la oferta de la misma.

Esta segunda cuestion, la cual adquiere gran importancia al objeto de nuestro
estudio, supone que para que tenga lugar la revisién de la informacién contable y
por tanto el control de las actividades de la empresa y el andlisis de cumplimiento
de las responsabilidades de ésta frente a los distintos colectivos afectados por su
actividad, la auditoria debe cumplir un criterio bdsico de toda actividad econémica,
es decir, debe ser coste-eficaz, o lo que resulta similar, los beneficios que los
individuos deriven de la misma han de superar los costes que supone la provisién
de tal servicio especializado. Si tal principio de economicidad se verifica, el meca-
nismo de coordinacién de demandantes de la auditoria y oferentes de la misma a
través del mercado determinard un punto de equilibrio en el cual se producira el
nivel de auditoria, tanto desde un punto de vista cuantitativo como cualitativo,
requerido por los distintos colectivos afectados por la actividad de la empresa. Si
bien, hemos de sefialar como este andlisis econémico aplicado a la provision de
los servicios de auditoria no parece imponerse en las economias actuales, donde
al margen de los incentivos individuales para demandar la auditoria y capacidad de
una profesion especializada capaz de hacer frente a tales demandas, existe en la
mayoria de los paises una demanda derivada o impuesta por las leyes para que las
empresas se sometan obligatoriamente a una auditoria.

En este sentido, surgen dos cuestiones importantes sobre las que detenerse:
a) cudles son los argumentos por los que la auditoria es una actividad sometida a
regulacién por las autoridades del Estado; b) cudl es el valor que adquiere la
auditoria para los individuos. Respecto a la primera cuestién, como en otras
muchas esferas de actuacion del Estado, la regulacién de la auditoria viene explicada
por un criterio normativo, es decir, se considera que la auditoria cumple con un
principio de interés publico en el sentido que posibilita una sociedad mejor orga-
nizada y por lo tanto permitird aumentar el bienestar social de todos los individuos.
No obstante, en respuesta a la segunda cuestién, ante la ausencia de evidencias de
mercado, es decir, ante la falta del libre juego del mercado como medio de



determinar el valor que los individuos otorgan a la auditoria, parece obligado que
aquel criterio normativo sobre el que viene justificando la regulacion de fa auditoria,
esto es, el interés publico o valor social que la misma adquiere, sea sometido a un
analisis positivo, es decir, someter a estudio cudl es la utilidad que para los
individuos se deriva de la realizacién de auditorias en la sociedad. Mientras que en
el presente epigrafe intentaremos argumentar sobre la primera de las dos cuestio-
nes resaltadas, en el siguiente epigrafe pretendemos desarrollar una propuesta para
valorar la auditoria.

Sin intencién de incurrir en excesiva precision, podemos decir que la labor de
regulacién del Estado sobre cualquier actividad, y en nuestro caso sobre la audi-
toria, viene siendo justificada por la existencia de una serie de fallos en el meca-
nismo de coordinacién de la oferta y demanda, es decir, el mercado, cuyo resultado
puede originar que se produzca una menor cantidad o calidad del servicio respecto
al requerido desde el punto de vista del interés social. El mercado puede producir
fallos que se traducirdn en que no se generaran los suficientes incentivos individua-
les para que las empresas sometan de forma generalizada sus estados contables a
la revision del profesional experto. La explicacién de que exista una ausencia de
estimulos para que los individuos demanden la auditoria, se justifica por la incapa-
cidad de los individuos y grupos afectados para actuar de forma colectiva y lanzar
una sefial al mercado, para que a través del sistema de precios, los oferentes de la
auditorfa deriven el valor intrinseco que los demandantes dan al servicio y lleguen
a un acuerdo sobre su produccién y precio. Esta falta de incentivos se justifica por
que una vez que la auditoria es realizada, es decir, se produce un valor afiadido en
forma de control de la actividad de la empresa, aumento de la credibilidad de la
informacién contable y cobertura de riesgos, no resulta posible excluir a ningln
agente econdmico para que se beneficie del servicio, aun cuando no contribuya a
los costes econdmicos que supone su generacién. Es decir, por su propia naturaleza
la auditorfa puede esta sujeta a la existencia de “free riders” o no pagadores del
servicio (Wallace, 1987, p. 51), lo que se materializa en que los costes de una
auditoria sélo serfan soportados por aquellos individuos que revelan su interés por
la misma, mientras que los beneficios se distribuyen de manera extensiva entre
todos los miembros de la sociedad.

Esto que venimos sefialando nos lleva a la consideracion que la auditoria tiene
las caracteristicas de los bienes publicos, siendo la principal implicacién de tales
tipos de bienes que el consumo que un individuo realiza de este bien, a diferencia
de los bienes privados, no sustrae el consumo realizado por otro. El valor afiadido
que obtiene el pagador de una auditoria, una vez que el profesional ha desarrollado
el servicio, serd exactamente el mismo que puede obtener cualquier individuo, aun

74—



cuando éste no haya manifestado su interés o haya revelado sus preferencias por
la misma. En efecto, el funcionamiento del mercado se basa en un principio bdsico
para convertirse en un mecanismo eficaz en la asignacidon de recursos, cual es el
principio de exclusién; segun dicho principio, aquel individuo que no satisfaga el
precio ni revele sus preferencias en el mercado por un determinado producto o
servicio, se verd automdticamente excluido de su disfrute. A través de esta exclu-
sién, se obliga a que todos los individuos que desean disfrutar de un producto o
servicio revelen sus preferencias a través del precio dispuesto a pagar por el mismo,
lo cual, y tras proceso de agregacién de las preferencias individuales, determinara
la curva de demanda del servicio o producto. Este principio, como podemos
apreciar, no opera para los bienes publicos en general, ni para la auditorfa en
particular, dado que cuando una auditoria es realizada ninglin individuo puede
excluirse de su disfrute, es decir, el mercado no puede sancionar a los no pagadores
excluyéndolos del consumo del servicio. Puesto que los individuos no sienten
incentivos para revelar sus preferencias por la auditoria, lo cual supondria pagar el
coste de su produccién, dado que ello no implica su no utilizacién o consumo, y
dado que la oferta sélo responderi ante sefiales efectivas de individuos que
requieran y estan dispuestos a pagar el servicio, puede producirse una infrapro-
duccién de los servicios de auditoria por debajo del éptimo social, es decir, una
ausencia parcial o total de empresas sometidas a auditoria.

Es en este sentido, y ante el peligro de que demandantes y oferentes de los
servicios de auditoria no lleguen a acuerdos para que se produzca una cantidad y
calidad del servicio considerada &ptima, y bajo la premisa o la consideracién
normativa a la que nos referfamos antes al considerar la auditoria como un medio
de control del sistema empresarial que aumenta el bienestar de los individuos en
la sociedad, debe surgir una accién colectiva en forma de regulacion piblica, lo que
se traduce en que determinadas normas o leyes obligan a que las empresas sometan
sus estados contables a la revision del profesional independiente. Todo este
argumento que hemos desarrollado tiene un corolario simple: una vez que las leyes
obligan a las empresas a auditar sus estados contables, ésta serd realizada aun
cuando no existan evidencias de mercado que revelen el valor que los individuos
asignan a la misma. Si bien, lo anterior no implica ni que la auditoria no tenga valor,
ni que ella no deba ser sometida a un test de mercado, o dicho en otros términos,
el valor de una auditoria es una cuestion empirica que requiere ser contrastada.
En el mismo sentido se manifiesta Gonzalo (1995, pp. 622-623): “Los beneficios
que puede reportar fa auditoria tienen que ver con la mejora del proceso de
rendicion de cuentas en la empresa y el funcionamiento de los mercados en los
que ésta se mueva. Y a la inversa, no tiene nada que ver a largo plazo, con el hecho
de que sea o no obligatoriamente hacerla..”.
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Este ejercicio de valoracion implica por una parte poner en relacién directa a
la auditoria con los bencficiarios de ésta, y en forma mds precisa los medios a
través de los cuales tiene lugar esta relacién, para posteriormente plantear un
criterio a través del cual evaluar el efecto o valor que la auditoria tiene sobre los
individuos que pretendidamente se benefician de su realizacién. Sobre este parti-
cular es necesario resaltar, como ha destacado Humphrey (1991, p. 18), que la
mayoria de los individuos se encuentran alejados del proceso de auditoria, es decir,
no existen medios de relacién con los auditores, situacién ésta que Neu (1991, p.
299) considera que tiene como resultado que el auditor se convierte en “invisible”.
Surge de esta forma la necesidad de que el auditor ponga en conocimiento de los
distintos beneficiarios cudles son las conclusiones de su trabajo, es decir, el medio
de relacién entre auditoria y beneficiario de ésta no es otro que el informe de
auditoria, por lo que las expectativas que los usuarios tengan sobre la auditoria y
el valor que otorguen a la misma vendri estrechamente ligado a la utilidad que
éstos obtengan del informe de auditoria. El informe de auditoria se constituye,
pues, en el medio de establecer las relaciones entre auditores y usuarios de la
informacién contable, y donde claramente se relaciona la empresa auditada sobre
la cual se emite la opinién del profesional, el auditor que la elabora y los usuarios
que la reciben, siendo ésta la estructura institucional basica de la auditoria, Dado
que el informe de auditoria es el elemento de interrelacién en el sistema institu-
cional de la auditoria, el estudio de como cumple tal informe con los objetivos de
la auditoria a los que nos referimos anteriormente, puede servirnos como medio
de inferir el verdadero valor que adquiere la auditoria en la sociedad.

1.3. LOS OBJETIVOS DEL INFORME DE AUDITORIA

En el apartado anterior hemos justificado como la naturaleza de la auditoria,
similar a la de cualquier bien de naturaleza pulblica, explica como en la amplia
mayoria de las economias desarrolladas las empresas vienen obligadas legalmente
a someter sus estados financieros a la revisién y control de profesionales indepen-
dientes con conocimiento especializado. Aun cuando tal obligacién se justifica por
el principio normativo de que la auditoria adquiere valor para los individuos, este
hecho no exime del andlisis critico del efectivo valor que aporta la auditoria a los
distintos agentes econémicos, dada la ausencia de evidencias de demanda que
pongan de manifiesto que éstos consideran a la auditoria como un instrumento de
control social de la actividad desarrollada por las empresas. En este sentido, tal
como sefialé Ng (1978, p. 105), una auditoria no tiene valor independiente de la
que los usuarios de la informacién contable puedan derivar de la misma, centrin-
dose la cuestion del andlisis del valor de la auditoria en el estudio del efecto que
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también sus procesos de decisién, y analizar en qué medida, al objeto de tomar
decisiones concretas, ¢l informe de auditoria ha sido uno de los input utilizados
en la formacién del juicio del decisor. Para profundizar en estas cuestiones, nos
vamos a referir a dos diferentes contextos de decisidn, lo que implica igualmente
distintos tipos de decisiones, requerimientos informativos distintos y sentido di-
verso de las decisiones. En particular, nos centraremos en unc de los decisores
que mds atencién ha merecido por parte de la doctrina contable como es el
inversor en los mercados financieros, considerando que su objetivo de decisién es
-la-asignacion de los recursos financieros entre distintos titulos cotizados en-el
mercado. La descripcién del modelo de decisién de los inversores nos llevara a
centrarnos en la teoria de eficiencia del mercado, la cual ha demostrado ser una
de las teorias mds racionales usadas en nuestra disciplina como medio de inferir
el valor y uso de diferentes variables contables. Respecto al otro contexto de
decisién, nos vamos a referir a otro de los procesos econémicos mds importantes
en la actividad econémica actual, cual es el de asignacién del crédito por parte de
las entidades financieras; el objetivo serd analizar el valor que los analistas de tales
entidades otorgan al informe de auditoria como medio de evaluar el riesgo que
supone la concesion de crédito a una determinada empresa.

En referencia a la funcién que el informe de auditoria viene a cumplir como
medio de control de la actividad de las empresas, aspecto éste que serd objeto de
estudio en el capitulo cuarto de este trabajo, hemos de partir de la asuncién que
en gran medida la auditoria es demandada por los usuarios de la informacién como
medio de analizar el grado de cumplimiento de las responsabilidades de la empresa
y en particular el uso que ésta hace de los recursos de la misma. Asi puede
deducirse cuando, en el desarrollo de su actividad, los auditores han de valorar la
calidad del control interno de las empresas y han de planificar el trabajo de auditoria
con el objeto de detectar errores e irregularidades en el sistema contable de las
empresas, asi como, en muchas ocasiones, el fraude realizado por la gerencia. A
este respecto el objetivo que pretendemos alcanzar en el capitulo cuarto, es
analizar la auditoria como un sistema de control de la responsabilidad con la cual
la empresa estd utilizando los recursos, debiendo destacarse que desde esta
perspectiva hemos de distinguir el objeto del control, la empresa y en particular
el gerente ‘de ésta, el auditor como sujeto que realiza tal control y el informe de
auditoria a través del cual los usuarios de la informacién contable toman conoci-
miento de los resultados del control. En este sentido, el andlisis que pretendemos
realizar se va a centrar en el efecto que tiene el informe de auditoria como
instrumento de control sobre el individuo que sufre el mismo y los medios que
puede articular éste para limitar la observabilidad de su actuacién, es decir, limitar
el control sobre su actividad.



Entre las acciones principales para limitar el control puede encontrarse, siendo
ésta el fundamental objeto de atencidn de nuestro estudio, la del camhio del
individuo que realiza el control, es decir, cambios voluntarios del auditor, lo cual
nos va a llevar a analizar las relaciones empiricas existentes entre el informe de
auditoria y los cambios de auditor. La hipétesis que ha venido barajindose en
numerosos estudios es que un informe de auditoria en el cual el auditor manifieste
algin tipo de reserva, puede ser entendido por el gerente como adverso a sus
intereses particulares dado que los agentes econémicos pueden interpretar dicho
-informe.como.una mala gestion de los recursos puestos a disposicion del gerente.
En este sentido, pueden derivarse una serie de relaciones empiricamente contras-
tables como es los cambios voluntarios de auditor en aquellas empresas que han
recibido un informe de auditoria negativo, pudiéndose entender esta relacion entre
informe adverso y cambio de auditor, como una estrategia realizada por el gerente
para imponer limites al control externo de su actividad. Si esta relacion empirica
es contrastada podremos concluir que la efectividad de la auditoria y del informe
de auditoria como medio de control de la actividad del gerente, va a depender en
gran medida de la capacidad de los auditores para manifestar de forma indepen-
diente su opinién sin que ello suponga riesgo de pérdida de clientes, cuestién ésta
que adquiere gran importancia en un sector de una alta presién competitiva y
donde hemos de partir que los auditores no resultan insensibles a la pérdida de
clientes.

Por dltimo en el capitulo cinco pretendemos someter a estudio el papel que
juega el informe de auditoria como elemento de cobertura de distintos riesgos que
deben soportar los agentes econdmicos afectados por la actividad de las empresas.
Uno de los aspectos sustanciales de la actividad econdmica es la existencia del
riesgo. En efecto, la complejidad de la actividad de las empresas, unido a fa
existencia de un entorno cambiante y competitivo, implica que la empresa estd
sujeta a enormes presiones competitivas que generan un alto componente de
riesgo. Si el riesgo es un componente natural de la actividad econdmica, también
lo es el hecho de que los individuos que, de una u otra forma, estan afectados por
la actividad econdmica de las empresas sientan aversién al riesgo, siendo por tanto
légica la demanda de éstos de distintas formas de cobertura de tales riesgos. El
objetivo que pretendemos alcanzar en el capitulo cinco es profundizar sobre el
papel que puede tener el informe de auditoria como instrumento de cobertura de
determinados riesgos y un analisis del cumplimiento efectivo de dicho papel a través
del andlisis y revision de un volumen importante de estudios empiricos. No
obstante, esta declaracién genérica del informe de auditoria como cobertura de
riesgos, ha de ser matizada dado que no debe pretenderse que a través de la
auditoria puede ser cubiertos todos y cada uno de los riesgos que se derivan de
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la actividad de la empresa, ni tampoco que ésta sea concebida como un medio de
traspasar los riesgos de la actividad de los negocios, que en légica han de ser
soportados por los agentes econdmicos, al auditor. Se requiere por tanto de una
precisién de qué tipo de riesgos son los que pueden esperarse sean cubiertos por
un informe de auditoria, para posteriormente analizar si efectivamente el informe
de auditoria se convierte en un eficaz sistema de cobertura, es decir, viene a
cumplir el objetivo asignado 2 la auditoria.

__En este sentido, en primer lugar nos vamos a referir a uno de los principales
riesgos que puede imponer pérdidas mds severas a los agentes econémicos como
es la quiebra, y por lo tanto mas interés despierta su cobertura. No obstante, ni
la auditoria ni el informe del auditor tienen por objeto anticipar o predecir la
quiebra de las empresas, ni puede pretenderse, dadas fas limitaciones Jégicas e
inherentes al proceso de auditoria, que el auditor pueda detectar y revelar a través
de su informe con la suficiente anticipacion el deterioro y crisis de la empresa
sometida a auditoria, mdxime si tenemos en consideracién que en los momentos
actuales no parece existir una teorfa generalmente aceptada y con capacidad
predictiva del deterioro financiero de las empresas. Si bien, dicho esto los auditores
si tienen por el contrario la obligacién de evaluar, dentro de una dimensién
temporal determinada que no suele ser superior a un afio, la capacidad de la
empresa para continuar el normal desarrollo de su actividad, cuestién ésta que aun
cuando requiere que sea diferenciada de forma nitida de la previsién de cualquier
tipo de acontecimiento negative que se cierna sobre la actividad de la empresa, si
puede inducirnos a pensar que el informe de auditoria puede convertirse en un
instrumento poderoso para alertar a los usuarios de la informacién contable sobre
la existencia de problemas en la empresa y lanzar sefiales de alarma a éstos que
les permita la toma de acciones correctoras y limitar su exposicion al riesgo de
pérdidas. En este sentido, analizaremos un volumen importante de evidencias
empiricas que han tenido por objeto analizar la capacidad que el informe de
auditoria tiene para predecir problemas en las empresas y, por lo tanto, la efecti-
vidad de dicho informe como medio de anticipacidn de tales riesgos.

Unido a este tipo de riesge que ha merecido un extenso estudio por parte de
la doctrina, vamos a referirnos a otro tipo de riesgo al que algunos autores han
denominado como riesgo de informacién, terminoclogia ésta que vamos a aceptar
y utilizar en nuestro estudio, riesgo éste que queda estrechamente vinculado al
informe de auditoria. En efecto, una vez que el auditor emite, tras el andlisis y
evaluacién de un amplio volumen de evidencia, una opinién profesional y experta
sobre la calidad que le merece dicha informacién, puede entenderse que el auditor
ha garantizado la calidad y certeza de dicha informacién. Si inducido por la opinién



del auditor, el usuario de la informacién toma determinadas decisiones que pro-
vocan pérdidas en su patrimonio particular y se demuestra que estas pérdidas se
deben al comportamiento negligente del auditor que garantizé la calidad de la
informacién, el usuario puede intentar recuperar dichas pérdidas a través de
demandas frente a los auditores, argumento éste que puede llevarnos a considerar
que el informe de auditorfa se convierte en un instrumento que garantiza la calidad
de la informacién y en el caso de que dicha informacién no sea cierta y tal hecho
no sea revelado por el auditor, puede convertirse en un instrumento de cobertura
_.de las pérdidas sufridas derivadas de la informacian engafiosa. Sobre este argumen-
to hay que resaltar una serie de aspectos importantes y es el valor que ha de ser
otorgado a la auditoria no como un sistema que genera exactitud total, sino que
requiere del juicio experto, por lo cual sélo ante situaciones de negligencia clara-
mente observables y demostrables es cuando podra utilizarse esta hipétesis.

En resumen, el objetivo general de nuestro estudio es pasar revision a una
amplia variedad de trabajos que han pretendido analizar el valor que para los
individuos tiene el informe de auditoria, trabajos éstos que han utilizado una amplia
gama de metodologias y pertenecen a escuelas de pensamiento diferentes. A través
de nuestro analisis pretendemos realizar una contribucion a la literatura de nuestro
pais sobre el profundo debate existente en otros paises de mayor experiencia en
lo que se refiere a la auditoria, sobre el valor que la auditoria y en especial el
informe de auditoria tiene para los distintos agentes econémicos.
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CAPITULO 2

LA PERCEPCION DEL INFORME DE AUDITORIA
POR LOS USUARIOS

2.1. INTRODUCCION

Como ya sefialdbamos en el capitulo anterior, el informe de auditoria es el
medio a través del cual el auditor, una vez realizado su investigacién sobre los
estados financieros de una determinada empresa y alcanzada una opinién determi-
nada, transmite a distintos sujetos, con intereses scbre la actividad de la empresa,
las conclusiones de su trabajo. En este sentido, la utilidad de un informe de auditoria
descansa en la capacidad que éste tenga para transmitir el mensaje que los auditores
pretenden comunicar. Concebido el informe de auditoria como el medio de
transmitir un determinado mensaje, en este capitulo vamos a asumir la perspectiva
de la teoria de la comunicacién, donde vamos a distinguir como elementos bésicos
del sistema de comunicacién de la auditoria al emisor, en nuestro case serd el
auditor, el receptor, amplia gama de usuarios de la informacién contable y del
informe de auditoria, el canal de transmisién, el informe de auditoria y, por tltimo,
el mensaje o contenido del informe emitido por los auditores.

La validez de todo sistema de comunicacién, en nuestro caso la auditoria, debe
medirse a través de la eficiencia del mismo en el cumplimiento de sus objetivos,
lo cual implica no sélo que el mensaje es enviado y recibido, sino que los receptores
del mismo comprenden el significado y sentido que deben atribuir a la opinion
manifestada por el auditor. En sintesis, podriamos decir que si el principal objetivo
del informe de auditoria es transmitir una opinién experta sobre el grado de
seguridad y confianza que los usuarios de la informacién contable pueden otorgar
a los estados financieros de una empresa, el anélisis del grado de efectividad del
funcionamiento del sistema de comunicacién es una cuestion de extrema impor-



tancia, dado que dependiendo del tipo de opinidn el usuario ha de formarse las
expectativas sobre de la empresa que contribuya a formar su juicio, asi como
también puede determinar la necesidad de una busqueda alternativa de informa-
cién !. De ahi puede intuirse la importancia que puede suponer que la comunicacién
entre auditor y usuario del informe de auditoria sea efectiva, es decir, que el
mensaje sea recibido con total nitidez y su significado sea comprendido por éste.

Gran parte de la doctrina contable ha venido destacando como la forma del
informe de auditoria y el estilo utilizado por los auditores a la hora de transmitir
su opinién, puede generar gran confusion en los usuarios llevandoles a la no
comprension del mensaje transmitido (AICPA, 1978; Bailey, 1981) 2 La importancia
de esta cuestion estriba en que si la percepcion que los usuarios hacen del mensaje
transmitido por el auditor y el significado que éstos atribuyen a dicho mensaje, no
es coincidente con el significado que el auditor ha pretendido transmitir, el usuario
puede verse inducido a realizar decisiones de diferente naturaleza a aquellas que
podrian haber realizado con una adecuada comprension del informe de auditoria.
Desde un punto de vista prictico, la no comprensiéon de un mensaje resulta
indeseable en la medida que puede implicar actitudes y reacciones de los individuos
no deseadas por el auditor, de forma que puedan perjudicar los intereses de la
empresa auditada, o bien los intereses privados de los propios usuarios.

La Comisiéon Cohen creada a instancias del Congreso de los Estados Unidos
fue la primera instituciéon que identificé y denuncié que gran parte de parte de la
falta de lectura de los informes de auditoria, podrian ser debidas a una serie de
deficiencias en el proceso de comunicacién de la opinién del auditor. En efecto, la
utilizacién de breves términos técnicos en los informes de auditoria ha hecho que
este haya venido siendo considerado por los usuarios de la informacién méas como
un simbolo, un ritual para cumplir con las obligaciones legales, que como un medio
efectivo de transmisién de la opinién del auditor. La utilizacién de un vocabulario
excesivamente especializado con formas gramaticales como “sujeta a” o “excepto
por”, son los propios cédigos utilizados en la comunicacién. Aun cuando histori-
camente ha venido defendiéndose que la brevedad y concisién del mensaje, garan-

! En efecto, por ejemplo si la opinion emitida por el auditor es sin salvedades, el usuario puede
considerar, dentro de los limites del concepto de materialidad y riesgo de auditorifa, que la informacién
es completa. Por otra parte, la gradacion de distintas opiniones debe suponer que la calidad de la
informacién divulgada por las empresas es menor, si es cualificada, afectando I6gicamente el tipo de
cualificacion, si es denegada o si es adversa.

2 Implicitamente estamos suponiendo que la opinion del auditor tiene valor o contenido infor-
mativo siendo el aspecto al que pretendemos aludir que la efectividad de la comunicacion es un
problema de estructuracién del medio de comunicacién y de la semantica utilizada en el mismo.



tiza la lectura répida del mensaje que el auditor pretende emitir, resulta necesario
que el usuario cuente con la capacidad suficiente para descodificar el mensaje y
aprehender su significado. Por otra parte, el diferente nimero de informes que
puede emitir un auditor y las distintas circunstancias que explican la opinién emitida
por el auditor, puede aumentar la confusién sobre el papel del auditor, los
procedimientos seguidos y la seguridad que las distintas opiniones aportan. La
cuestion que durante decenas de afios ha venido debatiéndose en el seno de
comisiones especializadas, foros académicos y publicaciones especializadas es en
qué-medida el lenguaje utilizado en los informes de auditoria estd adecuadamente
definido para que sea comprendido por una amplia gama de usuarios de la infor-
macién contable, de los cuales no ha de suponerse conocimiento sobre termino-
logia especializada, normas de auditoria, manera en la cual el auditor forma su
opinién y requerimientos legales sobre el tipo de opinién a emitir (Hatherly y
Skuse, 1991, p. 117). Como ha sefialado Estes (1982, p. 91), la persistencia de la
profesion auditora para mantener un lenguaje estandarizado puede ser entendido
como que ésta ha asegurado que el mensaje no es interesante y, de alguna forma,
que los usuarios no lean el informe.

Las principales dreas que han venido sometiéndose a estudio como determi-
nantes de una comunicacién no eficiente entre auditores y usuarios de la informa-
cién contable, pueden ser resumidas en los siguientes extremos (Dillard y Jensen,
1983; Pany y Jhonson, 1985; Nair y Rittenberg, 1987; Mayper et al., 1988; Gaffney
y Lynn, 1991):

|. El uso del lenguaje estandarizado, lo cual puede reducir el informe de
auditoria a un documento simbdlico mas que a un instrumento de comu-
nicacién.

2. Falta de una explicita declaracién de las circunstancias que explican como
el auditor llega a determinar su opinién, asi como las circunstancias que
le han motivado a su eleccién del tipo de informe a emitir,

3. Uso de una terminologia y lenguaje excesivamente tecnificado que puede
no resultar claro para el lector, generando por ello gran ambigtiedad entre
los usuarios del informe.

4. No transmisién de ciertos mensajes importantes tales como grado de
responsabilidad que asume el auditor, alcance y naturaleza de lo que
supone realizar una auditoria, evidencia y medios utilizados para alcanzar
una opinién, nivel de seguridad que puede atribuirse a la opinién del
auditor, etc.



Todas estas cuestiones ha motivado una corriente de estudios cuyo objeto de
atencion ha sido el andlisis del significado que los individuos asocian a las distintas
opiniones que pueden formular un auditor (informe limpio, con salvedades, opinién
denegada, etc.). Si el auditor emite un informe sin salvedad se supone que el
significado y mensaje que éste pretenden emitir es diferente que si emite otro tipo
de opinidn, si bien, dados los extremos apuntados anteriormente, la cuestién es si
los usuarios asignan diferentes significados a diferentes mensajes emitidos por el
auditor. Por esta razon, las investigaciones que vamos a someter a revision en el
presente capitulo prestan atencién a dos de los elementos que determinan el
sistema de comunicacién de la auditoria, el mensaje y el receptor 3. En este sentido,
la hipotesis contrastable es si diferentes mensajes, es decir, diferentes opiniones
manifestadas por el auditor, son adecuadamente entendidas por los usuarios y
otorgan el significado que el auditor ha pretendido transmitir. Para ello los distintos
trabajos empiricos han intentado contrastar dos cuestiones; en primer lugar la
capacidad que tienen los usuarios para distinguir entre las distintas opiniones que
pueden formular un auditor. Aun cuando la capacidad para diferenciar entre un
informe cualificado por una limitacién en alcance de la auditoria, y si la opinién es
denegada por esta misma razdn, no garantiza en si mismo que el usuario sea capaz
de entender el mensaje emitido por el auditor, esta capacidad de diferenciacién se
convierte en una condicidn necesaria para que la comunicacion sea efectiva.

La segunda area de interés se centra en analizar el significado que los usuarios
asignan a los informes de auditoria. En efecto, como hemos pretendido analizar en
el capitulo anterior, la opinidon del auditor afiade credibilidad y seguridad a la
informacion contable, si bien esta credibilidad viene asociada al tipo de opinién
emitida. Asi cabe suponer que una opinién sin salvedades otorga mas credibilidad
que una opinién denegada, si bien esta asercion requiere que sea contrastada de
forma empirica. Otro extremo importante que pretendemos resaltar en este
estudio, es la calidad del significado que los usuarios obtienen, cuestidn esta que
puede ser contrastada comparindose los significados que los auditores y los
usuarios le otorgan a los informes de auditorfa. En la medida que hemos de suponer
que los auditores tienen capacidad profesional y experiencia contrastada para saber
el significado de distintas opiniones, la comparacion de los significados de emisores
y receptores del mensaje ante similares estimulos, es decir, ante similares informes
de auditoria, puede ser un buen medio de control de la calidad de la comprension.

3 En este momento asumimos que el auditor no tiene dudas algunas sobre el mensaje que
pretende emitir, por lo que Ia eficiencia en la comunicacién de su opinién cabe imputaria a la dificuitad
del usuario para comprender el mensaje o bien al propioc medio de comunicacién, es decir, la
estructura del informe de auditorfa.



En resumen, todos los estudios que vamos a someter a una somera revision
pretenden contrastar que la ausencia de lectura de los informes de auditoria puede
estar debida a la dificultad de los individuos para comprender un escueto mensaje
recubierto de cierta retérica. En la medida que esta cuestion pueda contrastarse,
los problemas de comunicacién quedan meramente reducidos al sistema de comu-
nicacion, por lo que la solucién podria situarse en el abandono del informe
estandarizado y corto, por un mensaje large y con un contenido amplic de
informacidn.

2.2. LA FORMACION DE LA PERCEPCION DE LOS USUARIOS
DE LA INFORMACION FRENTE AL INFORME DE
AUDITORIA

Todo curse de accién o decisidn tomada por los usuarios de la informacién
contable viene precedida de un proceso cognitivo-psicoldgico y no perceptible
externamente, mediante el cual el usuario afectado por la actividad de una empresa
debe formar una percepcién o juicio sobre la misma, percepcién ésta que estard
basada en un amplic volumen de informacién disponible por éste, para tomar
conocimiento de la situacién de la empresa. Para que el infforme de auditoria se
constituya en un util instrumento que capacite que los decisores realicen acciones
mas racionales, aquel debe ayudar a que los usuarios se formen percepciones sobre
las empresas. '

La percepcién es un estado mental del individuo que ejercerd una influencia
sobre la respuesta o no respuesta de éste ante un objeto o estimulo, en nuestro
caso el informe de auditoria. Por esta razén, resulta necesario para analizar la
efectividad de la comunicacién de la opinién del auditor, en que medida e informe
de auditoria puede influir la percepcion del individuo sobre la empresa, es decir,
se requiere relacionar empiricamente el informe de auditoria con fa percepcion
que los lectores de éste se forman del mismo. El objetivo que pretendemos analizar
en este momento es si la estructura estandarizada de los informes y la utilizacion
de terminologia oscura y excesivamente técnica, hace que diche informe no facilite
o ayude la formacién del juicio del usuario de la informacion contable, cuestion
ésta que se hard depender de la capacidad de tales usuarios para comprender el
mensaje emitido a través de su informe por el auditor.

Una vez que el auditor realiza el examen de los estados financieros de una
empresa, debe determinar el mensaje que el usuario del informe, ante las circuns-
tancias especificas de una empresa, debe recibir. La eleccién del auditor, aun cuando
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sujeta a su juicio experto, no es arbitraria sino que estd sometida a un nimero
limitado de formas de transmitir la opinién, seglin venga determinada en la regu-
lacién o en la normas técnicas emitidas por organismos competentes o corpora-
ciones profesionales. La cuestion que cabe resaltar es si la forma del informe y los
términos y frases técnicas utilizadas pueden determinar fallos de comunicacién o
dificultar la comprensién del individuo del mensaje transmitido por el auditor
(Carmichael, 1972, p. 86) % La asuncién de la que se parte es que dado estos
problemas resaltados, el usuario de la informacién contable tiene dificultades para
comprender el mensaje transmitido por los auditores en su informe, siendo la
hipétesis a contrastar si el problema de una comunicacién ineficiente entre audi-
tores y usuarios de sus servicios puede resultar de naturaleza semantica, es decir,
provocada por la estructura, forma y extensién del informe de auditoria.

A este respecto cabe sefialar como todo objeto comunicado, en nuestro caso
el mensaje de un informe de auditorfa, presenta dos tipos de significados intrinse-
cos, denominados significado denotativo y significado connotativo (Hougton, 1987,
p. 246). Refiriéndonos en este momento al significado denotativo, éste supone que
los individuos que interactiian en un proceso de comunicacion son capaces de llegar
a acuerdos sobre los que el mensaje es, es decir, el significado denotativo no es
otra cosa que la indicacion o expresién comunicada, o lo que es lo mismo, su
definicion literal. En lo que se refiere a los informes de auditoria, la existencia de
acuerdos entre el emisor del informe y el receptor del mismo sobre el significado
que el mensaje tiene no debe tomarse como garantizada, dado que las distintas
circunstancias que pueden explicar la formacién de una opinién por el auditor, la
naturaleza inobservable del auditor en el proceso de auditoria, y la falta en la
mayoria de las ocasiones de un profundo conocimiento de los receptores del
informe sobre la naturaleza y alcance de una auditoria, puede, cuando menos, poner
en dudas la capacidad de los individuos para diferenciar informes de auditoria que
pretender emitir mensajes distintos. Por esta razén resulta de gran interés analizar
el significado denotative que los usuarios del informe de auditoria asocian a los
mismos, dado que la capacidad de comprensién del mensaje implicito en un informe
va a depender en gran medida de la aptitud de los individuos para realizar distin-
ciones, es decir, otorgar significados denotativos distintos, entre las diversas formas
de transmitir la opinién del auditor.

* Por ejemplo, Estes (1982) concluyo en un estudio empirico sobre la comprensién y utilizacién
de los inversores del informe de auditoria, que éstos no parecian comprender la diferencias entre
una opinién de la forma “excepto por” o “sujeta a”.



Podemos llegar a la conclusién que gran parte de la capacidad del informe de
auditoria para influir en los juicios de los usuarios de la informacién se hace
depender de que éstos distingan los diferentes tipos de mensajes que puede emitir
el auditor antes las especificas circunstancias de una empresa auditada 5. En este
sentido, el objetivo de una corriente de estudios que pasaremos a describir
seguidamente tiene por objeto analizar empiricamente el significado denotativo que
los usuarios del informe atribuyen a diferentes tipos de mensajes. El objetivo que
se pretende contrastar es que en la medida que distintos informes son utilizados
por-los auditores para pretendidamente comunicar diferentes mensajes, si los
usuarios no distinguen la diferencia entre tales mensajes, la comunicacién entre
auditores y usuarios del informe no podra ser efectiva. Aun cuando la capacidad
para diferenciar distintos informes de auditoria no va a garantizar por si sola que
el usuario del informe comprenda el mensaje, si es por el contrario una condicién
necesaria para que ello se produzca, por lo que éste tipo de estudios no tienen
por objeto analizar el significado que atribuyen los usuarios al informe de auditoria
sino simplemente su capacidad para distinguirlos.

Para dar contestacién a este interrogante, es decir, para analizar que los
usuarios del informe perciben las diferencias objetivas entre informes de naturaleza
diversa, todos los estudios en los que nos centraremos han utilizado metodologias
desarrolladas en el campo de la psicologia del conocimiento y de la formacién de
juicios, y en particular se ha hecho uso de los modelos de escalas multidimensio-
nales. El objetivo que persiguen los estudiosos de esta corriente es construir cual
es el modelo de percepcién de los usuarios de un informe de auditoria, basandose
para ello en clasificaciones de similitud que tales usuarios realizan ante diferentes
informes de auditoria. El modelo de escalas multidimensionales es una simple
técnica matemdtica de reduccién de datos, cuyo objeto es sintetizar datos donde
la organizacién de conceptos y las dimensiones subyacentes de percepcion no son
bien conocidas, es decir, cudl o cuales atributos de un informe de auditoria hace
que los usuarios perciban a éste como diferente.

A través de la aplicacién de este modelo las relaciones de similitud percibidas
por los usuarios frente a dos tipos de informes de auditoria con mensajes diferen-
tes, pueden ser, a través del uso de un algoritmo determinado, representadas como
una relacién geométrica entre dos puntos de un mapa n-dimensional, siendo dichas

¥ Objetivamente podemos convenir que una opinién denegada por limitacidn en el alcance de
la auditorfa es diferente y tiene un significado intrinseco diferente a si la opinién emitida es de la
forma excepto por, sujeta a una limitacién de alcance. El problema consiste en analizar en que medida
los usuarios, ante las diversas circunstancias que caracterizan la eleccidon del auditor, consiguen
distinguir el diferente mensaje que es pretendido transmitir,



dimensiones las que determinan fa propia estructura de percepcion del individuo,
cs decir, los aspectos sobre los que el individuo realiza las comparaciones entre
dos o mds informes de auditoria. Esta representacion fisica, normalmente denomi-
nada como “espacio objeto” de una familia de objetos, en nuestro caso informes
de auditoria diferentes, quedan situados en el espacio de forma que las distancias
entre ellos estdn relacionadas a la similitud de juicios que para un usuario tiene los
informes comparados. Se trata de un potente método, dado que la representacion
en el espacio que hacen los individuos no es otra cosa que las distancias psicologicas
entre los estimulos, informes de auditorfa, y la mente del individuo, es decir, su
modelo de percepcion. La asuncién del modelo es que las distancias en el espacio
de los objetos es una funcién del grado de similitud que los individuos otorgan a
los objetos comparados; a medida que el grado de similitud de los objetos incre-
menta, la distancia en el espacio disminuye, y mientras mayor sea el espacio
existente en el espacio entre los objetos mayor es la diferenciacion percibida por
los individuos entre los mismos.

El disefioc metodoldgico de estos estudios es sumamente simple, donde los
individuos sometidos al estudio experimental han de comparar el grado de similitud
o diferencia que aprecian entre distintos informes de auditoria con opiniones
diversas y variadas circunstancias que explican dicha opinién. En concreto puede
resumirse en los siguientes términos:

a) Elindividuo sometido a estudio experimental debe valorar la similitud que
para él supone una familia de objetos. Las valoraciones serdn realizadas
sobre las distintas parejas de objetos, n (n-1)/2. El grado de similitud es
medido por una escala, normalmente de diez puntos, a través de la cual el
individuo debe valorar la similitud existente para él entre las distintas
parejas posibles. La comparacién de parejas de informes implica presentar
al individuo dos informes de auditoria a la vez, objetivamente diferentes
tanto en tipo de opinién como en la circunstancia que explica esta opinién,
requiriendo que el individuo sometido al estudio valore el grado de simi-
litud —o diferencia— que tales informes tienen para él. Los individuos
sometidos al experimento tienen que realizar una serie de juicios para
valorar la similitud de tales informes, lo cual se hace depender de su propio
modelo de percepcién el cual ni resulta observable, ni es conocido é.

¢ Por ejemplo si un individuo sometido a un estudio de laboratorio tiene que determinar el grado
de similitud que para él, utilizando su propio esquema mental, tienen cinco informes distintos de
auditorfa, tendra que valorar veinte parejas de informes.



b) Una vez agregados todos los juicios de similitud realizados por los indivi-
duos sometidos al estudio experimental, el resultado tras la aplicacion de
un determinado algoritmo es una representacién en el espacio de los
distintos informes de auditoria, pudiendo a través de la situacion especifica
de los objetos estimar la capacidad de los individuos para diferenciar los
distintos mensajes de diferentes informes de auditoria. Hemos de resaltar
que el modelo es de reduccién de datos, por lo que partiendo de infor-
macién Unica para cada individuo, su propio modelo de percepcién de los
cbjetos comparados, se llega a informacion comin para todos los indivi-
duos, es decir, un modelo de percepcién para el conjunto de individuos
que maximiza la varianza de la muestra. El modelo aun distinguiendo las
dimensiones subyacentes de percepciones sobre las cuales los individuos
hacen las comparaciones de los informes de auditorfa no consigue describir
cudles son éstas, por lo que desvelar estas dimensiones va a depender de
la interpretacién racional del investigador, de la propia situaciéon de los
elementos sometidos a comparacién en el espacio de objetos y de los
atributos inherentes a estos objetos. Por la breve descripcién que hemos
realizado del modelo de escalas dimensionales, la validez del mismo para
reflejar un modelo de percepcién conjunto que tenga significado psicolé-
gico se hace depender fundamentalmente de que exista un espacio comtn
de percepcicnes entre los individuos, es decir, que éstos perciban los
objetos sometidos a comparacién sobre similares dimensiones de percep-
cién. Ello obligard a que los individuos sometidos a los estudios experi-
mentales tengan, al objeto de garantizar la existencia de un espacio comtn
de percepciones, ciertos rasgos comunes como edad, formacién, experien-
cia, etc., que garantice que aun cuando el modelo de percepcién de cada
individuo sea distinto, estos mantengan la suficiente similitud para que el
resultado propuesto por el sistema escalar sea psicolégicamente significa-
tivo (Pillsbury, 1985, p. 69).

Realizada una descripcién somera del disefio experimental utilizado por distin-
tos autores para medir la capacidad que distintos usuarios tienen para diferenciar
informes de auditoria con mensajes de distinta naturaleza, en el apartado siguiente
someteremos a revisién una parte importante de los mismos que han sido publi-
cados en los dltimos afios.



2.2.1. Investigaciones experimentales sobre los modelos de
percepcion del individuo ante los informes de auditoria

Distintos autores (Libby, 1979 a; Bailey et al., 1981; Pillsbury, 1985; Nair y
Rittenberg, 1987; Mayper et al., 1988; Gaffney y Lynn, 1991) han aplicado el modelo
de escalas multidimensionales para describir la percepcidn que los individuos
realizan sobre distintos informes de auditoria, basandose en los propios juicios de
similitud que éstos emiten ante la percepcién de distintas opiniones de los audi-
tores.

El primer trabajo que puede encontrarse en la literatura es el de Libby (1979
a), estudio éste no sélo de relieve por ser el que introdujo como drea de
experimentacién el andlisis de las percepciones de los individuos ante los informes
de auditoria, sino también porque perfilé una metodologia que con muy pocas
diferencias ha venido siendo utilizada por los trabajos posteriores citados en el
parrafo anterior 7. Este autor partié de la presuncién de que el mensaje transmitido
por distintos informes de auditoria podria no ser integramente comprendido por
los receptores del mismo. Al objeto de contrastar la capacidad que determinados
individuos tenian para distinguir diferentes mensajes, realizé un estudio tipico de
laboratorio. Los individuos sujetos al estudio fueron veintiocho analistas de riesgo
de grandes entidades financieras, concebidos éstos como un grupo de usuarios de
la informacién contable sofisticados y al objeto de garantizar la existencia de un
espacio de percepciones comunes entre estos individuos, fueron controladas va-
riables come experiencia, educacién recibida, posicién que ocupaban en la empresa,
tamarfio de la empresa, nimero de informes de auditoria analizados en los tltimos
afios, etc. A estos individuos se le presentaron diez informes de auditoria de una
firma ficticia, la cual fue caracterizada como una empresa grande, dedicada a la
comercializacién de bebidas no alcohdlicas y la cual fue auditada por una de las
grandes firmas internacionales 8. Cada informe de auditoria presentado al grupo
experimental contenfa tres partes: tipo de opinién (no calificado, calificado y
opinién denegada); tipo de circunstancia general que explicaba la opinién emitida

7 Por este motivo realizaremos un estudio descriptivo de la metodologia utilizada en este trabajo,
pasando por el resto de los seflalados a destacar meramente sus conclusiones.

8 Libby (1979 a) consideré que eran éstas las caracteristicas medias de las empresas que estos
individuos sometfan en su trabajo diario a estudio, por lo cual quiso reflejar en el estudio experimental
un escenario lo més real posible. Una de las cuestiones que han sido cuestionadas sobre las variables
de definicién del escenario, ha sido la de la eleccidn de un gran auditor en la medida que ello podria
influir las percepciones de los individuos. En efecto, distintos estudios han demostrado como las
entidades financieras utilizan el tamafio del auditor como una variable que determina su calidad o
reputacion, por lo que esta declaracién podrian predisponer al individuo respecto a sus percepciones.



(incertidumbres, limitacion de alcance y no auditado) y circunstancias especificas
recogidas en la opinién (para los informes por incertidumhres, estas eran valor de
realizacion de activos y demandas judiciales; para los informes por limitacién de
alcance, bien eran impuestas por las circunstancias o bien por el propio cliente).
En este sentido, los individuos tendrian que formar sus percepciones ante diez
informes que representaban circunstancias objetivamente diferentes para la em-
presa, con el objeto de analizar si estas circunstancias eran percibidas de forma
diferente por éstos. Ante los diez informes los entrevistados debian emitir los
_juicios de similitud entre las parejas posibles de los diez informes . La valoracién
de la similitud fue realizada sobre una escala de cero (menor similitud entre parejas)
a nueve (mayor similitud entre parejas) '°.

Una vez agregadas las respuestas de los individuos sobre la similitud de las
diferentes parejas comparadas, utilizando el modelo de escalas multidimensionales
Libby (1979 a) concluyé que el modelo de percepciones del grupo de individuos
podria quedar reflejado en el espacio de dos dimensiones, el cual explicaba gran
parte de la varianza de la muestra '!. Las conclusiones a las que llegé Libby (1979
a) ante la representacion en el espacio de los distintos informes de auditoria fruto
de las percepciones agregadas de los usuarios frente a éstos, es que los individuos
sometidos al estudio experimental percibian de forma nitida las distintas circuns-
tancias que hacian distintos los diferentes mensajes, adquiriendo dicha representa-
cién grafica gran coherencia. Al objeto de interpretar las dimensiones o atributos
del informe sobre los cuales los individuos creaban sus percepciones, este autor,
dada la situacién en el espacio de los distintos informes de auditoria, considerd

® Las parefas posibles en este caso serfan 45, si bien al objeto de realizar una contrastacién sobre
posibles respuestas arbitrarias se repitieron cinco parejas para determinar si las respuestas en las
parejas repetidas eran similares, lo que garantizarfa el grado de concentracién de los individuos para
realizar sus juicios de similitud. En todos los casos las respuestas fueron consistentes para estas cinco
parejas de control.

10 | os criterios para juzgar la similitud no fueron aportados, de forma que los individuos debian
utilizar su propio marco de percepciones para evaluar los informes. Previo a la valoracién de la
similitud, los entrevistados tenfan que sefialar la pareja de informes mis similares y la pareja de
informes menos similares, de forma que esto servia para analizar el grado de comprensién de fa tarea
por los individuos, asi como para determinar unos puntos de referencia a través de los cuales los
individuos debian valorar el resto de las parejas.

' Como deciamos anteriormente este modelo determina el nimero de dimensiones que mejor
representa la estructura de percepciones de los individuos. Para el caso de este estudio, la utilizacidn
de una nueva dimensién no conseguia incrementar demasiado la varianza muestral explicada, por lo
que al objeto de mejorar la representacién grifica del espacio de objetos, este autor sdlo utilizé el
espacio de dos dimensiones, es decir, concibié que los individuos perciblan los informes bajos dos
dimensiones o atributos implicitos en fos informes de auditorfa.



que la dimensién horizontal del espacio reflejaba una division de los informes en
tres grupos dependiendo de si los informes eran sin cualificaciones, cualificado y
denegado. Un andlisis de las distancias de los distintos grupos descritos ponia de
manifiesto que la opinién calificada estaba mds cerca del informe limpio que de las
opiniones denegadas, pareciendo ello un juicio racional en la medida que el indivi-
duo comprendia de forma nitida la graduacién emitida por el auditor y las impli-
caciones que de tal graduacién se puede derivar para la empresa. La segunda
dimensién, el eje vertical del espacio de dos dimensiones, por el contrario separaba
a los informes en tres grupos sobre la base del tipo de limitacién de alcance. Asi
se distinguian tres grupos de informes: aquellos en los cuales el auditor no habfa
visto limitado su trabajo para emitir su opinién, informes donde las circunstancias
habian limitado el alcance de su trabajo e informes donde el cliente habfa impuesto
limites al desarrollo de la auditoria. Las conclusiones generales del estudio es que
los individuos entendian los informes de auditoria, y que realizaban una adecuada
interpretacion de los atributos de éstos y de los mensajes realizados.

Otro estudio que aplica esta metodologia es el Bailey et al (1983), autores
estos que utilizando los mismos estimulos, tipo de empresa e informes de auditoria,
profundizaron en el estudio de Libby (1979 a). La principal aportacién del estudio
de Bailey et al. (1983) es que analizaron en que medida un cambio en la estructura
de los informes y las expresiones y palabras utilizadas en los mismos, podria
cambiar las percepciones de las circunstancias de la empresa que en los mismos
se reflejaban. Para ello entrevistaron a alumnos posgraduados y con formacion en
contabilidad. Mientras que a la mitad del grupo se le dio informes largos y con
mayor contenido sobre como el auditor habia llegado a formar su opinién, a la
otra mitad del colectivo se le ofrecieron informes cortos. El andlisis espacial para
ambos grupos puso de manifiesto que las percepciones de ambos grupos eran
similares. Es decir, ambos grupos percibian los informes desde similares dimensio-
nes a las descritas por Libby (1979 a}, y la amplitud del informe no consegufa una
descripcion distinta. Las conclusiones a las que llegaron estos autores no sélo
fueron que los individuos conseguian formarse una percepcion distinta de la
empresa en funcién del tipo de informe, sino también que un informe largo no
conseguia cambiar estas percepciones.

Otro estudio destacable es el de Pillsbury (1985), si bien el objetivo de este
autor fue analizar la capacidad de los individuos para percibir el diferente grado de
seguridad que los auditores aportan dependiendo del servicio realizado. En efecto,
tras la proliferacién de nuevas formas de informacién contable, tales como estados
financieros intermedios, previsiones financieras, revelacién de informacién volun-
taria, etc, la profesiéon con su arsenal de conocimientos, no ha podido practicar



una auditoria, en el estricto sentido de la palabra, es decir, un examen y revision
de la informacién contable utilizando una técnicas de muestreo, seleccién de
evidencia, pruebas de control interno, etc., ante estas nuevas formas de informa-
cion contable surgidas, Por este motivo los auditores han venido ofertando servi-
cios diferentes a la auditoria para ajustarse a las diferentes circunstancias de sus
clientes, sin embargo ello puede generar una mayor confusion sobre el papel de
los auditores, los procedimientos seguidos y la seguridad aportada en los diferentes
informes. En cualquier caso, la profesion ha ido generando distintos servicios con
diferentes niveles de seguridad para diferentes tipos de informacién, tales como
servicios de revisién de la contabilidad, compilacién, etc., los cuales, sin pretender
realizar un estudio detenido sobre los mismos, pueden entenderse que aportan
niveles de seguridad sobre la informacién menores que los aportados por ia
auditoria.

Los sujetos entrevistados por Pillsbury (1985) fueron 25 analistas de riesgo de
entidades financieras, a los cuales se le presentd informes con distinto grade de
seguridad. Siete informes de seguridad limitada ' y un informe con una opinién
estandar ¥, El modelo de escalas multidimensionales generé una representacién
espacial en dos dimensiones, en el cual en la dimensién horizontal reflejaba, segiin
este autor, el grado de seguridad percibido por el individuo en los distintos
informes, considerando Pillsbury (1985) que dada la regulacién que el AICPA hacia
de estos distintos servicios y el nivel de compromiso que exigia a la profesidn, los
individuos parecian percibir de forma adecuada el diferente grado de seguridad que
los informes aportaban a la informacién contable, ordenando los distintos informes
de menor a mayor seguridad. Respecto a como los informes quedaban represen-
tados sobre la dimensidn vertical, este autor no encontré explicacién racional
alguna.

Nair y Rittenberg (1987) realizaron un estudio experimental similar al de
Pillsbury (1985). No obstante, pueden resaltarse una serie de aspectos novedosos,
tales como la ampliacién de los informes que los individuos analizaban '4, la utili-

2 Revision de informacién intermedia, servicios de compilacién, informe de cumplimiento de
acuerdos contractuales, informacién suplementaria a la regulada, informe sobre estados abreviados,
informacién previsional.

13 Puestos que estos trabajos requieren un nivel de compromiso distinto y un volumen de
aplicacién de pruebas diferentes, los informes representan circunstancias distintas en la medida que
otorgan diferentes niveles de seguridad.

"4 Con ello se pretende evitar el problema que encontrd Pillsbury (1985) para explicar uno de
los atributos sobre los que los individuos se formaban la opinidén de los informes. En efecto, la
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zacién de usuarios menos sofisticados '> y se controlaba el efecto que el auditor
podria tener sobre la formacion de la perecpcién 'é. El trabajo queda estructurado
para que los individuos analizaran distintos informes con distinto grado de seguri-
dad, e informes que con similar grado de seguridad, informes de auditoria estrictos,
reflejaban circunstancias distintas de la empresa que implicaban opiniones de di-
versa naturaleza. La aplicacién del modelo de escalas multidimensionales generd
resuftados que ponfan de manifiesto que los individuos percibian diferencias entre
los informes, y mientras que la dimensidén horizontal del eje espacial de dos
dimensiones distinguia a los informes segtin el trabajo realizado por los auditores,
es decir, de menor a mayor trabajo, estos autores consideraron que la dimensién
vertical reflejaba la percepcién de los individuos sobre la seguridad inherente que
los distintos informes aportaban a la informacién contable de la empresa auditada.
No se encontraron diferentes percepciones entre los grupos en funcién del auditor
que firmaba el informe. Un estudio similar es el de Mayper et al. (1988), siendo
los resultados que alcanzaron estos autores de la misma naturaleza a las descritas
por Nair y Rittenberg (1987).

El estudio de Gaffney y Lynn (1991) se diferencia de los anteriores en que la
entidad de la que se trata los informes de auditoria es una entidad pulblica. Los
individuos sometidos al estudio experimental fueron analistas de inversiones espe-
cializados en inversion institucional (fondos de pensiones y fondos de inversiones),
considerdndose que éstos eran los principales suscriptores de las emisiones de
deuda de las entidades publicas. A estos individuos se le presentaron seis diferentes
informes de auditoria seglin el tipo de opinién (no calificada, calificada, adversa y
denegada), objetivo del examen realizado por los auditores (objetivo general para
control de legalidad o objetivo para emitir deuda) y circunstancias que explicaban
la opinién {omisién de activos, omisién de registros, no cumplimiento de princi-
pios). La aplicacion del modelo de escalas multidimensionales generé una repre-
sentacién en el espacio de dos dimensiones, donde la dimensién horizontal reflejaba
una agrupacién de los informes en no calificada, calificada y adversa y denegada. La
dimensién vertical distinguia los informes en funcién del objetivo de la auditoria
realizada.

caracteristica objetiva que diferenciaba a los informes era el grado de seguridad. Estos autores
introducen también diferentes informes de auditoria estindares con opiniones diversas.

15 El colectivo entrevistado fue el de analistas de riesgos de entidades financieras pequefias, de
forma que se entendia que estos tenian menos experiencia en la lectura e interpretacién de informes
de auditoria.

16 A la mitad del grupo entrevistado se le decia que el auditor que firmaba los informes era un
firma de las internacionales mientras que al resto se le decia que era un pequefio auditor.
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2.2.2. Espacio comun de percepciones entre usuarios y auditores
frente a los informes de auditoria

Los estudios descritos brevemente en el apartado anterior ponen de manifiesto
que los usuarios, utilizando estructuras de percepcion propias, parecen entender
los diferentes mensajes contenidos en informes de auditoria que son emitidos ante
circunstancias diversas. En principio, y aun cuando las dimensiones o atributos del
mensaje sobre las que se construye la percepcién no son contrastadas empirica-
mente sino que simplemente son explicadas racionalmente por el investigador
analizando la propia situacion espacial de los informes, los resultados de los
estudios parecen proveer argumentos suficientes para concluir sobre el valor que
las opiniones de los auditores tienen para los usuarios, basando esta interpretacién
en que los usuarios atribuyen seguridad, credibilidad y utilidad diferente a la
informacién contable de la empresa segln sea la opiniéon del auditor.

No obstante, el mero hecho de que los usuarios distingan los distintos men-
sajes implicitos en un informe de auditoria no ha de significar que la comunicaciéon
entre usuarios y auditores es eficaz, ya que esta cuestién, como adelantdbamos
anteriormente, se hace depender del significado que unos y otros otorgan al
mensaje emitido. Asi para que el informe de auditoria se convierta en un medio
eficaz de comunicacién, los usuarics deben otorgar a éste el mismo significado que
los auditores, garantizindose de esta forma que aquellos entienden el mensaje que
éstos pretenden transmitir 1.

Dentro de la metodologia que hemos analizado, el modelo escalar multidimen-
sional, ya seflalibamos como controlando ciertas caracteristicas de los individuos
sometidos al estudioc experimental que aseguraran cierta homogeneidad entre los
mismos, el modelo garantizaba la existencia de un espacio de percepciones psico-
légicamente significativo, es decir, una percepcion de los informes de auditoria bajo
los mismos atributos que les caracteriza. No obstante, si tal homogeneidad no se
da entre los miembros del grupo, el método no garantiza resultados significativos 2.
Para analizar si existe un espacio comun de percepciones entre los auditores y los
usuarios del informe de auditorfa, la metodologia seguida por distintos autores es

"7 Para que la comunicacién sea efectiva, el mensaje debe ser comprendido, es decir, debe existir
una adecuada congruencia entre lo que el emisor pretende decir cuando, ante circunstancias especi-
ficas de una empresa, emite una opinién concreta y el significado que el usuario del informe debe
otorgar a la misma.

'8 Por esta razén no resulta posible crear un modelo de percepciones para grupos no homogé-
neos como auditores y usuarios, al objeto de contrastar la similitud del significado otorgado al
mensaje,



la de crear modelos separados de percepcién y analizar si la situacién de los
informes de ambos grupos es similar para las dimensiones que se representen. Los
auditores actiian en estos estudios experimentales como grupo de control, dado
que es supuesto que ellos entienden los mensajes que ante diferentes circunstancias
son transmitidos, de forma que si la estructura de percepcion de los usuarios es
similar, es decir, existe consenso entre ambos grupos, puede llegarse a la conclu-
sién de que los usuarios entienden el mensaje que los auditores han intentado
transmitir.

Entre los estudios que hemos analizado anteriormente, distintos autores han
utilizado este procedimiento para garantizar que fa comunicacién del mensaje del
auditor ha sido adecuada, aun cuando los resultados no son concluyentes dado que
mientras Libby (1979 a) y Gaffney y Lynn (1991) concluyen que auditores y usuarios
del informe tienen similar estructura de percepciones, Pillsbury (1985) y Mayper
et al. (1988} llegan a resultados contrarios. En efecto, Libby (1979 a) una vez
descrito los atributos sobre los cuales se percibe los informes de auditoria por los
usuarios, tipo de opinidén y extensién del trabajo realizado, creé el modelo de
percepciones de auditores de grandes firmas internacionales sobre los mismos
estimulos. Tras la representacién espacial de la estructura de percepciones de los
auditores realizé un estudio de correlacion de la situacidn de cada informe respecto
a su situacion en ambas dimensiones, llegando a la conclusién que la estructura de
percepciones de ambos grupos era similar. Con igual procedimiento, Gaffney y
Lynn (1991), llegan a conclusiones similares, es decir, los usuarios de los informes
de auditoria de una entidad publica percibfan el mensaje de forma similar que los
auditores.

Por el contrario, Pillsbury (1985) y Nair y Rittenberg (1987), llegaron a la
conclusién de que la estructura de percepciones de auditores y usuarios frente a
los informes de auditoria de sus respectivos estudios experimentales, no eran
similares. Esto puede venir explicado por el propic disefio del trabajo de estos
autores, ya que como veiamos anteriormente se trataba de analizar el grado diverso
de seguridad que los auditores aportaban 2 trabajos de diversa indole, por lo que
se puede llegar a la conclusién que aunque los usuarios entienden los mensajes
para el servicio tradicional de auditoria, encuentran mas problemas para analizar
la responsabilidad, seguridad que aporta y contenido del mensaje, para otros
servicios en los que la entidad auditada contrata servicios que aportan sélo segu-
ridad limitada.

En cualquier caso, hemos de llamar nuevamente la atencién sobre una limita-
cién inherente a este tipo de estudios, cual es la interpretacién que los autores
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realizan subjetivamente sobre el sistema de percepciones de los individuos y los
atributos sobre los que se percibe los informes de auditoria. Esta cuestion y la
necesidad de superar esta limitacion, explica que determinados autores mds que
centrarse en el significado denotativo de los informes de auditoria, hayan intentado
analizar el significado connotativo que para los usuarios tienen los informes de
auditorfa, aspecto éste que pasamos seguidamente a estudiar.

2.3, EL SIGNIFICADO ASOCIADO A LOS INFORMES
DE AUDITORIA

Anteriormente aludiamos a que en todo mensaje comunicado existen dos tipos
de significados; el estudio del significado denotativo del mensaje de auditoria nos
ha llevado a analizar la capacidad de los usuarios del informe de auditorfa para
realizar distinciones entre opiniones de los auditores que reflejan circunstancias
diversas, asi como un estudio indirecto, a través de la comparacién de sistemas de
percepciones, para analizar en que medida los usuarios entienden el mismo mensaje
que los auditores quieren transmitir. En este momento, y al objeto de profundizar
sobre la efectiva comprensién del mensaje que el auditor intenta transmitir a través
de la formulacién de distintos tipos de informes, vamos a referirnos al estudio del
significado connotativo que los usuarios asocian a los informes. Esta cuestién se
hace del todo necesaria porque aun cuando los estudios anteriores se analiza la
estructura de percepciones de los usuarios frente a los informes de auditoria, las
dimensiones de la percepcién o los atributos sobre los cuales se construian los
juicios de similitud entre informes, no era proporcionada por el modelo escalar
multidimensional, sino que éstas eran explicadas tras ejercicio interpretativo de los
autores. Por otra parte, sélo se describen similitudes y diferencias de los mensajes,
pero no el significado que se atribuyen a los mismos en referencia a los estados
financieros de las empresas a los cuales se refieren. Por esta razén parece necesario
someter a estudio qué significado otorgan los usuarios ante los atributos o dimen-
siones implicitas en los informes, que aun cuando ya hemos sefialado que dicho
informe puede resultar poco extenso y limitade en comparacién con la extension
y complejidad que supone la realizacién de una auditoria, en el mismo quedan
recogidos aspectos fundamentales que suponen un resumen del proceso de audi-
toria y de las conclusiones alcanzadas, entre las que cabe resaltar la naturaleza
independiente del examen, identificacién de la empresa auditada, breve descripcion
de los procesos utilizados para captar y evaluar la evidencia informativa, utilizacion
del juicio profesional y fundamentalmente la conclusién a la que llega el experto
tras su trabajo. El objetivo en este momento es analizar si el usuario de la
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informacién contable puede entender estas dimensiones implicitas en todo informe
de auditoria y que significado otorgan a las mismas.

En este sentido, el significado connotativo de un concepto u objeto transmitido
se refiere a la acumulacién de asociaciones emocionales que un concepto particular
adquiere para un individuo. El significado connotativo hace referencia a las percep-
ciones que sobre las dimensiones o atributos implicitos en un informe de auditoria
se forma el individuo ante diferentes tipos de opinién. Por ejemplo, si nos referimos
a un atributo inherente al informe de auditorfa como es la utilidad que afiade a la
informacién contable a la que se refiera, a priori puede presumirse que dicha
utilidad sera mayor cuando la opinién es sin salvedades, que cuando la opinién del
auditor sefiala algiin tipo de salvedad o el auditor no emite su opinién. No obstante,
esta cuestion requiere de contrastacién, ya que como sefiala Bailey (1981) pueden
existir situaciones en las que los individuos entiendan que una opinién cualificada
genera mayor grado de fiabilidad, en la medida que los auditores habrdn realizado
una auditoria méds profunda y consistente . Dado que el significado connotativo
que los individuos asocian a un mensaje es el que influencia en gran medida el
comportamiento de éste, el significado que los usuarios asignan al informe de
auditoria se convierte en un elemento fundamental en el procesc de una comuni-
cacion eficaz en el sistema de auditorfa, permitiendo el andlisis del significado por
otra parte detectar con mayor precision que los estudios anteriores si los usuarios
del informe de auditoria tienen problemas para comprender el significado que
deben otorgar al mismo.

Para medir el significado connotativo que los individuos asocian a un mensaje,
informe de auditoria en nuestro caso, cabe resaltar que el significado que para los
individuos tienen diferentes conceptos u objetos no resultan observables, por lo
que en el tipo de estudios que vamos a someter a revision en este momento se
parte de la asuncién que las respuestas de los individuos ante determinados signos
o estimulos cuando leen un informe de auditoria, se hacen depender de la asocia-
cion entre el signo y el significado que este adquiere, por lo que las respuestas de
los individuos a determinadas preguntas relacionadas con un objeto particular
puede convertirse en una medida apropiada para abstraer el significado que los
individuos asocian al objeto. Esto explica un tipo de estudio experimental basado
en cuestionarios en los que los individuos han de contestar a preguntas a través
de las cuales pretende inferirse el significado que otorgan a determinadas dimen-

¥ El argumento implicito en esta interpretacién es que los auditores son reacios a emitir
opiniones calificadas, por lo que éstas son entendidas como la Ultima solucién, tras un proceso de
negociacién con el gerente y con una validacién exhaustiva de sus pruebas. Si este tipo de opinidn
es emitida, la seguridad de [a misma puede ser mayor que para una opinidn sin salvedades.

—52—



siones que definen el significado de un concepto particular, es decir, en nuestro
caso, preguntas acerca de los atributos contenidos en un informe de auditoria
como los descritos arriba.

En el caso de los estudios sobre el significado que los informes de auditoria

adquieren para los distintos lectores, los atributos sobre los que se ha encuestado
a los individuos, pretendiendo a través de sus respuestas inferir el significado que
otorgan al informe, han sido:

Grado de utilidad y fiabilidad que un informe particular afiade a los estados
financieros a los que acompafia. Esta primera dimensién o atributo de los
informes de auditoria, pretende valorar la efectividad de la comunicacién
o comprensién por los usuarios del informe de auditoria. En este sentido,
y para contrastar dicha eficiencia, se analiza como el informe de auditoria
afecta a la utilidad que el individuo asocia a la informacién contable, el
grado de confiabilidad que la opinion del auditor otorga a la informacion
contable, cémo el informe de auditoria pone de manifiesto la necesidad
de una biisqueda de mayor informacién, calidad que asocian tras la lectura
del informe al control interno de la empresa, valoracién del riesgo de la
compafiia, integridad que asocian al gerente de la empresa, etc. La presun-
cién implicita es que mientras mas severa sea la opinién del auditor, el
significado que los usuarios deben, desde un prisma normativo, otorgar al
mensaje del informe es que la informacién contable de la empresa dismi-
nuye respecto a su utilidad y fiabilidad que cabe otorgarle, mayor es la
necesidad de blisqueda de informacién alternativa, etc.

Grado de comprensiodn del proceso de formacién de una auditorfa. En este
caso, el objetivo es analizar el conocimiento que los usuarios tienen del
proceso de auditorifa, si entienden el alcance, naturaleza y objetivos de la
misma, el grado de seguridad que conlleva la realizacién de una auditoria,
la seleccion de la evidencia, la aplicacidn de técnicas de muestreo, la
aplicacion de guias técnicas, los conceptos de materialidad y riesgo de
auditoria y la necesidad de ejercer un juicio profesional. La presuncién es
que el usuario debe entender que la opinidn del auditor no puede tener
un grado de certeza absoluta aun cuando sea emitida una opinién sin
salvedades, y que a medida que se gradie la cualificacidon mayores incerti-
dumbres rodean la opinién del auditor, mayor ejercicio del juicio profe-
sional y en suma mayor ha de condicionar los usuarios el valor de su
opinién respecto a la exactitud e integridad de la informacion contable
suministrada por la empresa.



3. Lla tercera dimensién que se somete a analisis es el grado de comprensién
de los usuarios de las responsabilidades respectivas que auditor y gerente
asumen en el proceso de confeccion y divulgacién de la informacidn
contable. La responsabilidad de una informacién completa, relevante y
fidedigna es del gerente, mientras que la Unica responsabilidad del auditor
es la de revisar dicha informacién y manifestar una opinién sobre su calidad.

Una serie de trabajos han intentado someter a estudio el significado que
adquiere el informe de auditoria para los usuarios de la informacién contable, entre
los cuales vamos a destacar los de Bailey et al. (1983), Nair y Rittenberg (1987),
Robertson (1988) y Holt y Moizer (1990).

Bailey et al. (1983) pretendieron analizar el significado que dos grupos colec-
tivos diferenciados en funcidn de su formacion, 27 auditores néveles y 44 alumnos
de un curso superior de contabilidad, a los cuales se le presentaron diez informes
de auditoria diferentes ?° preguntiandosele que significado otorgaban a los mismos
sobre distintos atributos del informe tales como: garantia de calidad de la infor-
macién contable de la empresa a la que se referfa tal informe; responsabilidad de
gerentes y auditores en el proceso de construccién de la informacién contable;
formacion de la opinién del auditor (técnicas utilizadas, utilizacién del juicio pro-
fesional); utilidad de los estados contables (alta utilidad o baja utilidad); valoracién
del riesgo que suponia la entidad. Los resultados a los que llegaron estos autores,
es que no existian significados diferentes entre los dos colectivos entrevistados,
por lo que la formacién no era un elemento determinante que capacitara la
adecuada comprension de los informes. Dichos resultados fueron consistentes y
similares a los que se esperaban, dado que a medida que la dureza de la opinién
del auditor aumentaba, los entrevistados otorgaban menor valor a la informacién
de la empresa, requerian de una blsqueda privada de opinién para resolver las
incertidumbres reveladas por el auditor, percibian mayor riesgo en la empresa y
menor credibilidad otorgaban a las pruebas técnicas realizadas por el auditor. En
resumen los resultados de este estudio son consistentes con el adecuado signifi-
cado que los individuos otorgan al informe de auditorfa.

2 Informe sin cualificar, cualificado por incertidumbres respecto a la valoracidn de activos,

denegado por incertidumbres respecto a la valoracién de activos, cualificado por incertidumbre por
litighos, denegado por incertidumbre por litigios, calificado por limitacién de alcance impuestas por
las circunstancias, denegado por limitacién de alcance impuesta por las circunstancias, cualificado por
limitacién de alcance impuesto por los clientes, denegado por limitacién de alcance impuesto por los
clientes y denegado por no realizacion de auditorfa.
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-~ Por su parte Nair y Rittenberg (1987) se centraron en analizar un atributo
importante de los informes de auditorfa como es la fiabilidad que otorgan a la
informacién contable a la que se refiera el informe, para lo cual distinguieron
un informe de auditoria y otros servicios realizados por el auditor, como
revision y compilacién que suponen un menor desarrollos de pruebas de
control interno y aplicacién de técnicas de auditoria, por lo que objetivamente
otorgan menor fiabilidad que una auditoria. Al cbjeto de controlar la impor-
tancia de la formacién en la comprensién del informe de auditoria, estos
autores distinguieron a los entrevistados, analistas de riesgos de entidades
financieras, entre los procedentes de pequefios y grandes bancos, aspecto éste
que podria ser un subrogado de la utilizacién de los informes de auditoria. Por
otra parte, se introdujo como variable independiente el tipo de auditor que
firmaba los informes, distinguiendo entre firma internacional y otros, al objeto
de analizar si la fiabilidad se hacia depender de la reputacién percibida en el
firmante del informe. Los resultados alcanzados por Nair y Rittenberg (1987)
fueron consistentes con la hipotesis de comprension del distinto grado de
fiabilidad que sobre la informacién contable de la empresa aporta un informe
de auditoria respecto a otros servicios. El tamafic de la entidad de procedencia
de los entrevistados no adquiria importancia, si bien, los analistas de pequefios
bancos otorgaban mayor credibilidad a los grandes auditores, aspecto éste
consistente con la existencia del fenémeno de diferenciacion en el mercado
de auditoria.

En esta misma linea de trabajos Robertson (1988) pretendié analizar el
efecto que tenfa distintos tipos de informes de auditoria sobre la credibilidad
afiadida a la informacién contable, confianza otorgada al informe de auditoria
y satisfaccion que obtenia el lector del informe. Enviado un cuestionario a 1000
analistas financieros, recibiendo un porcentaje de contestacién del 17°6%, a los
cuales se le entrega dos tipos de informes, uno similar que consistia en una
opinién denegada por limitacién al alcance de la auditoria impuesta por el
cliente y otro experimental, que podia ser una opinidén cualificada del tipo
“sujeta a”, cualificada del tipo “excepto por” o bien denegada por incertidum-
bres, informes éstos que fueron entregados de forma distinta a los individuos
sometidos al estudio. El disefio del experimento fue desarrollado para medir
el cambio de percepcién que los individuos tenian tras leer el informe experi-
mental tras la lectura del informe denegado por limitaciéon de alcance. Los
resultados a los que llegé Robertson (1988) es que los informes considerados
como experimentales afiadian mayor credibilidad a la informacién contable, y
mayor valor otorgaban a la opinién, si bien lo informes experimentales no
incrementaban la satisfaccion de los individuos.



Holt y Moizer (1990) entrevistaron a 339 usuarios de la informacion contable
de naturaleza diversa como firmas de auditorfa, analistas de inversiones, compafifas
de seguros, fondos de inversion y bancos. A estos individuos se le presento siete
informes de auditoria distintos (informe limpio, opinién “sujeta a”, opinién “excep-
to por”, opinién denegada, opinién adversa, opinién cualificada por limitacion de
alcance, informe cualificado por gestion continuada), los cuales habrian de ser
analizados en referencia a la fiabilidad que otorgaban a la informacién contable,
comprension del proceso de auditoria, control realizado al gerente y viabilidad
futura de la empresa. El disefio experimental fue desarrollado fundamentalmente
para comparar las opiniones manifestadas por los auditores con las de el resto de
los grupos destacados, considerados como receptores del informe. Holt y Moizer
(1990) encontraron diferencias estadisticamente significativas entre usuarios y
auditores en todas las dimensiones resaltadas y respecto a todos los informes; en
términos generales los usuarios concedian menos credibilidad a la informacién
auditada, menor valor al informe de auditoria y en suma menor grado de confianza,
que la que mostraban los propios auditores.

2.4. CRISIS DE COMUNICACION ENTRE USUARIOS
DEL INFORME DE AUDITORIA Y AUDITORES

A lo largo de paginas anteriores hemos pretendido someter a estudio un
ciimulo de investigaciones que han pretendido analizar el grado de comprension
que los usuarios hacen del informe de auditoria y el significado que sobre diversas
dimensiones otorgan a los mismos, como medio de analizar si existe una comuni-
cacién efectiva entre auditor y usuario del informe. El andlisis de toda esta evidencia
empirica podria llevarnos a concluir que dado que los usuarios entienden las
diferencias existentes entre diversos informes de auditoria y parecen entender el
significado que puede otorgirsele al mismo, los problemas que resaltdbamos al
principio del capitulo cuando nos referiamos a ciertos problemas de comunicacion,
no resultan consistentes con estas evidencias empiricas. No obstante, existen una
serie de razones que obligan cuando menos a limitar el alcance de esta conclusién.
En primer lugar, la amplia mayoria de los estudios se centran en colectivos muy
especializados con gran conocimiento de los informes de auditoria, lo cual impide
que los resultados sean generalizables al amplio espectro de usuarios que desde
un prisma normativo se consideran como beneficiarios de los servicios de auditoria.
En segundo lugar, y quizds la cuestion mds importante, la auditoria como ya
sefialdbamos es una actividad social y por esta razén sometida a un continuo
ejercicio de valoracién por un amplio conjunto de agentes sociales. Ello nos permite
resaltar como al margen del debate técnico-intelectual sobre la comprensién y
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efectiva comunicacién del mensaje emitido por el auditor en el informe de audi-
toria, existe otro debate paralelo sobre este extremo, el cual parece revelar la
existencia de un conflicto en la medida que los miembros de la sociedad no
comprenden la labor que realizan los profesionales de la auditoria.

En efecto, en los momentos actuales puede detectarse la existencia de un
conflicto entre las expectativas que los beneficiarios de los servicios de la auditoria
tienen sobre el papel y contribucién de la misma y lo que los auditores realmente
realizan en el desempefio de su actividad. Esta aparente divergencia de expectativas
puede en gran medida quedar explicadas en términos de comunicacién, es decir,
los auditores no consiguen transmitir lo que el usuario puede esperar de su trabajo.
Como sefiala Humphrey (1991) dado que el informe de auditoria es el medio a
través del cual el auditor no solo transmite su opinién sino-que se hace “visible”
al publico en general, es en dicho informe donde pueden confluir muchas de las
incomprensiones de los usuarios sobre la auditoria y, por esta razén, el informe
de auditoria puede constituirse igualmente en el medio de resolver incomprensio-
nes y expectativas no cumplidas de los usuarios 2. Aun cuando este amplio debate
sobre la contribucién funcional de la profesién auditora parece tener lugar en gran
parte de los paises desarrollados, ha sido sin lugar a dudas en Estados Unidos donde
con mayor virulencia se ha planteado. Desde el afio 1978 con la creacién de una
comisién en el Congreso, denominada Comisién Cohen, las criticas sobre Ila
profesion en general han sido constantes, y la necesidad de revisar el contenido y
la estructura del informe de auditoria se convirtié en un objetivo cuyo intento de
cambio siempre resulté infructuoso (Landsittel, 1987; Elliot y Jacobson, 1987) 22,

2l En nuestro pais puede percibirse en los momentos actuales ciertos indicios de la existencia
de un conflicto de expectativas, el cual se ha hecho visible tras la existencia de determinados
escandalos financieros que de todos conocidos han tenido gran calado social y en los que los auditores
han estados implicados. Estudios en mds profundidad y con un alcance mayor al que pretendemos
destacar en este momento son los de Garcia Benau (1994); Garcia Benau et al. (1993) y Humphrey
y Garcia Benau (1993).

22 Sobre este particular y como medio de explicar los motivos por los cuales no se acometid
ninglin proceso de mejora en la comunicacion del mensaje del auditor a través de una revision del
informe de auditorfa, destacan los estudios de Dillard y Jensen (1983) y Geiger (1989). Ambos
estudios ponen de manifiesto las numerosas presiones, fundamentalmente derivadas de las empresas
auditadas, que tuvieron que sufrir los organismos reguladores de la profesion, presiones éstas que
consiguieron que el informe de auditoria no cambiara en estructura y formato durante més de tres
décadas de profundas criticas en Estados Unidos. Los auditores, como revelan estos estudios, siempre
se manifestaron a favor de un cambio del informe que consiguiera mejorar el sistema de comunicacion
con el usuario, cuestién ésta del todo légica dado que una mejor comunicacién permitird una mejor
comprensién del trabajo de auditoria, lo cual podria implicar una disminucién en las presiones que
soportan los profesionales de la auditorfa.
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Sin entrar en profundidad en el debate de las expectativas de auditoria, lo cual
excede de los objetivos de este estudio, si es importante resaltar como a raiz de
fa Comisién Treadway en 1987, se superaron todas las resistencias para el cambio
del informe de auditoria en Estados Unidos y se puso de manifiesto la necesidad
que tenia la profesién de hacer frente a la falta de comprension que los beneficiarios
de la auditorfa manifestaban sobre el trabajo del auditor. Como sefiala Hatherly et
al. (1991, p. 311) el cambio del informe de auditoria puede contribuir a cerrar la
brecha de expectativas de dos formas: bien realizando cambios hacia un informe
largo de formato no estandarizado, bien manteniendo un formato estandarizado
pero incluyendo una mayor clarificacién sobre areas importante como la impor-
tancia que adquiere el juicio del profesional y alcance, naturaleza y limites del
trabajo del auditor, Es esta segunda opcién la que fue elegida en Estados Unidos,
donde en 1988 se realizaron unos cambios importantes en el formato de los
informes de auditoria, que no plantean cambios en las responsabilidades que debe
asumir el profesional, sino simplemente cambios para mejorar el proceso de
comunicacién del mensaje de auditoria 23. Si bien, tras estos procesos de cambio
de los informes de auditoria surgen cuestiones que logicamente requieren de
contrastacién empirica, tales como si los usuarios tras los cambios entienden mejor
el informe de auditoria y si éste consigue transmitir mejor el alcance de una
auditorfa y la responsabilidad que los auditores asumen en el proceso de divulgacion
de la informacién contable, pudiéndose destacarse los estudios de Kelly y Mohre-
weis (1989), Hatherly et al. (1991), Miller et al. (1990) y Miller et al. (1993).

Kelly y Mohreweis (1989} pretendieron analizar si tras la emisién del SAS
nimero 58, norma que planteaba un nuevo formato para la confeccion de un
informe de naturaleza mas larga y con mayor contenido informativo, habia aspectos
observables por los propios usuarios del informe que lo hacfan diferente al antiguo
informe. En particular se plantearon una serie de cuestiones sobre las que el nuevo
informe pretendia mejorar el proceso de comunicacién con los usuarios tales
como, percepcién de la independencia del auditor, las responsabilidades de los
gerentes respecto a la informacion contable, las responsabilidades de los auditores
respecto a este extremo, responsabilidades de los auditores para descubrir y
revelar errores materiales e irregularidades, grado de seguridad que aporta la

3 Sobre las tendencias internacionales sobre los informes de auditoria puede consultarse el
trabajo de Garcia Benau y Vico (1996), autores que destacan como en la mayorfa de los palses se
estd tendiendo a implantar un informe de auditoria largo y con mayor contenido explicativo sobre
la forma en la que el auditor forma su juicio y el valor que cabe darle, dadas las limitaciones inherentes
al proceso de auditoria, a dicha opinidn, Los sefialados autores se refieren igualmente como la posicion
espafiola sobre este particular, recogida ya en la Ley de Auditoria, fue la de la imposicidén de un
informe de auditoria largo.



opinién del auditor. Un colectivo formado por 50 analistas de entidades financieras
y 50 analistas de inversiones fueron sometidos a un estudio experimental para que
manifestaran sus opiniones sobre las grandes areas resaltadas, y mientras que la
mitad de los entrevistados utilizaban un informe corto el resto utilizaban un
informe largo. En términos generales los resultados no diferian en funcién del
distinto origen profesional de los individuos, no existiendo por otro lado diferen-
cias estadisticamente significativas respecto a como aquellos individuos que lefan
un informe corto, formado por la mitad de ambos grupos de entrevistados,
formaban sus expectativas sobre el mensaje de auditoria, las limitaciones de la
opinién del auditor y las responsabilidades de éste, respecto a aquellos individuos
que leian el informe de auditoria largo. En suma estos resultados no son consis-
tentes con que el cambio de norma de informe de auditoria haya mejorado el
proceso de comunicacién entre auditor y usuario de los servicios de auditoria.

Un estudio similar es el realizado por Hatherly et al. (1991) que entrevistando
en este caso a 140 alumnos, pretendieron medir si el informe largo tenia capacidad
para formar expectativas sobre la independencia, juicio realizado por el auditor,
responsabilidad ante fraudes, extensién de la auditoria, etc., en los individuos
diferentes a las que se formarian aquellos que analizaran un informe corto. Los
resultados que alcanzaron estos autores es que el nuevo informe, el informe de
auditoria largo, conseguia formar en los individuos entrevistados opiniones esta-
disticamente diferentes, sobre las dreas resaltadas, que los individuos que lefan un
informe corto, siendo pues estos resultados consistentes con que el informe largo
consigue comunicar mejor la labor de! auditor.

Miller et al. (1990) pretendieron medir el efecto que tenia el informe largo
respecto al informe corto sobre la percepcion que analistas de riesgos de entidades
financieras, diferenciindose si trabajaban en una gran entidad o en una pequefia
entidad, se formaban sobre tres grandes dreas: responsabilidad de gerentes y
auditores en el proceso de creacién y divulgacién de la informacién contable;
comunicacién del auditor y alcance de una auditoria 2. Respecto a los resultados
que se alcanzaron, en los cuales no se detectaron respuestas estadisticamente
diferentes en funcién de la procedencia de la entidad, destacaba que el nuevo
informe afectaba a la percepcion de los individuos sobre las respectivas responsa-
bilidades que gerente y auditor asumian en el proceso de divulgacién de la infor-
macién contable; igualmente el informe de auditoria largo resultaba mids (Util,

2 La muestra estuvo formada de la siguiente forma: |9 pequefios bancos y |4 grandes bancos
recibfan el informe largo de auditorfa y |3 pequefios bancos y 16 grandes bancos recibian el informe
corto.



generando mayor valor afiadido y era mds facil de comprender; por el contrario
respecto al alcance de la opinién del auditor, el conocimiento que sobre aspectos
fundamentales del proceso de auditoria se daba en un informe largo no mejoraba
las percepciones de los individuos respecto al informe anterior.

Estos mismos autores, Miller et al. (1993), desarrollaron un nuevo estudio en
el que pretendieron analizar si el nuevo informe provocaba reacciones distintas en
los lectores que el informe corto, si bien, la comparacion de todos los estudios
anteriores no sélo fue realizada con respecto a informes limpios, sino también con
informes cualificados por limitacién en el alcance de [a auditoria y una cualificacién
del tipo “excepto por”. Los estados contables de una empresa hipotética, junto a
uno de los informes descritos fueron enviados por correo a 1040 analistas de
entidades financieras %, siendo la tarea a realizar por los individuos la de responder
a la fiabilidad que le merecian los estados financieros segin el tipo de informe
recibido, responsabilidades de gerente y auditor sobre la divulgacién de la infor-
macién, aspectos relacionados con la comunicacién (nivel de seguridad de la
opinién, valor afiadido sobre la informacién, comprensibilidad), aspectos relacio-
nados con el alcance de la auditoria (obtencién de la evidencia, test aplicados,
utilizacidn del juicio). Las respuestas obtenidas respecto a la fiabilidad, no fueron
diferentes respecto al informe limpio ni por el cualificado por excepcién en la
aplicacién de principios, si bien, si cambiaba la percepcién para los usuarios que
lefan un informe largo cualificado por limitacién de alcance de aquel que lefa el
informe corto. Respecto a las respectivas responsabilidades de gerente y auditor,
con independencia del tipo de opinidn los entrevistados que utilizaban el informe
largo asignaban la responsabilidad al gerente, mientras que en aquellos que anali-
zaban el corto existian mds dudas sobre este extremo. Sélo el informe de auditoria
cualificado por alcance conseguia, segtin los entrevistados, mejorar la comunicacién
respecto al corto, mientras que el informe limpio y el cualificado excepto por, no
mejoraban respecto al corto de la misma naturaleza respectiva. Por ultimo, res-
pecto a la percepcion del alcance de la auditoria ninguno de los informes largos
conseguia informar mejor que los cortos.

2 |20 analistas recibieron el informe nuevo sin calificar y 120 analistas el viejo sin calificar; 200
analistas recibieron el informe viejo calificado por limitacién de alcance y 200 el nuevo cualificado
por esa misma razdn; 200 analistas recibieron el informe viejo cualificado en la forma “excepto por”
y 200 el nueve cualificado por la misma razén. El porcentaje total de respuestas fue de un 22%,
rmanteniéndose porcentajes muy similares entre los tres colectivos descritos.



2.5. CONCLUSIONES

Como sefialdbamos en el capitulo anterior, determinados estudios empiricos
han detectado que los usuarios de la informacién contable dedican poco tiempo y
esfuerzo a la lectura del informe de auditoria. El objetivo que pretendiamos en
este capitulo era avanzar una posible explicacion, que ha venido siendo destacada
a lo largo de los ultimos afios por numerosos investigadores, cual es la dificultad
que supone para los usuarios comprender un lenguaje técnico cargado de frases
formales que se puede convertir mas en un simbolo de la realizacién de una
auditoria, que en un eficaz instrumento para poner de manifiesto a los beneficiarios
de los servicios los resultados a los que llega el auditor en el desarrolio de su
trabajo. Para proceder a profundizar en estas cuestiones hemos sometide a estudio
tres aspectos fundamentales: la capacidad de los individuos para diferenciar dife-
rentes informes, el significado asociado a los mismos y la capacidad de mejora de
la comunicacién a través de cambios en el formato del informe. El analisis conjunto
de un amplio volumen de estudios empiricos publicados a lo largo de mids de dos
décadas, parece poner de manifiesto que los usuarios no parecen tener problemas
en comprender que es un informe de auditoria y abstraer su significado. La
conclusidn que se infiere, si seguimos aceptando el escaso interés manifestado por
los usuarios, es que ello dependeria de que el mismo no aporta informacién a la
ya disponible por los usuarios de la informacién, aspecto éste sobre el cual nos
detendremos en el siguiente capitulo.






CAPITULO 3

EL CONTENIDO INFORMATIVO DE LA OPINION
DEL AUDITOR

3.1. INTRODUCCION

En el capitulo anterior nos hemos referido a un amplio volumen de estudios
que han pretendido contrastar una asuncién intuitiva como es la de la falta de
comprensién, dada su naturaleza técnica, del informe de auditoria. Estrechamente
unido a esto en este momento pretendemos analizar la cuestion que ya adelanta-
mos en un capitulo anterior cuando hablibamos del limitado uso y lectura que los
usuarios de la informacién contable hacian del informe de auditoria, es decir, la
ausencia de contenido en éste vilido para hacer frente a los distintos requerimien-
tos de decisién a los que éstos se enfrentan. De esta forma en este capitulo vamos
a analizar la relacién existente entre informe de auditoria y decisiones de los
individuos, al objeto de contrastar, en funcién de su uso en tales procesos deciso-
rios, si el informe de auditoria es un instrumento (til para la toma de decisiones.
Estas precisiones nos llevan a sefialar pues la existencia de decisores, requerimien-
tos de sus modelos de decision y usos, cuestion ésta importante para el desarrollo
y organizacién de este capitulo.

En efecto, admitiendo la existencia de diversos contextos de decisién, en los
que tanto los objetivos de la decisién, los modelos de decision y los propios
decisores difieren, en este capitulo, atendiendo a los decisores, vamos a distinguir
dos grandes dreas de investigacion que aun cuando con el mismo objetivo, analizar
el valor para toma de decisiones que tiene el informe de auditoria, han utilizado
metodologias bien distintas. En primer lugar vamos a atender al decisor del
mercado financiero a nivel agregado, analizando si el informe de auditoria aporta
informacion util al objeto de asignar los recursos en funcién de sus preferencias



por la rentabilidad y riesgos de los distintos titulos que cotizan en el mercado
financiero. La presuncién es que los inversores requieren de un volumen impor-
tante de informacién para hacer operativo su modelo de decision, entre las cuales,
al menos desde un punto de vista normativo, el informe de auditoria puede
convertirse en unos de los origenes de informacién bdsico para la toma de
decisiones de inversién. El aspecto fundamental es analizar, dada la naturaleza
inobservable del proceso de decisién de los inversores, cual es el valor que éstos
otorgan a los distintos tipos de informacién disponibles y cuales de los diferentes
origenes de informacion han servido realmente para orientar sus decisiones. En
este sentido, la investigacién en contabilidad ha venido utilizando como medio de
inferir el contenido informativo de determinadas variables contables el paradigma
de eficiencia del mercado, segiin el cual y asumiendo tal eficiencia, el mercado
reaccionard a cualquier tipo de informacién ptblicamente disponible por los inver-
sores para valorar los usos alternativos de asignacion de recursos entre distintas
acciones. Admitida la eficiencia, el andlisis del contenido informativo de cualquier
variable contable en general, y en nuestro caso del informe de auditoria, puede ser
inferida a través de la reaccién que manifiestan los precios de las acciones cuando
una informacién se hace disponible por los inversores. Implicitamente se supene
que esta reaccién de los precios es debida a fa propia actualizacion de las expec-
tativas de los inversores sobre el valor de los diferentes titulos que se cotizan en
los mercados financieros, lo cual viene explicado por el conocimiento adquirido
por el uso del conjunto de informacién revelada al mercado. De esta forma el valor
de un informe de auditoria y el uso que los inversores hacen de él en sus decisiones
de inversion, se hace depender del movimiento de los precios cuando el informe
es emitido.

Al margen de esta linea de investigacion que ha aportado un amplio volumen
de estudios que serdn analizados posteriormente, nos referiremos a otro contexto
de decision y a otro tipo de usuarios. En este sentido, el contexto de la decisién
son los procesos de decisién sobre la asignacidn del crédito, siendo pues el sujeto
de la decision en este caso concreto las entidades financieras. Al igual que en el
caso anterior, se parte de la asuncién que tales entidades han de utilizar un conjunto
de variables importantes para medir el riesgo contraido con una empresa cuando
se le concede crédito y la capacidad de esta firma de hacer frente a la devolucién
del crédito. En este caso, los estudios a los que pasaremos revision no se han
basado en decisiones reales como los basados en la eficiencia del mercado, sino
en estudios simulados en los cuales, fundamentalmente a través de técnicas de
cuestionarios, se ha pretendido inferir el uso que los analistas de riesgos hacen del
informe de auditoria a la hora de decidir si otorgar crédito a una empresa, qué
tipo de interés cargar y cudl debe ser la maduracion de la deuda.
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Como nota comiin a estas dos corrientes de trabajos es que los estudios se
basan en el contenido informativo de la opinién del auditor cuando en ésta se
resaltan una serie de calificaciones, es decir, en un informe que resta credibilidad
a la informacién contable de la empresa. En suma, vamos a analizar si un informe
de auditoria cualificado afecta a las expectativas de los inversores sobre el valor
de las acciones o afecta a los procesos de concesién de créditos, cuestion ésta del
todo logico dado que un informe de auditoria sin salvedades determina la calidad
y credibilidad de la informacién, por lo que las reacciones de los decisores no se
deberdn a dicho informe sino a la propia informacién contable auditada.

3.2. EL CONTENIDO INFORMATIVO DE LA OPINION DEL
AUDITOR Y LA HIPOTESIS DE EFICIENCIA DEL MERCADO

La teoria de la eficiencia del mercado no es mas que una rama de un concepto
ampliamente aceptado por la teoria econémica, cual es la hipétesis de las expec-
tativas racionales, seglin la cual en un mercado competitivo, los agentes econdmi-
cos explotan toda la informacién disponible para obtener ventajas respecto a
oportunidades de beneficios. Desde un punto de vista socioeconémico resulta a
todas luces palpable el valor que adquiere que los mercados actien de forma
eficiente, dado que ello producird una eficaz asignacién de los recursos y una
maximizacion del bienestar social de los individuos. En un mercado competitivo,
el precio de equilibrio de un bien en un momento determinado del tiempo es tal
que la oferta de dicho bien se iguala a la demanda del mismo. Este precio representa
pues una forma de consenso entre los miembros que actan en el mercado sobre
el valor intrinseco del bien, basindose las expectativas tanto de los oferentes como
de los demandantes, en todo el volumen de informacién disponible. El sistema de
precios no tiene otro objetivo que materializar las expectativas que oferentes y
demandantes tienen sobre el valor intrinseco de un bien. El resultado de toda
transaccién econémica realizada en el mercado, es decir, la materializacién de un
acuerdo explicito entre oferentes y demandantes, determina un precio de equili-
brio, el cual se mantendrd hasta que se haga disponible nueva informacién que
determine otras expectativas que permitan alcanzar nuevos acuerdos y transaccio-
nes en el mercado. En resumen, la teoria econémica de los mercados competitivos
o eficientes parte del argumento que un mercado competitivo ajustard los precios
cada vez que éste disponga de nueva informacién para reflejar el valor de los bienes
comercializados en el mismo.

En lo que se refiere a los mercados financieros, tradicionalmente se ha venido
considerado que se dan ciertas condiciones de control, vigilancia y obligaciones
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para proveer informacién al mismo, que permiten concluir sobre la posibilidad de
que dicho mercado actie de forma eficiente (Dyckman et al., 1975; Beaver, 1989;
Tua, 1991) . En efecto, la teoria del mercado eficiente estd basada en una serie de
premisas como juego limpio, regulacién adecuada y actores racionales que buscan
maximizar su beneficio. El mercado se considera compuesto por un conjunto de
inversores sofisticados que compiten, evaluando un amplio conjunto de informa-
cién similar, para determinar el precio de los titulos mds cercanos a su valor
implicito 2 en suma, un mercado financiero eficiente hace que la financiacién siga
el camino de la inversién mas rentable, asigndndose de forma 6ptima el volumen
de capital financiero de un mercado.

El proceso de formacién de precios es proporcionado por un modelo de
equilibrio dindmico, es decir, la media ponderada de todas las opiniones de los
inversores en un momento determinado del tiempo. Cuando una nueva informa-
cion relevante al objeto de determinar el valor intrinseco de un titulo se hace
disponible para el mercado, ésta se somete a evaluacién y su impacto se incorpora
a los precios de los titulos de manera inmediata e insesgada. Lo que subyace en la
teoria de los mercados eficientes es que el proceso de formacidn de precios resulta
como producto de un “juego justo”; no existe, en un mercado eficiente, modo
alguno de usar la informacion disponible en un momento del tiempo determinado
para obtener beneficios superiores a los normales. En este sentido, puede sefialarse
que el término eficiencia hace referencia a la capacidad de un mercado para
establecer precios de los titulos que reflejen el valor intrinseco de éstos, lo cual
viene explicado en términos de si el mercado incorpora toda informacién dispo-
nible en los precios de forma rapida e insesgada’; es decir, la eficiencia de un

" Una excelente revisién de la amplia bibliografia existente sobre la investigacion empirica basada
en la hipdtesis de eficiencia del mercado, puede encontrarse en Tua (19%1).

% La concepcion contraria es que el mercado esta formado por un amplio conjunto de inversores
poco cualificados, lo que supondria que puesto que éstos son incapaces de tomar decisiones
racionales, el mercado no podria ser eficiente. No obstante, y aun sin negar que la mayorfa de los
inversores carecen de conocimiento especializado para procesar toda la informacion piblicamente
disponible, los defensores de la hipotesis de eficiencia han argumentado que existen una serie de
inversores institucionales, con acceso a grandes cantidades de capitales, que pueden ser lo suficien-
temente importantes como para provocar que el mercado sea eficiente {Dyckman et al,, 1975, p. 28),
o el papel que juegan en los mercados financieros los analistas de inversiones como expertos en el
asesoramiento que a través de sus analisis influyen sobre el comportamiento eficiente del mercado
(Beaver, 1989).

% |a eficiencia se refiere a tres aspectos del ajuste de precios ante la nueva informacién: su
rapidez, su direccién y la magnitud del ajuste, es decir, para que un mercado sea eficiente las
reacciones de los precios a la nueva informacién no sélo debe ser répida, sino que debe ser en la
direccién adecuada y con la magnitud adecuada.



mercado queda estrechamente vinculada a que los precios de los titulos que cotizan
en los mercados financieros reflejen toda la informacién disponible y util para la
formacién de expectativas. No obstante, una amplia evidencia empirica ha demos-
trado que este argumento es un requisito demasiado exigente, por lo que se ha
llegado a la conclusion de que los mercados financieros no son ni estrictamente
eficientes, ni estrictamente ineficientes; los mercados financieros actian con dis-
tinto grado de eficiencia, lo que implicitamente supone que éstos responden a
distinto tipo de informacion. Esto explica que la hipotesis de eficiencia del mercado
haya sido subdividida o parcelada en tres categorias, cada una de las cuales trata
con diferente tipo de informacién (Fama, 1976). En la forma de eficiencia débil, la
informacidn a la que se refiere es la que viene incorporada en la propia secuencia
pasada de los movimientos de precios. La forma intermedia de eficiencia se refiere
a si toda la informacién publicamente disponible es reflejada en los precios.
Finalmente, la forma fuerte de eficiencia incorpora toda la informacién, pablica o
privada, en los precios.

En lo que se refiere a los estudios de nuestra disciplina los contrastes de la
hipétesis de eficiencia del mercado se han referido a su forma intermedia, dado
que la informacién contable es una de las principales fuentes de informacién
publicamente disponible. En funcién de las presunciones de la hipétesis de eficiencia
del mercado, los precios incorporaran gran parte de la informacién contable
producida por las empresas, y cualquier nueva informacion revelada al mercado
sera incorporada en los precios de forma instantdnea e insesgada, si aquella es (til
para formar las expectativas de los inversores. De esta forma, toda nueva infor-
macién capaz de influir sobre las expectativas de los individuos, deberia causar un
reacciéon inmediata en los precios. La hipotesis del mercado eficiente sugiere que
la respuesta de los precios, que resultan de decisiones econémicas realizadas por
los inversores, pueden ser utilizadas para realizar inferencias sobre qué tipo de
informacién es utilizada por los inversores en sus decisiones de asignacién de
recursos. Es decir, si el periodo de tiempo en el que una informacién se hace
publicamente disponible puede ser suficientemente controlado, puede concluirse
que las reacciones de los precios, resultado de decisiones realizadas por los
inversores utilizando esos datos, puede utilizarse como medio de inferir el conte-
nido informativo del input.

Es este tipo de investigacion la que vamos a someter a estudio en las pdginas
siguientes la cual ha intentado analizar el contenido informativo para los inversores
del informe de auditoria, basindose para ello en la reaccion que los precios de los
titulos de determinadas empresas han tenido en la emisién de una opinién calificada
por el auditor. Si existe impacto en los precios tras la emision de un informe de
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auditoria adverso para la empresa, ello significaria que esta informacién tiene valor
informativo para los inversores, es decir, se demostraria que la opinién del auditor
es internalizada por el inversor en sus modelos de decision.

3.2.1. Breve descripcién del disefio de los experimentos sobre
el contenido informativo de la opinién del auditor
en los mercados financieros

La amplia mayorfa de los estudios que vamos a someter a revisién en las pdginas
siguientes, intentan analizar si los precios de las acciones de las empresas que han
recibido un informe de auditoria con alglin tipo de cualificacién o reserva, reaccio-
nan a tal noticia con una alteracién negativa de los precios de forma rdpida e
insesgada. Si los precios reaccionan en la forma sefialada, se considera que el
informe de auditorfa tiene contenido informativo para los inversores %. Dado que
los estudios que pretenden analizar el contenido informativo de la opinion del
auditor presentan un disefio metodoldgico y asunciones tedricas similares, creemos
conveniente dedicar algunas lineas a la descripciéon general de este tipo de inves-
tigacion, descargando la revisién de los trabajos que pretendemos realizar de
aspectos metodoldgicos y centrarnos en ese momento en hipdtesis y resultados
que dichos trabajos alcanzan sobre el valor que cabe atribuir al informe de auditoria
al objeto de realizar decisiones de inversion en el mercado de capitales.

La metodologia tipica que ha venido siendo utilizada, la cual es comin a todos
los estudios de contenido informativo de los datos contables, toma un evento que
se considere, desde un prisma normativo, debe afectar a la formacién de expecta-
tivas de los inversores. En nuestro caso, la eleccién del evento no es otro que la
emision de un informe de auditoria en el que aparezcan cualificaciones diversas, lo
cual se considera como noticias adversas sobre la situacién econémico-financiera
de la empresa receptora de dicho informe, por lo que el inversor debe cambiar
sus expectativas sobre la citada empresa. Elegido el evento, el objetivo es analizar
cudl ha sido el impacto que el mismo ha tenido en fa formacién del precie de las
acciones, o lo que es lo mismo, que efecto ha tenido la emisién del informe de
auditoria negativo sobre las decisiones de los inversores en el mercado financiero.
La medida de dicho impacto es analizada comparando los cambios en fos precios

* Aun cuando més tarde nos detendremos en ello, la ausencia de movimientos en los precios
tras la emisién de un informe de auditorfa puede ser interpretado de formas diversas como: el escaso
valor informativo de la opinién del auditor para la asignacion de recursos en el mercado financiero;
la incapacidad de los intervinientes en los mercados para interpretar correctamente las circunstancias
que subyacen en el informe de auditoria; que el mercado no es eficiente.
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actuales de las acciones con los cambios en los precios que podrian haber preva-
lecido si el evento econdmico no se hubiese producido, es decir, los precios
esperados de los titulos cotizados en el mercado bursitil en ausencia de informa-
cién especifica que afecte a los titulos. En este sentido, se requiere de una teoria
que especifique el precio esperado de los titulos, la cual no es otra que la teorfa
de valoracién de titulos bajo incertidumbre o mds conocida como CAPM (Capital
Asset Pricing Model), teoria esta desarrollada por Sharpe (1964), Lintner (1965) y
Mossin (1966). Dicha teoria, la cual es comiinmente aceptada por la comunidad
cientifica, estd basada en la asuncién légica de que los inversores desean invertir
en titulos diferentes al objeto de formar una cartera eficiente, considerando que
una cartera eficiente de titulos es aquella que permite obtener el maximo nivel de
rentabilidad para un nivel especificado de riesgo, o el minimo nivel de riesgo para
un nivel especificado de rentabilidad; se considera, en suma, que las expectativas
de los inversores vienen determinadas por un modelo de decisién en el que
interacttian dos parametros: rentabilidad y riesgo. Bajo una serie de asunciones, en
cuyo desarrollo analitico no vamos a detenernos, se demuestra que la rentabilidad
esperada de un titulo viene determinada por la siguiente expresion (Sharpe, 1970;
Lorie y Hamilton, 1973) >

ER,) =Ry + [ERm) —R1 G

m

donde: E (R;) es la rentabilidad esperada del titulo p; Rs es la rentabilidad libre de
riesgos; E (Ry) es la rentabilidad esperada de la cartera del mercado (media
ponderada de la rentabilidad de todos los titulos que cotizan en el mercado); G,
es la desviacion estandar de la rentabilidad del titulo p; G, es la desviacién estandar
de la cartera del mercade. La lectura que cabe realizar de la anterior expresion es
que la rentabilidad de un titulo viene determinada por la rentabilidad libre de
riesgos mas una constante multiplicada por el exceso de rentabilidad esperada
sobre la cartera del mercado. La constante, comiinmente denominada B, es lo que
se conoce como riesgo sistematico, lo cual determina la relacién existente entre
el movimiento de precios de un titulo particular y la rentabilidad de la cartera de
mercado. Si bien, el CAPM es la teoria més aceptada sobre la forma de valorar los
titulos bajo condiciones de incertidumbre, en los estudios sobre contenido infor-
mativo de las cifras contables, se ha venido utilizando un modelo, conocido como

5 Estas asunciones som: los inversores son adversos al riesgo; los inversores tienen idéntico
horizonte temporal e idénticas expectativas sobre los precios de las acciones; cada inversor puede
endeudarse o prestar a una rentabilidad libre de riesgos, la cual es similar para todos los inversores;
no existen impuestos ni costes de transaccion; los inversores desean invertir en carteras eficientes.
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se considera que debe ser cercana a cero en ausencia de efectos especiales que
afecten a los titulos alrededor de la fecha de la emisién del informe de auditoria,
puede determinarse el valor informativo de la opinién del auditor. No obstante,
dado que los estudios normalmente pretenden medir el impacto econdmico de la
emisién del informe de auditoria sobre un conjunto de empresas, es necesario
medir el comportamiento agregado de los residuos para el conjunto de empresas
que reciban un informe de auditoria adverso. Ello requiere la agregacion de los
residuos calculados de todas las empresas sobre la base temporal sometida a
estudio, es decir, el periodo alrededor de la emision del informe de auditoria, que
pueden ser bien diarios, semanales o mensuales, a través de la expresion:

|
ez=—Ee;t
n

A través de esta expresién se analiza el impacto acumulado de los precios no
esperados para aquellas empresas que forman la cartera de empresas que han
recibido un informe de auditoria cualificado, lo que implica realizar una serie de
asunciones sobre la naturaleza de esa cartera de empresas y bajo que forma
funcional son agregados los residuos, cuestién ésta sobre la que al objeto de
nuestro estudio no requiere de mayor precision 7. Con independencia de cual sea
la forma de agregacion de los residuos, si en el periodo en el que se considere que
el informe de auditoria ha sido emitido, la media agregada de éstos no es cercana
a cero, puede deducirse que el informe de auditoria ha sido utilizado por los
inversores para determinar sus expectativas sobre los titulos de las empresas que
han recibido una opinién adversa por parte del auditor, es decir, el informe de
auditoria tiene contenido informative para operativizar el modelo de decision de
los inversores al objeto de asignacién de recursos en el mercado de capitales.

Del breve comentario realizado sobre ¢! disefio experimental para verificar el
valor informativo de la opinién del auditor segin el paradigma de eficiencia del
mercado, puede deducirse que la validez de esta metodologia descansa de manera

efecto derivado de las circunstancias que explican el tipo de informe emitido, lo cual implica realizar
valoraciones subjetivas de si la magnitud del cambio de precios es adecuada.

7 La mayoria de los estudios sobre contenido informativo de las cifras contables y en particular
los que vamos a someter a revisién en el presente trabajo, han utilizado fundamentalmente dos formas
funcionales para la agregacién de los residuos de las empresas que han recibido un informe de
auditorfa cualificado, bien la desarrollada por Fama et al. (1969) conocida como media de los residuos
acumulados {CAR), o la desarrollada por Ball y Brown {1968) denominada como Indice Anormal de
Resultados (APl). Una profundizacién sobre el significado de tales funciones de agregacién puede
encontrarse en Beaver (1972) y Gonedes y Dopuch (1974).
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importante en la posibilidad de aislar el efecto del informe de auditoria en los
precios como (nico origen informativo que utilicen los inversores para determinar
tanto sus expectativas sobre el valor de los diferentes titulos como las decisiones
que éstos toman. El control en el disefio experimental de esta cuestion nos va a
permitir plantear de una forma racional un conjunto importante de estudios
publicados, donde vamos a distinguir en primer lugar una serie de estudios que se
convirtieron en los pioneros en la aplicacion de los test de contenido informativo
a los informes de auditoria, asi como otras dos corrientes de estudios que
resaltando las debilidades metodoldgicas de estos primeros estudios, realizan
estudios experimentales donde se realizan un mayor centrol para aislar como Unico
efecto que afecte al precio de las acciones el informe de auditoria.

3.2.2. Primeras investigaciones sobre el uso del informe de auditoria
en los mercados financieros

Descrita brevemente en el apartado anterior la metodologia bésica aplicada
por el paradigma de mercado para inferir el contenido informativo de determinadas
variables contables, el propésito de este epigrafe es realizar un andlisis de las
primeras evidencias empiricas sobre el uso de los informes de auditoria por los
intervinientes en el mercado de capitales; en concreto nos vamos a referir a los
estudios de Baskin (1972), Alderman (1977), Firth (1978) y Ball et al. (1979), todos
ellos publicados, como puede apreciarse, a lo largo de la década de los setenta.

El trabajo de Baskin (1972) pretendié analizar el contenido informativo del
informe de auditoria en el que se emitia una opinién cualificada por la no aplicacién
consistente de los principios contables, es decir, cambios no justificados por las
empresas respecto a los criterios de contabilidad utilizados en la confeccién de su
estados contables 8. El estudio de esta autora se basé en una muestra de 137
empresas que habfan recibido una opinién cualificada como la descrita, entre los
afios 1965 y 1968. Esta muestra fue clasificada atendiendo a la informacién que
sobre el cambio en los criterios contables, en la fecha de anuncio de beneficios,
divulgaba la empresa; el grupo |, se referia a 58 empresas que en dicha fecha
aportaban informacién sobre el cambio en los criterios contables, estando el
grupo Il formado por las 79 empresas restantes, cuya informacién sobre el cambio
sélo seria previsiblemente conocida por el mercado cuando se emitiera el informe
de auditoria. Un grupo de |37 empresas, que habian recibido un informe de

8 En principio, desde un punto de vista normativo el cambio de criterios contables puede ser
considerado como una mejor forma de medir los hechos econdémicos, o bien como una forma de
encubrir determinados fendmenos adversos de la empresa.
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auditoria limpio, formaba el grupo de control. El analisis del comportamiento de
los precios en la fecha de emisién del informe de auditoria fue analizada utilizando
el modelo de mercado?, estudiando como se comportaban los residuos para los
distintos grupos de empresas, considerando la semana cero para el grupo | la de
la fecha de anuncio de los beneficios, mientras la del grupo Il cuando la Bolsa de
Nueva York recibia las cuentas anuales. Puesto que los inversores obtendrian
informacién sobre el cambio de criterio en la fecha de anuncio de los beneficios
para las empresas del grupo |, mientras que no lo hacian para el grupo Il y el grupo
de-control, se supuso que existirian movimientos anormales de precios para aquel
grupo solamente. Por el contrario, cuando el informe de auditoria se emitiera, los
movimientos anormales de precios tendrian lugar sélo en el grupo ll, previéndose
débiles movimientos en el grupo | derivados simplemente de actualizaciones que
se hicieran de la opinién del auditor. A través de este disefio experimental, se
consigue aislar el efecto que pueda tener el informe de auditoria en las decisiones
de los inversores, por lo que puede ser inferido el contenido informative del
mismo. No obstante, los resultados alcanzados por Baskin (1972) no permitieron
contrastar esta hipétesis, dado que no existieron comportamientos significativa-
mente distintos entre los precios de las acciones del grupo | y Il durante el periodo
de estudio, es decir, el informe de auditoria no fue utilizado como un input
informativo en las decisiones de asignacion de recursos por los inversores.

El estudio de Alderman (1977) a diferencia del anterior, pretende analizar el
contenido informativo de la opinién del auditor no a través del andlisis los movi-
mientos no esperados en la rentabilidad de las acciones, sino a través del impacto
que ésta tuviera en la valoracién de riesgos, tanto sistemdtico como no sistemdtico,
que hiciera el mercado. En este sentido, este autor utilizé una muestra de empresas
que cumplia dos criterios: haber recibido un informe cualificado entre los afios
1968 y 1971 y haber recibido un informe limpio durante los tres ejercicios
anteriores '%. S6lo 20 empresas cumplian tales criterios, eligiendo Alderman (1977)
aleatoriamente un nimero similar de empresas como grupo de control. Conside-
rando como fecha de emisién del informe de auditorfa la de tres meses después
del cierre del ejercicio fiscal, el andlisis de la serie temporal realizado para analizar
las valoraciones del mercado de los riesgos puso de manifiesto que no existian

¥ La estimacién de los pardmetros a y B del modelo de mercado se calculé a través de un andlisis
de regresién a lo largo de las 55 semanas anteriores a la fecha de consideracion de la emisidn del
informe de auditoria.

0 A través de estos criterios se consigue eliminar el “efecto costumbre”, es decir, menor
reaccidn a la opinién del auditor por cualificaciones continuadas.
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diferencias para ambos grupos de empresas, por lo que estos resultados no son
consistentes con la hipétesis del contenido informativo de una opinién cualificada.

Otro estudio a resaltar, en este caso para empresas del Reino Unido, es el de
Firth (1978) en el que se analizaron los comportamientos de los precios de 247
empresas que durante los afios 1974 y 1975, habfan recibide un informe de
auditoria cualificado. Una aportacién a destacar en dicho trabajo es que los infor-
mes de auditoria fueron clasificados en funcién de las circunstancias que explicaban
la cualificacién ', bajo la presuncién de que el comportamiento de los precios
habrian de ser diferentes en funcién de la gravedad de la cualificacién en el informe
de auditoria. Considerando la fecha de emisiéon del informe como aquella en la que
se producia el anuncio de beneficios, Firth desarrolld, basandose en el modelo de
mercado utilizando una estimacion de los pardmetros para sesenta meses anterio-
res a la fecha sefialada, un estudio del comportamiento de los residuos para un
periodo de tiempo de veinte dias alrededor de la fecha de emisién del informe.
Como muestra de control se utilizé un nimero de empresas similar a las del
estudio experimental, que habiendo recibido un informe de auditoria limpio tuvie-
sen aproximadamente el mismo tamafio de las empresas cualificadas. El analisis del
comportamiento de los residuos puso de manifiesto que antes de la fecha de la
emision del informe de auditoria, no existian diferencias significativas entre ambas
empresas, si bien, para la fecha posterior a su emision se producian comportamien-
tos significativamente diferentes entre la muestra de control y aquellas empresas
que habian recibido un informe cualificado por gestién continuada, por valoracién
de activos y cualificacién general, teniendo el resto de cualificaciones un débil
impacto en el precio de las acciones. Este estudio es, por lo tanto, consistente con
la hipétesis de contenido informativo de la opinién del auditor, asi como que los
inversores eran capaces de entender y realizar sus decisiones de inversion en
funcion de la gravedad de la cualificacién.

El dgltimo estudio publicado en la década de los setenta es el de Ball et al.
(1979), los cuales utilizaron una muestra de | |7 empresas que habian recibido un
informe de auditoria con salvedades entre los afios 1961 y 1972 '2 El andlisis del

' Asi Firth (1978) clasificé a la muestra de la siguiente forma: cualificacién general por imagen
fiel (36 empresas); gestién continuada (35); valoracién de activos (28); no auditoria de empresas
dependientes (15); no cumplimiento de principios contables (32); no cumplimiento de principios
contables, pero el auditor mostraba conformidad con los criterios de la empresa (26); empresas con
cualificaciones continuas en los dltimos afios (72).

12 La mayoria de las cualificaciones eran de la forma “excepto por” y se referian a criterios
utilizados para la amortizacion de edificios, valoracién de acciones en empresas dependientes,
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comportamiento de los precios de estas empresas fue realizado nueve semanas
alrededor de fa emision del informe de auditoria, considerando dicha fecha como
el momento en el cual las autoridades bursitiles registraban los estados financieros
de las empresas. Los resultados alcanzados para la muestra total de empresas no
fueron estadisticamente diferentes a las propuestas por el modele de mercado.
No obstante, estos autores dividieron la muestra en tres grupos: cualificaciones
debidas a las valoraciones superiores de activos, otros aspectos valorativos y resto
de cualificaciones. Dividida segiin estos criterios subjetivos {a muestra de empresas,
estos autores apreciaron movimientos de precios para los dos primeros grupos,
por lo tanto sus resultados son consistentes con el anilisis diferenciado que hacen
los inversores de los distintos tipos de cualificaciones y con el de contenido
informativo de la opinion del auditor, para aquellas cuestiones de naturaleza mds
graves.

3.2.3. El control de las expectativas del mercado y el contenido
informativo de la opinion del auditor

Analizados de forma somera el conjunto de estudios que fueron publicados en
la década de los setenta podemos resaltar como sus resultados no son concluyen-
tes, por lo que globalmente no son suficientes para rechazar que el informe de
auditoria no resulta Gtil para los inversores. No obstante, si puede apreciarse que
los métodos utilizados para contrastar la hipdtesis de contenido informativo de la
opinién del auditor no resultan enteramente adecuados. En efecto, aun cuando los
estudios analizados resultan relevantes en la medida que suponen fa aplicacién de
la metodologia del paradigma de eficiencia del mercado, hemos de resaltar que
éstos fueron publicados en un época en que dicho paradigma se encontraba en un
estado incipiente y ciertas debilidades metodolégicas influencian de manera impor-
tante los resultados alcanzados.

Para analizar la capacidad que tiene el informe de auditoria para influir las
decisiones de los inversores, un aspecto fundamental en el disefio experimental es
el de aislar el efecto que puede tener éste respecto a otros eventos que también
pueden influir en el precio de las acciones. Las empresas divulgan un conjunto
amplio de informacién que puede afectar a ia formacién de las expectativas de los
inversores, por lo que si no se aisla suficientemente el efecto del informe de
auditoria, no podrd determinarse con exactitud qué cambio en los precios se

valoracién de otros activos, provisiones de pasivos, provisiones por impuestos, provisiones por
insolvencias, no cumplimiento de principios contables y muttiples cualificaciones.
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refiere al informe de auditoria y qué cambio se refiere a otros eventos. Este
problema tiene lugar por que cuando el mercado recibe el informe de auditoria,
lo hace de forma conjunta a los estados financieros de la empresa. De esta forma
puede esperarse que los inversores responden al conjunto de informacién divul-
gada, es decir, el anilisis se hace sobre la sefial informativa agregada y no por sus
términos individuales. Es decir, el informe de auditoria es analizado de forma
conjunta a otro tipo de informacién contable, motivo por el cual resulta complejo
analizar si los precios reaccionan ante la opinién del auditor o ante otro tipo de
informacion que se refleje en los estados financieros. Si el tnico control que se
realiza sobre la muestra experimental, es decir, aquellas empresas que reciben un
informe cualificado, es utilizar empresas con informes de auditoria limpio, parece
logico pensar que los estados financieros de la muestra experimental y del grupo
de control también serin diferentes, por lo cual si se deducen movimientos
anormales en los precios de las acciones de las empresas con cualificaciones, éstos
pueden deberse al tipo de informacién recogido en los estados contables, que en
suma son los que explican la opinién del auditor (Bailey, 1982, p. 142; Craswell,
1985). Esto lleva a la conclusidn que para controlar el efecto confundente que
puede generar distintos tipos de informacion revelados en los propios estados
financieros, resulta de gran importancia la eleccién del grupo de control como
medio de aislar el informe de auditoria como dnico efecto que afecte a las
expectativas de los inversores. La validez de estos experimentos van a descansar
en gran medida en una eleccion de un grupo de control que resulte similar a la
muestra experimental excepto en lo que se refiere al informe de auditoria, lo que
exigird que la eleccién del grupo de control, mds que un ejercicio aleatorio, cumpla
una serie de restricciones importantes.

Otro de los aspectos que no han sido adecuadamente tratados en los estudios
revisados hasta el momento, es el control del efecto que el anuncio de beneficios
y dividendos tenga sobre la formacion de los precios del mercado, dado que en la
mayoria de los estudios se ha venido considerando como fecha en la cual el informe
de auditoria es recibido por el mercado, la de anuncio de los beneficios existiendo
pues diferentes tipos de informacién que pueden afectar al precio de las acciones.
En efecto, tal como sefialé Gonedes (1974) la reaccion de los inversores al anuncié
de los beneficios se hard depender de la magnitud y direccion de los beneficios no
esperados, es decir, la diferencia entre los beneficios obtenidos y las propias
expectativas que los inversores mantenian. En la medida que las expectativas no
cubiertas o superadas pueden producir movimientos importantes en los precios,
puede ocurrir que algunos de fos movimientos detectados en los estudios analiza-
dos pueden ser debidos al anuncio de beneficios y no necesariamente al informe
de auditoria. Asi, segmentaciones de la muestra en funcién del signo de los
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beneficios esperados pueden resultar adecuadas para aislar el contenido informa-
tivo de la opinidn del auditor. Los estudios de Chow y Rice (1982 a), Banks y
Kinney (1982), Elliot (1982) y Davies (1982) vienen, en este sentido, a responder
a las limitaciones como las sefialadas que caracterizan los trabajos analizados en el
epigrafe anterior.

El estudio de Chow y Rice (1982 a) utilizé una muestra de empresas que habian
recibido algin tipo de cualificacion en sus informes de auditoria entre los afios
1973 y 1979, resultando un total de 90 empresas '3. Los criterios utilizados para
obtener un grupo de control con el cual realizar un andlisis emparejado fuercn que
hubiesen recibido un informe de auditoria sin salvedades, que pertenecieran al
mismo sector industrial, tuvieran similar tamafio y el mismo auditor '%. Unido a
estos criterios de seleccién del grupo de control, Chow y Rice (1982 a) conside-
raron el efecto que pudiera tener otro tipo de informacién como era el anuncio
de beneficios, dado que la reaccién de los precios no solo se deben al nivel
alcanzado de beneficios, sino a la magnitud y direccién de los beneficios no
esperados. Para determinar el modelo de expectativas de beneficios de los inver-
sores, utilizaron un modelo de caminos aleatorios, el cual permitié clasificar a las
empresas en funcién de los beneficios no esperados, limitando el estudio para
aquellas empresas que recibiendo un informe de auditoria cualificado tuviesen el
mismo beneficio no esperado que la empresa del grupo de control emparejado.
Esto supuso que el estudio del comportamiento de las reacciones de los precios
se vio reducido a 41 empresas para cada grupo, experimental y de control.
Analizado el comportamiento de los residuos de ambos grupos de empresas
durante tres meses anteriores a la emision del informe de auditoria, el cual se
considerd coincidente con la fecha de anuncio de beneficios, y tres meses poste-
riores a éste, se detectaron reacciones estadisticamente significativas entre ambos
grupos de empresas. lgualmente se contrasté que dichas reacciones dependian del
impacto econémico de la cualificacidn, siendo las empresas que recibieron una
cualificacién por valoracién de activos, las que registraron un mayor descenso en
los precios. En resumen, este estudio, una vez realizados esfuerzos metodolégicos
para aislar como tnico efecto sobre el precio de las acciones la emision del informe
de auditoria, resulta consistente con la hipétesis del valor que la opiniéon de los
auditores adquiere para los inversores.

13 De estas empresas 26 habfan recibido la cualificacion debido a las valoraciones de los activos,
54 una cualificacion generai por no cumplimiento de principios y 10 por algiin tipo de incertidumbre.
' En este sentido se intentd evitar que la reaccién de los inversores al informe de auditoria
estuviese relacionado con caracteristicas observables del auditor como credibilidad, reputacién, etc.



Otro estudio a resaltar es el de Banks y Kinney (1982) los cuales se centraron
en una muestra de empresas que entre los afios 1969 y 1975 hicieran referencia,
bien en los estados financieros o bien en el infforme de auditoria, a determinadas
incertidumbres, tales como demandas judiciales, efectos descontados, etc., que
pudieran provocar pérdidas contingentes. Puesto que estas pérdidas podrian ser
reveladas por la empresa y el auditor podria emitir un informe cualificado o no
por este motivo, un aspecto contrastable empiricamente es si el mercado reacciona
simplemente al evento econémico, pérdida contingente, o bien magnifica los efec-
tos cuando el auditor cualifica su informe !5; en suma, puede contrastarse cual es
el valor que los inversores otorgan a un informe de auditoria aun cuando el motivo
de la cualificacién es conocido y analizable por el propio inversor. La muestra de
empresas estuvo compuesta por 92 empresas, las cuales fueron divididas de la
siguiente forma: 22 empresas recibieron una opinién limpia, existiendo en la prensa
financiera noticias que hacian referencia a la pérdida contingente; 7 empresas
recibieron una opinién cualificada por este motivo, existiendo noticias en la prensa;
54 recibieron una opinién limpia y no hubo divulgacién en prensa; 9 recibieron un
informe cualificado y no hubo informacién en la prensa. Como grupo de control
se eligié empresas que no teniendo pérdidas contingentes para los afios descritos,
tuviesen el mismo signo de los beneficios no esperados '¢ y pertenecieran al mismo
sector-econdémico. Disefiado el experimento, fue analizado el comportamiento de
los residuos acumulados alrededor de la fecha de conocimiento del mercado de
las noticias de prensa y en el momento de la emisién del informe de auditorfa. La
comparacion del comportamiento de los residuos para ambos grupos de empresas,
reveld que existian diferencias significativas entre empresas con pérdidas y empre-
sas sin pérdidas, siendo ello consistente con el valor informativo que la pérdida
contingente tenia para los inversores. La comparacién realizada entre las empresas
con pérdidas contingentes que recibian un informe limpio o un informe cualificado,
puso de manifiesto que aquellas que recibian un informe negativo tenian reacciones
de precios superiores, siendo ello consistente con el valor afiadido que los inver-
sores otorgaban a la opinién del auditor. Si bien, el estudio comparado entre las
empresas con pérdidas contingentes, seglin aparecieran noticias en prensa o no

'S Sobre este particular puede considerarse que dado que la empresa revela la pérdida contin-
gente en las notas a los estados contables, en el caso de que el auditor cualifique su informe por esta
razén, éste no tendra contenido informativo ya que el usuario conoce dicha informacién. En sentido
contrario, puede considerarse que el inversor considera, aun cuande conocida la pérdida contingente,
atil la opinién del auditor dado que la cualificacién o no de su informe se hard depender de la
probabilidad de que se produzca de manera efectiva esta pérdida contingente.

'6 Es decir, las empresas que tenian pérdidas contingentes fueron emparejadas con otras em-
presas sin pérdidas, en las cuales el signo de las expectativas no cumplidas sobre beneficios, ya fuese
positivo o negativo, fuera similar.
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antes del informe de auditorfa, puso de manifiesto una mayor reaccién a dichas
noticias que al propio informe de auditorfa, por lo que ello serfa consistente con
el menor valor otorgado al informe respecto a otras fuentes alternativas de
informacion,

El estudio de Elliot (1982) analizé un conjunto de 145 empresas que habian
recibido entre los afios 1973 y 1978 una determinada salvedad, en la forma de
gestidn continuada, valoracidn de activos o incertidumbres por demandas judiciales.
Este autor considerd que, dependiendo del tipo de salvedad, las reacciones del
mercado serian diferentes debido a que muchos de los motivos por los cuales el
auditor cualifica un informe de auditoria, vienen precedidos por una serie de
eventos observables por los inversores por lo que no reaccionardn a la opinién
emitida '7. Para contrastar la hipotesis de una respuesta diferente en funcion de la
existencia de evidencias anteriores a la emisién del informe de auditoria, Elliot
(1982) selecciond un grupo de control de empresas con informes de auditoria sin
salvedades, signo de las expectativas sobre beneficios similares '® e igual sector
industrial. Controlado todos estos efectos, el andlisis del comportamiento de los
precios de las acciones de ambos grupos de empresas alrededor de la fecha de
emisién del informe de auditoria %, considerada como la de la emisién de los
estados financieros, Elliot {1982) comprobé que mientras aquellas empresas que
recibian una informacién cualificada por gestion continuada tenian reacciones
negativas de precios estadisticamente diferentes a las empresas de control con
anterioridad a la emisién del informe, en fecha posterior a dicha emision los
movimientos de precios de ambas empresas no diferia, es decir, el mercado
anticipé la circunstancia que explicaba la opinién del auditor no concediendo a ésta
ningan valor adicional. Respecto al resto de las cualificaciones no se detectaron
movimientos diferentes en los precios de empresas cualificadas y no cualificadas.
De esta forma, este estudio no es consistente con la hipétesis de contenido
informativo de la opinién del auditor.

7 Por ejemplo, una cualificacién por gestidn continuada viene precedida por algunos aspectos
como reduccion de ventas, disminucion de dividendos, etc. que pueden ser previamente conocidos
por los inversores, por lo que podrian reflejarse en los precios antes de que el auditor emitiese un
informe cualificado por este motivo. En cambio existen otra serie de cualificaciones, precios inade-
cuados de activos, resolucién de demandas judiciales, etc,, sobre las cuales el auditor puede tener
informacién privilegiada de forma que su informa tendra contenido informative.

'8 Para determinar las expectativas sobre beneficios de los inversores se utilizd un modelo de
prediccion de beneficios desarrollado por Beaver et al (1972).

¥ Concretamente 45 semanas anteriores a la fecha de emisién del informe y 14 semanas
posteriores a dicha emisién.
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El ditimo trabajo que describiremos en este epigrafe fue el de Davis (1982),
autor que utilizé una muestra de 147 empresas que fueron calificadas por los
auditores entre los afios 1968 a [975. De forma similar a los estudios anteriores,
un grupo de empresas sirvid de control, las cuales fueron emparejadas a fa muestra
experimental atendiendo al sector industrial de pertenencia, riesgo similar y el
mismo tipo de error en los pronésticos de beneficios. Ello permitié realizar un
estudic emparejado donde cada empresa cualificada fue emparejada con otra
empresa sin cualificaciéon con el misme signo del pronéstico de beneficio, positive
y negativo, y con el mismo nivel de riesgo sistemdtico, alto o bajo 2. Analizado los
movimientos anteriores a la fecha de la emision del informe, considerada como la
de emisién de los estados financieros, se contrasté que las diferencias de los
precios no eran estadisticamente diferentes entre las empresas cualificadas y el
grupo de control, por lo que si con posterioridad a la emisién del informe se
detectan movimientos no esperados se deberian a dicho informe. El analisis del
comportamiento de los residuos para 2| dias posteriores a la emisién del informe,
no puso de manifiesto comportamientos diferentes entre las empresas cualificadas
y el grupo de control, rechazandose en este sentido que los inversores encontraran
util el infforme de auditoria para asignar los recursos en el mercado financiero.

3.2.4. La fecha de conocimiento por el mercado del informe de
auditoria y el control de las expectativas de los inversores
sobre el informe de auditoria

De la descripcién de los trabajos realizados en el apartado anterior puede
apreciarse que estos estudios adquieren una mayor precision metodolégica res-
pecto a los que denominamos como primeras evidencias empiricas, cabiendo
destacar los esfuerzos realizados para aislar el informe de auditoria como Unico
evento que afecte al precio de las acciones. Aun cuando estos estudios controlan
el efecto de otro tipo de informacién contable que pueden generar cierta confusion
sobre la relacién que liga al informe de auditoria y la reaccion de los precios, hemos
de sefialar que la informacién contable no puede ser considerada como la tnica
informacién utilizada por los inversores, por lo que los datos contables han de
competir con otro tipo de informacién como la recogida en la prensa especializada,
los propios informes de las autoridades reguladoras de la bolsa, pronésticos de
analistas, etc., que pueden afectar a la formacién de los precios en el mercado (Ball,

B A través de este disefic experimental se realiza un alto control de los efectos confundentes
que puedan afectar al precio de las acciones, dado que se utilizan cuatro submuestras de empresas
controlando dos aspectos importantes que pueden afectar al precio de las acciones.
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1972; Beaver 1972; Gonedes, 1972). Puesto que este tipo de informacién no
contable a la que nos referimos se hace disponible para los inversores en fechas
esporddicas, la contrastacién de reacciones de los precios pretendidamente debidas
a la emisién del informe de auditoria han podido deberse al anilisis de los inver-
sores de este tipo de informacion. Si se admite esta circunstancia, el informe de
auditoria produciria reacciones adicionales sélo si éste aporta informacién adicional
a la recogida ya en los precios, bien dindole conformidad a la informacién ya
publicada o negandole valor. Por esta razén, el hecho de que determinados estudios
no hayan podido contrastar reacciones de precios debido a la emision del informe,
no implica necesariamente que no tenga contenido informativo, sino simplemente
que el mercado ha anticipado esta informacién. Puesto que resulta enormemente
complejo realizar estudios experimentales controlando todas las fuentes de infor-
macién alternativas a la informacion contable divulgada por la empresa, el proce-
dimiento metodolégico mds idéneo para superar este problema es realizar un
estudio exhaustivo para determinar la fecha exacta de emision del informe de
auditoria, aspecto éste que como hemos podido apreciar no desperto el interés
de los estudios analizados en los epigrafes anteriores.

Los test de contenido informativo de la opinién del auditor basado en el
‘modelo de mercado, resultan enormemente sensibles al evento tiempo, es decir,
al momento en el que el inversor conoce el sentido del informe de auditorfa. El
asumir que el informe de auditoria es conocido tres meses después del cierre del
ejercicio o en el momento del anuncio de beneficios, es una simplificacién excesiva
que puede explicar los resultados no concluyentes que estamos poniendo de
manifiesto. En efecto, en muchas ocasiones la naturaleza de la opinién del auditor
puede ser divulgada a través de la prensa especializada, por lo que los precios
pueden reaccionar a ésta con anterioridad a la emisién formal del informe, por lo
que no existirfan movimientos apreciables en dicha fecha aun cuando el informe
tenga valor para los inversores; por el contrario, puede ocurrir que los inversores
utilicen determinados indicios, como el retraso en la emisién del informe de
auditoria, como evidencia de la naturaleza adversa y reaccionen a dicho retrasc y
no al informe (Whittred, 1980). Si estos factores no son controlados en el disefio
experimental, conocimiento previo o retraso, los contrastes del contenido infor-
mativo de la opinién del auditor pueden ser considerados inadecuados desde el
punto de vista metodolégico, requiriéndose de una mayor precisién en la deter-
minacién de la fecha en el que los inversores toman conocimiento del tipo de
informe de las empresas 2.

2t Asumida la hipotesis de eficiencia del mercado, el ajuste de precios asociado a la emisidn del
informe de auditoria se espera que ocurra en el momento en el que la informacién es conocida por
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este modo, servir como herramienta en la toma de decisiones relativas a dicha
entidad. A este respecto, la L.G.AE. 5 establece que la informacion econémico-fi-
nanciera publica debe mostrar:

a} “La situacién patrimonial.
b) Cudl es la necesidad o capacidad inmediata o mediata de liquidez.

¢) Como se ha ejecutado el Presupuesto, es decir, si los recursos fueron obtenidos
y utilizados de acuerdo con el presupuesto legalmente aprobado.

d) Los gastos y los ingresos econémicos, y en qué medida éstos han sido suficientes
para cubrir aquélios y si en el futuro los ciudadanos deberdn soportar cargas por
servicios previamente administrados”.

Por otro lado, en Gran Bretafia el Annual Report Code of Practice %,
reconoce las siguientes utilidades a los estados financieros elaborados por las
administraciones locales:

a) “Suministrar a los contribuyentes informacién clara sobre las actividades de la

entidad.

b) Asistir a los electores, contribuyentes, etc. en la realizacion de comparaciones y
juicios sobre el funcionamiento de la entidad local.

¢) Asistir a los gobernantes para que éstos puedan formarse opiniones sobre el
funcionamiento de la entidad local”.

El anterior pronunciamiento es pricticamente igual al realizado por la
C.L.P.FA. ¥, la cual establece que los estados financieros deben “suministrar a los
electores, miembros de la autoridad y otras partes interesadas clara informacién sobre
las finanzas de la entidad pdblica, a fin de dar respuesta a preguntas como:

8 INTERVENCION GENERAL DE LA ADMINISTRACION DEL ESTADO: Documento n.° 7:
“Informacién Econémico-Financiera Piblica”. Incluido en: “Principios Contables Pablicos. Documentos | a 8"
Ob. cit. Pigs. 176 y |77.

8 DEPARTMENT OF THE ENVIRONMENT: “Code of Practice for the Publication of Annual Reports
by Local Authorities”. HMS.O., 1981.

8 CHARTERED INSTITUTE OF PUBLIC FINANCE AND ACCOUNTANCY: “Code of Practice
on Local Authority Accounting for Great Britain”. CLP.F.A. April, 1991.
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— ¢Cudnto han costado los servicios proporcionados durante el ejercicio?

— ¢En qué cantidad fueron superiores o inferiores los ingresos al coste de los
servicios?

—- ¢Cudles fueron los activos y obligaciones de la autoridad al final del ejercicio?”

Por su parte, la N.ZS.A. emitié una norma® aplicable a todos los entes
integrantes del sector piblico, en la cual se establecen los siguientes objetivos de
los informes externos:

a) Evaluar la responsabilidad sobre el uso de los recursos publicos en térmi-
nos de administracion eficiente. Los aspectos de evaluacién incluyen:

— Posicién financiera y resultados de las operaciones.
— Eficacia y eficiencia.

— Determinacién del cumplimiento con las restricciones financieras y
regulaciones,

b) Adopcién de decisiones sobre el empleo de los fondos y recursos.

En otro pronunciamiento realizado por este mismo organismo %, se recono-
cen, como objetivos de los estados financieros, los siguientes:

a) Informar sobre el funcionamiento de los servicios, posicién financiera y
cash-flows de la entidad contable.

b) Informar sobre el cumplimiento de la entidad contable con la legislacién
relevante, ley comuin, etc. para conocer el funcionamiento de los servicios,
posicién financiera y cash flows de la entidad contable.

¢) La toma de decisiones sobre los recursos obtenidos y empleados por la
entidad contable.

8 NEW ZEALAND SOCIETY OF ACCOUNTANTS: “Statement of Public Sector Accounting
Concepts”. Wellington. july, 1987. Pirrafo 4.1.

8 NEW ZEALAND SOCIETY OF ACCOUNTANTS: “A Proposed Framework for Financial Repor-
ting in New Zealand”. New Zealand Society of Accountants. 1992, Parrafo 2.1.
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Por lo que se refiere a los posicionamientos doctrinales, algunos autores %
piensan quc los estados contables del ambito ptiblico deben suministrar informa-
cién util relativa a:

a) Capacidad financiera del ente para continuar desarrollando un determinado
nivel de actividad.

b) Cumplimiento con las disposiciones fiscales y legales.
¢) Niveles de actividad, es decir, el grado de actividad desarrollado bajo
determinados programas, incluyendo costes de los inputs y valor de los

outputs.

Seglin otras opiniones %', los informes financieros publicos deben proporcionar
datos referentes a:

a) Asignaciones presupuestarias, incluyendo informacién til para que los
usuarios puedan llevar a cabo sus decisiones referentes al uso de los
recursos disponibles.

b} Cumplimiento con las disposiciones legales y contractuales.

c) Viabilidad financiera y resultado de los servicios.

d) Recursos econémicos, obligaciones, equidad y cambios en la misma.

e) Recursos econdmicos utilizados en la prestacién de servicios.

Por otro lado, Mautz % plantea que los estados financieros deben posibilitar la
respuesta a las siguientes cuestiones:

a) ;Qué impuestos obtuvo la entidad pdblica y de quién en el dltimo afio?
b) ;Qué hizo el gobierno con lo que recibio?

% POINTS, J. R. AND MICHELSON, G.: “Improving Accounting and Financial Reporting in the Federal
Government”. The Government Accountants Journal. Winter 1979-1980. Pag. 40.

9 GREATHOWUSE, F. L: “Objetives of Governmental Accounting and Financial Reporting”. The
Government Accountants Journal. Spring, 1980. Pags. 49 y 50.

2 MAUTZ, R. K.: “Generally Accepted Accounting Principles and Federal Government Financial Repor-
ting”. Public Budgeting and Finance. Yol. 11, n.° 4. Winter, 1991. P4g. 8.
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°)

d)

Las actividades desarrolladas por el gobierno, jincrementaron o disminu-
yeron la deuda nacional?

¢Con qué grado de eficiencia econémica opera la entidad publica?

Los aspectos planteados por Mautz se encuentran menos relacionados con el
cumplimiento con la legalidad, poniendo mayor atencién a cuestiones tales como
el control de los origenes y aplicaciones de los recursos publicos y el efecto que
la actuacién gubernamental tiene en la economia en general.

Por ditimo, dentro de los posicionamientos doctrinales, para determinados
autores 3 entre los objetivos de los estados financieros ptiblicos, cabe destacar los
siguientes:

3)

b)

Suministrar a las autoridades y usuarios la seguridad de que la utilizacién
de los servicios ha sido acorde con los requerimientos legales y de otro
tipo.

Servir como herramientas para supervisar el funcionamiento y evaluar la
direccién, suministrando una base que sirva para comparar los objetivos
alcanzados con los previstos, asi como para realizar comparaciones con
otras organizaciones.

Proporcionar informacién sobre el coste de los bienes adquiridos y servi-
cios prestados, asi como sobre la eficacia y eficiencia alcanzada en el uso
de los recursos de la organizacion.

Facilitar la base para realizar planificaciones futuras.

Ayudar a los lectores de los informes a juzgar si la organizacién podra
seguir suministrando bienes y servicios en el futuro.

Suministrar informacién a aquellos interesados que quieren mantener cual-
quier tipo de relacién futura con la organizacion.

En definitiva, tomando como base los posicionamientos anteriormente analiza-
dos, las finalidades de los estados financieros elaborados por los entes publicos,
pueden concretarse en:

%3 HENLEY, D; LIKIERMAN, A,; PERRIN, {.; EVANS, M.; LAPSEY, §. AND WHITEOAK, J.: “Public
Sector Accounting and Financial Controf”. Van Norstrand Reinhold (UK.) 1986, Pdg. 12.
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— Presentar informacién adecuada sobre la ejecucion presupuestaria, princi-
palmente con objetivos de control, asi como de planificacién de préximos
ejercicios.

— Informar sobre el cumplimiento con la legislacion aplicable, fundamental-
mente en materia fiscal y presupuestaria.

— Informar sobre el coste de los servicios suministrados, a fin de poder
satisfacer necesidades de gestién de las entidades publicas, aunque también
destinado a los ciudadanos y a otros grupos sociales interesados en conocer
el mismo.

— Mostrar la situacion financiera y capacidad para poder seguir prestando los
servicios actuales en el futuro.

— Suministrar informacién sobre los efectos de la actuacion publica en la
economia en general.

— Informar sobre los efectos que las actuaciones de los actuales responsables
politicos tienen sobre los futuros, es decir, servir como herramienta para
la medida de la equidad intergeneracional.

Al tltimo de los anteriores objetivos se le ha prestado escasa atencién desde
un punto de vista normativo y doctrinal, si bien creemos que su importancia es
equiparable a la del resto, consecuencia de lo cual surge el presente trabajo. La
medida de la equidad intergeneracional, tal como la hemos definido, se consigue,
basicamente, mediante la informacién suministrada por el balance de situacién y la
cuenta del resultado econdmico-patrimonial, estados contables que serdn el si-
guiente objeto de nuestro anilisis.

8.1. Balance de situacién

Se trata de un estado de tipo financiero y de caricter estitico que muestra el
equilibrio entre los elementos activos y pasivos integrantes del patrimonio de la
entidad contable, referido a un momento concreto en el tiempo, es decir, informa
sobre la “situacién econémica financiera de la empresa en un momento dado, esto es,
el estado de sus inversiones (Activo) y de sus fuentes de financiacion (Pasivo)” **. Un

9 QUESADA SANCHEZ, F. |.: “Presentacién de la Informacién Anual”. Impreso en Tébar Flores.
Albacete, 1995. Pag. 20.
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aspecto bdsico que no debe ser olvidado ante la realizacion de cualquier andlisis
del balance es la representatividad de las cifras en €l incluidas. A este respecto
se pueden establecer las siguientes deficiencias del mismo que dificultan el cono-
cimiento de la marcha econémico-financiera empresarial %:

— Se trata de un elemento estdtico, por lo que no informa de la evolucién de
los diversos elementos que lo componen.

—La comparacién de dos balances consecutivos ofrece una idea de dos
situaciones estaticas, pero no explica cémo se ha pasado de una a otra.

—Para que las cifras del balance representen correctamente la situacién
patrimonial de la empresa es condicién necesaria que todas las partidas
integrantes del mismo se hayan valorado con moneda homogénea, es decir,
que la unidad monetaria permanezca estable.

Respecto a su utilidad informativa, en el ambito empresarial el activo
representa la garantia que ofrece la empresa a los acreedores, de modo que
mediante su elaboracién sus usuarios adquieren constancia de los recursos econé-
micos propiedad de la misma y de la estructura financiera que sostiene tales
recursos. Paralelamente, la informacion ofrecida permite conocer, entre otras
variables, la rentabilidad de la entidad, el nivel de endeudamiento, asi como la
capacidad para hacer frente a las obligaciones tanto a corto como a largo plazo,
resultando, en consecuencia, un documento bdsico para el andlisis de la estructura
del capital econémico y financiero, asi como de la solvencia de la entidad contable
a largo plazo y de su liquidez a corto plazo %. En definitiva, el balance de situacién
en el entorno empresarial ayuda fundamentalmente a:

— Conocer la liquidez y solvencia de la empresa, lo cual se encuentra estre-
chamente relacionado con la capacidad de atender las deudas a corto y
largo plazo.

% RIVERO TORRE, P.: “Andlisis de Balances y Estados Complementarios”. Ed. Piramide. Madrid,
1988, Pags. 42 y 43.

% En este sentido puede verse:

ESTEO SANCHEZ, F.: “Andlisis de Estados Financieros. Planificacion y Control. (Comentarios y Casos
Précticos)”. Centro de Estudios Financieros. Madrid, 1992. P4g. 25.

GARCIA MARTIN, V. Y FERNANDEZ GOMEZ, M. A “Solvencia y Rentabilidad de la Empresa
Espadiola”. Instituto de Estudios Econdmicos, Madrid, 1992. Pags. 23-64.

VELA PASTOR, M.; MONTESINOS JULVE, V.; SERRA SALVADOR, V.: “Manual de Contabilidad”,
Ariel Economia. Barcelona, 1991, Pégs. 593-4.
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— Realizar previsiones de financiacion.
— Determinar los futuros flujos de caja.

Por su parte, en el entorno publico, el balance de situacién muestra una
estructura similar a la establecida para el sector empresarial, recogiendo todos los
elementos patrimoniales que cumplan las condiciones para ser reconocides como
activos o pasivos, asi como el neto del ente publico, compartiendo la mayoria de
las caracteristicas generales citadas para el sector empresarial, aunque, su utilidad
informativa queda condicionada por las especiales caracteristicas de las entidades
publicas, por lo que la informacién procedente del andlisis de balances mediante
ratios, porcentajes, etc., realizado en el ambito empresarial, no tendra la misma
validez que la obtenida en el publico. Por ello, con respecto a la utilidad de la
informacién suministrada por el balance de situacién en el entorno publico, vamos
a analizar, en primer lugar, el posible traslado al mismo de los tres puntos
anteriormente concretados en relacién al empresarial;

a) Por lo que se refiere a la liquidez y solvencia de la entidad pablica, si bien
es cierto que del balance de situacién puede obtenerse informacién sobre ambas
variables, no lo es menos, el hecho de que las entidades publicas siempre hacen
frente a sus compromisos, ya que la capacidad de pago no es funcién de sus activos
sino de sus dotaciones presupuestarias. Esta circunstancia origina que el anilisis de
liquidez y solvencia realizado en el dmbito empresarial no pueda tener el mismo
significado que en el publico.

En cuanto a la solvencia a corto plazo, un medic de anilisis de fa misma en
el sector empresarial, ha venido determinado por la relacién entre el activo y el
pasivo circulantes, a través del ratio

RATIO DE SOLVENCIA A C/p = Activo circulante
Pasivo circulante

el cual informa, fundamentalmente, sobre la capacidad que tiene la empresa para
hacer frente a sus deudas exigibles a corto plazo, mediante la utilizacién de los
activos convertibles en liquidez en un periodo similar, de donde se deduce su
solvencia a ¢/p, aunque para un andlisis mas correcto sobre esta variable seria
necesario tener en cuenta, no solo el volumen de los activos y pasivos circulantes,
sino el momento en que se convertirdn en liquidez los primeros y serin exigibles
los segundos.
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En el entorno de las Administraciones Plblicas, en el pasivo circulante, por
definicion, se incluyen todas las obligaciones cuyo vencimiento se produciré a corto
plazo, pudiendo éstas ser divididas en obligaciones vencidas y no vencidas. Las
obligaciones de pago no vencidas formaran parte del presupuesto de gastos del
ejercicio en que se produzca su vencimiento, por lo que no serdn amortizadas con
cargo al activo circulante de la entidad, sino mediante la oportuna dotacién
presupuestaria. Las obligaciones de pago vencidas, en principio, no formardn parte
de ninglin presupuesto de gastos futuro, debiendo ser cubiertas con los activos
liquidos de que disponga la entidad publica.

Por otra parte, el activo circulante se puede dividir en disponible, exigible y
realizable. El primero estd integrado por elementos liquidos o cuasiliquidos, el
segundo por los derechos de cobro, mientras que el realizable viene determinado
por las existencias, si bien es cierto que en las Administraciones Publicas son
practicamente nulas las unidades que utilizan existencias para el desarrollo de sus
actividades. A su vez cabe distinguir entre derechos de cobro vencidos y derechos
de cobro no vencidos. Los primeros, junto con los fondos liquidos, seran utilizados
para cubrir la amortizacién de los pasivos circulantes vencidos, mientras que los
segundos formaran parte del presupuesto de ingresos del ejercicio en que se

-produzca su vencimiento.

En definitiva, el ratio de solvencia a corto plazo, tal como se define en el dmbito
empresarial, carece de significado en el entorno publico ya que una parte del activo
circulante, derechos no vencidos, no podri ser utilizada para hacer frente al pasivo
circulante, siendo empleada para la cobertura de gastos presupuestarios, mientras
que una parte del pasivo circulante, obligaciones no vencidas, no generard necesi-
dades financieras que deban ser cubiertas con el activo circulante, sino con los
recursos procedentes de los ingresos presupuestarios.

Por otro lado, en relacién a la solvencia a largo plazo cabe realizar consi-
deraciones similares a las efectuadas para la solvencia a corto plazo. Asi, en el
ambito empresarial, el ratio que a continuacién incluimos suministra cierta infor-
macién sobre la garantia que ofrece la empresa a sus acreedores, de modo que
ésta viene representada por los activos que posee dicha empresa.

COEFICIENTE DE GARANTIA = _Activo real
Pasivo exigible

En el dmbito plblico la mayoria de los activos gozan de la caracteristica de
inembargabilidad, por lo que no pueden ser garantia de cumplimiento de las
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obligaciones de pago contraidas por las entidades ptblicas, en tanto que los
compromisas de pago a largo plazo deberan integrar el presupuesto de gastos en
el ejercicio en que se produzca su vencimiento, por lo que la fuente de financiacién
de los mismos vendra determinada por los ingresos presupuestarios.

En consecuencia, para el estudio de la solvencia a largo plazo en el ambito
publico, resultard mas importante el anilisis de los ingresos y gastos presupuesta-
rios que del balance de situacidn, de modo que “la diferencia entre gastos de dificil
disminucion e ingresos razonablemente realizables, serd la garantia mds importante que
avale la suscripcién de nuevos préstamos” 77, En efecto, la diferencia entre los ingresos
presupuestarios y los gastos de tal naturaleza que presentan gran rigidez en cuanto
a su variacion, tales como los gastos de personal, representa los ingresos que se
destinan a la cobertura de gastos que pueden oscilar con cierta facilitad desde un
punto de vista cuantitativo, por lo que la entidad publica podria disminuir el
volumen de estos (itimos gastos, en caso de necesitar recursos para hacer frente
a sus obligaciones de pago y no disponer de otros alternativos para tal fin, con lo
que puede decirse que la mencionada diferencia entre ingresos y gastos de dificil
disminucién se convierte en garantia de los acreedores de las entidades pblicas.

En definitiva, no pensamos que el andlisis de solvencia realizado en el sector
empresarial sea trasladable al dmbito publico, ya que los entes pertenecientes al
mismo siempre hacen frente a sus deudas, a lo que hay que unir la escasa similitud
existente, desde un punto de vista funcional, entre el capital circulante de las
empresas y el de las Administraciones Publicas, asi como el hecho de que los bienes
publicos poseen la caracteristica de inembargabilidad. Sin embargo, entendemos
que determinados agentes externos si analizaran el volumen y vencimiento de las
deudas de las entidades publicas antes de realizar transacciones con las mismas, ya
que ambas variables influirin sobre el momento de cobro por parte de dichos
agentes, es decir, creemos que la composicion del pasivo de estas entidades
condiciona el momento en que hacen frente a sus deudas, por lo que, en cierto
modo, determinados aspectos del andlisis de liquidez realizado en el sector em-
presarial son perfectamente aplicables al piblico.

b) En cuanto a la necesidad de endeudamiento de las entidades publicas, ésta
no viene determinada por el volumen y composicion de su patrimonio, ya que los
gastos realizados durante un determinado ejercicio serdn financiados con los
ingresos presupuestarios del mismo. Hay que considerar que la importancia del

% PINA MARTINEZ, V.. “Principios de Andlisis Contable en lo Administracion Piblica”. Revista
Espafiola de Financiacién y Contabilidad. Vol. XX N.° 79, 1995. Pag. 396.
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balance como instrumento de analisis con vistas a obtener el margen de financiacién
necesario queda reducida en las Administraciones Publicas, al estar condicionada
su actividad por el presupuesto corriente. En definitiva, mientras en el sector
empresarial es condicién necesaria, para llevar a cabo la actividad, un estudio previo
de la viabilidad financiera, en el plblico el presupuesto es la principal referencia
tanto para determinar la viabilidad de la actividad como de los margenes de
endeudamiento.

c) La prediccion de los flujos de caja mediante el estudio de los elementos
del balance en el dmbito publico, referido fundamentalmente a aquellos entes que
no reciben ningtin tipo de contraprestacién directa por los servicios que prestan,
conlleva mayor dificultad que en el empresarial. Ello se debe a que gran parte de
los flujos positivos provienen del presupuesto asignado, y éste se encuentra con-
dicionado por variables, a veces ajenas a la propia estructura econdémica del
organismo publico de que se trate.

No obstante, mediante al informacién suministrada en el balance de situacion
de las entidades publicas pueden obtenerse conclusiones de muy diversa indole,
de las cuales sélo analizaremos la relativa a la medida de la equidad intergenera-
cional, ya que el resto de ellas no es objeto del presente trabajo. Los siguientes
ratios pueden servir para la medida de la mencionada equidad, si bien, en ellos no
s6lo se incluyen variables patrimoniales, sino también presupuestarias.

8.1.1. Ratios de solvencia a L/P

R | = Ingr. Presup. (sin emisién P. F.*) — G.”* Presup. Fijos (sin reemb. P. F.*)
Amortizaciéon anual de la Deuda

R2. = Deuda Acumulada -
Ingresos Presupuestarios (Excluida Emisién Pasivos Financieros)
R3. = | — Gastos Presupuestarios Fijos -

Gastos Presupuestarios Totales
R 4. — Ingresos Presupuestarios (Excluida la Emision de Pasivos Financieros)
Gastos Presupuestarios (Excluido el Reembolso de Pasivos Financieros)

Como hemos comentado con anterioridad, la solvencia a largo plazo de una
entidad publica no depende, pricticamente en nada, de su situaciéon patrimonial,
sino de su situacién presupuestaria, y mas concretamente de la diferencia existente
entre sus ingresos presupuestarios y gastos presupuestarios fijos.
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El ratio “R./" pretende medir esta diferencia realizando una comparacién
relativa respecto de la amortizacion financiera anual. Si el valor del ratio es ”/1",
podria interpretarse que el ente publico es capaz de hacer frente al pago de sus
deudas en el momento de vencimiento de éstas, pero siempre que dejase de
prestar aquellos servicios que originan gastos presupuestarios no fijos, lo cual desde
el punto de vista social y politico podria no resultar muy conveniente, por lo que,
ante esta situacion y la necesidad de hacer frente a la amortizacién de sus deudas,
la entidad deberia renegociar las mismas, generar otras nuevas o incrementar la
presion fiscal. No obstante, cuando el mencionado ratio tenga un valor similar a
“I", implicard que la entidad publica se ha endeudado por encima de sus posibili-
dades, circunstancia que en el futuro generaria problemas en la prestacion de los
servicios o incrementos de la presion fiscal, ocasionando, en ultima instancia, una
falta de equidad intergeneracional. Similares problemas a los comentados anterior-
mente, pero alun mas graves, se ocasionarian a los ciudadanos en el caso de que
el ratio en cuestién tuviese un valor inferior a ”/", problemas que tienden a
desaparecer a medida que el valor de dicho ratio supera la unidad.

En definitiva, este ratio suministra una medida relativa de los efectos que la
amortizacién del endeudamiento tendrd en las generaciones futuras, si bien, los
meneionadoes efectos, normalmente, no procederan de las actuaciones llevadas a
cabo por los actuales gobernantes, sino por aquellos que generaron el endeuda-
miento.

El resto de ratios resultan complementarios del primero. Asi, el ratio “R.2"
representa el peso que sobre los ingresos presupuestarios anuales de una entidad
publica, originados por operaciones distintas de la emisién de pasivos financieros,
tiene el volumen de deuda acumulada hasta un determinado momento, resultando
una medida relativa del tamafio de la deuda en relacién con el de la entidad publica,
de modo que, cuanto mayor sea este ratio, mayores tensiones financieras y sobre
el desarrollo de los servicios ejercerd la amortizacion de la deuda en el futuro, a
no ser que varien al alza los ingresos presupuestarios, y, por lo tanto, menor serd
la garantia que ofrezca la entidad a sus acreedores, conclusiones que cambian de
signo a medida que el valor del ratio disminuye. Como puede observarse, lo
importante al evaluar la solvencia de una entidad publica no es el volumen de deuda
acumulada, sino la relacidén que existe entre éste y sus ingresos presupuestarios.

Los dos ultimos ratios, “R.3" y “R.4", ponen de manifiesto la relacién existente
entre los ingresos presupuestarios, gastos presupuestarios totales y gastos presu-
puestarios fijos, informando sobre el margen de maniobra que tiene la entidad
publica para hacer frente a la amortizacion de sus deudas. Asi, el ratio “R.3" informa
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sobre el peso que los gastos presupuestarios fijos tienen sobre los totales, es decir,
el porcentaje que, como méximo, podrian disminuir los gastos presupuestarios
totales a fin de poder destinar los recursos dedicados a su financiacién a la
devolucién del endeudamiento.

Por otro lado, el ratio “R.4", si es superior a la unidad, indica que existe un
exceso de ingresos presupuestarios sobre gastos presupuestarios, distintos de los
derivados de la emisién y reembolso de pasivos financieros, exceso que puede ser
destinado a la amortizacion de la deuda. Esta es una situacién positiva para la
entidad publica desde el punto de vista financiero, situacién que mejora al incre-
mentarse el valor del ratio en cuestién. Los comentarios tendrian signo contrario
si el valor del mencionado ratio fuese inferior a la unidad.

8.1.2. Ratio de medida de la equidad intergeneracional acumulada

Activo Fijo Neto
Pasivo a Largo Plazo

Este cociente informa sobre la equidad intergeneracional en un momento
concreto, derivada de actuaciones pasadas. Si su valor es igual a “I" quiere decir
que las generaciones pasadas o presentes trasladan a las futuras unas obligaciones
y activos fijos por igual importe. Asi por ejemplo, si las generaciones presentes
construyen un polideportivo por importe de 100 unidades monetarias (u.m.), el
cual ha sido financiado exclusivamente mediante endeudamiento, estas generacio-
nes estardn trasladando a las futuras un activo y un pasivo por importe de 100 u.m.
Esta actuacién, en principio, es constitutiva de equidad intergeneracional, ya que
los ciudadanos que van a disfrutar de dicho polideportivo seran los que tendran
que hacer frente al pago del mismo.

Por otro lado, si el valor de este ratio es inferior a “I", puede decirse que no
existe equidad intergeneracional, ya que las generaciones pasadas o presentes se
han beneficiado de ciertos activos en perjuicio de las futuras. Asi, si en el ejemplo
anterior se supone que el polideportivo se construyé hace dos afios y que el
periodo de amortizacion de la deuda comienza a los cinco de la obtencién de la
misma, resulta evidente que los ciudadanos que hayan hecho uso de dicho activo
en los cinco primeros afios de su construccion se benefician en relacién a los que
hagan uso del mismo durante el resto de vida util del bien. Igualmente, si la
mencionada vida util es superior al periodo de amortizacién de la deuda, las
generaciones que hagan uso del polideportivo una vez se haya amortizado total-
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mente la deuda se beneficiardn en relacién a las pasadas. En este dltimo caso el
valor del ratio de equidad intergeneracional serd superior a ”/".

8.1.3.

La equidad intergeneracional a lo largo de una legislatura

Reserva de Equidad Intergeneracional
Patrimonio

La “Reserva de equidad intergeneracional”, propuesta en el presente trabajo,
informa sobre los efectos que las actuaciones desarrolladas por un determinado
gobierno, durante toda una legislatura, tendrin en los siguientes, tal como hemos
puesto de manifiesto en su momento. El anterior ratio, es una medida relativa de
tales efectos, de modo que si su valor es negativo, indicaria que el gobierno saliente
ha consumido el patrimonio con que se encontré al comienzo de su gestién en un
porcentaje determinado, lo cual habrd originado una disminucién de los activos
netos o un incremento del endeudamiento en relacién al punto de partida. Esta
situacién es claramente perjudicial para el gobierno entrante, ya que se verd
condicionado a una de las siguientes actuaciones:

a)

b)

Si pretende prestar los mismos servicios que su predecesor tendra que
incrementar la presion fiscal o recurrir al endeudamiento, a fin de reponer
los activos consumidos en la legislatura pasada o hacer frente a los pasivos
generados en la misma. La primera actuacidn, normalmente, ocasionard
desconformidad en los ciudadanos, lo cual se traducird, casi con toda
seguridad, en un empeoramiento de los resultados en futuras elecciones.
La segunda, por el contrario, no conllevara, probablemente, perjuicios
electorales, ya que la generacién de deuda es menos perceptible, por parte
de los ciudadanos, que la subida en los impuestos, pero, creemos que
implicaria una irresponsabilidad, pues, los problemas heredados se trasla-
darfan aumentados a gobiernos futuros, lo cual, de proseguir con esta
forma de actuar, desembocaria en una situacién insostenible desde el punto
de vista financiero.

Si el gobierno entrante pretende atajar la situacién desfavorable heredada
de su predecesor, pero es contrario al incremento de la presion fiscal o
del endeudamiento, debera destinar una parte de los ingresos presupues-
tarios a la resolucién de la mencionada situacién, lo cual, inevitablemente,
originard una reduccion en el nivel de servicios prestados en relacion al
anterior gobierno, ya que éste destinaba la totalidad de los mencionados
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ingresos al desarrollo de su politica, salvo que se produzca una mejora de
la eficiencia en la prestacién de tales servicios.

Consideraciones similares, pero de signo opuesto, podrian realizarse en el caso
de que el valor del anterior ratio fuese positivo.

8.2. Cuenta de resultados

Contrariamente al balance de situacidn, el cual se refiere 2 un momento
concreto, la cuenta de resultados refleja las actividades desarrolladas durante un
ejercicio econémico completo, mostrando la renta generada en la entidad, e
individualizando los resultados de explotacién, los financieros y los extraordinarios.
A través de este estado contable se “andliza ef resultado obtenido en el ejercicio, y
simulténeamente es la sintesis de las cuentas de resuftados en las que se han ido
registrando durante el afio las cargas y los ingresos de la empresa. La cuenta de Pérdidas
y Ganancias constituye, por estas razones, un documento econdémico por excelencia” %,
En el dmbito empresarial, los fines que se persiguen con el conocimiento del
beneficio son los siguientes **:

— Distinguir entre capital y renta.
— Utilizarlo como indicador de la eficiencia.
— Tomarlo como base para predecir la evolucion econdmica de la empresa.

Entendiendo que de fa cuenta de resultados del sector empresarial se
obtiene informacion sobre los apartados citados, conviene realizar ciertas matiza-
ciones sobre el posible paralelismo existente con la cuenta del resultado econé-
mico-patrimonial del ambito publico. En este sentido, ain aceptando que la
distincidn entre capital y renta en el dmbito publico queda reflejada en la cuenta
de resultados, esto no genera la misma utilidad que en el empresarial, ya que fa
importancia de ambos conceptos en el primero se ve sensiblemente disminuida.
Respecto a la evaluacién de la eficiencia, la cual debe obtenerse en el sector
empresarial combinando fa informacidn incluida en la cuenta de resultados con
otros indicadores complementarios, en los entes publicos la cuenta del resultado

% PEUMANS, H.: “Andlisis ¢ Interpretacion de Balances™. |bérico Europea de Ediciones, S.A. 40
edicién. Madrid, 1976. Pag. 211.

7 LOPEZ DIAZ, A; MENENDEZ MENENDEZ, M. “Contabilidad Finonciera”. Editorial A.C.
Madrid. 1991. Pag. 48.
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econémico-patrimonial no ayuda a tal evaluacién, ya que la gestién de éstos no
tiene como objetivo la consecucién del méximo beneficio posible y, por lo tanto,
la existencia de un resultado negativo no implica necesariamente una gestién
inadecuada. A este respecto, el resultado econdmico-patrimonial en las entidades
publicas no puede jugar “el mismo papel que desempefia en lasiempresas, como medida
final de sintesis del éxito o fracaso en la gestién, ya que estas entidades no se han
constituido para obtener beneficios, por lo que la ausencia del mismo es una situacion
normal que no tiene bor qué tener connotaciones negativas respecto a la gestion de la
que deriva” '%. En lo referente a la prediccién de la evolucién econémica futura de
la entidad, se pueden realizar similares consideraciones a las comentadas para el
balance de situacién, en el sentido de que la misma estd excesivamente condicio-
nada por variables ajenas a la magnitud del resultado econémico-patrimonial.

En el ambito publico el estado en cuestion determina el resultado econémico-
patrimonial de un ejercicio, entendiendo éste como la variacién de los Fondos
Propios de la entidad producida en el mencionado ejercicio como consecuencia
de las operaciones por ella realizadas, tanto de naturaleza presupuestaria como no
presupuestaria, o el ahorro o desahorro bruto en terminologia de la .G.A.E. ',
concepto que se asemeja al de resultado del ejercicio utilizado en el dmbito
empresarial '92. No obstante, si la cuenta de resultados no ayuda a la consecucion
de los fines tipicos del sector empresarial, tal como hemos comentado anterior-
mente, ;cudl es su utilidad en el dmbito plblico? A este respecto pensamos que
este estado contable puede suministrar muy diversa informacién, siempre que sea
analizado desde una perspectiva publica.

8.2.1. Medida de la equidad intergeneracional anual

En relaciéon a la equidad intergeneracional anual cabe decir, en primer lugar,
que de la cuenta de resultados puede obtenerse informacion sobre el nivel de
servicios prestados por la entidad publica respecto a sus posibilidades financieras
tedricas. Asi, si el resultado econémico-patrimonial, corregido por los resultados

190 MONTESINOS JULVE, V.: “Andlisis de la Informacién Contable Piiblica”. Revista Espaficla de
Financiacién y Contabilidad. N.° 76. Vol. XXII. Julio-septiembre, 1993. Pags. 708-709.

197 |NTERVENCION GENERAL DE LA ADMINISTRACION DEL ESTADO: Documento n° 7:
“Informacién Econémico-Financiera Publica”. Ob. cit. Pag. 177.

102 Véase en este sentido: SANTOS PENALVER, |. F. Y SANCHEZ-MAYORAL GARCIA-CAL-
VO, F.: “Delimitacion y Criterios de Reconocimiento de Ingresos y Gastos en Contabilidad Piblica”. Comu-

nicacion presentada al VI Congreso de Profesores Universitarios de Contabilidad. Madrid, 1994. P4gs.
21-23.
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extraordinarios, es positivo, quiere decir que el ente publico de que se trate no
ha empleado todos los recursos generados por los ingresos del ejercicioc en la
provision de servicios, es decir, no ha prestado todos los servicios que podria
suministrar, mientras que en el caso de que el mencionado resultado fuese negativo,
estaria prestando mas servicios de los que permiten los recursos disponibles para
tal fin, lo cual podria tener consecuencias negativas en el futuro, en caso de
mantenerse esta situaciéon durante varios ejercicios.

Por otra parte, el resuitado econdmico-patrimonial interesa de un modo
especial a los contribuyentes, ya que en funcién del signo actual del mismo, se
determinaran sus contribuciones futuras. Asi por ejemplo, si una entidad publica,
en el ejercicio econdmico “X”, se encuentra en una situacién de equilibrio patri-
monial en el sentido de que todos los bienes que posee son utilizados y necesarios
para el nivel de servicios presente, y la cuenta de resultados de dicha entidad
registra un saldo negativo en el mencionado ejercicio, este hecho podria tener
implicaciones patrimoniales futuras, produciendo un incremento de las deudas o
una disminucién de los activos con los cuales se prestan los servicios. Evidente-
mente, si se quiere mantener en el futuro el mismo nivel de servicios que en el
presente, se deberdn incrementar los ingresos para reponer los activos consumidos
en el ejercicio “X” o amortizar las deudas generadas. En definitiva, un resultado
econémico-patrimonial negativo podria originar un incremento futuro de las con-
tribuciones por parte de los ciudadanos, a fin de mantener un determinado nivel
de servicios.

Relacionado con los dos puntos anteriores, el resultado econémico-patrimo-
nial resulta una medida adecuada de la equidad intergeneracional o interpe-
riodo, derivada de las actuaciones desarrolladas por una Administracién Publica
en un ejercicio determinado. De acuerdo con el mencionado concepto, si los
ingresos de un ejercicic son superiores a los consumos del mismo, las generaciones
presentes estdn realizando un ahorro neto, con lo cual se perjudica a éstas en
beneficio de las pasadas o futuras. Por otro lado, si los consumos de un ejercicio
son superiores a los ingresos generados durante el mismo, las generaciones pre-
sentes estdn consumiendo recursos que deberdn ser repuestos por las generacio-
nes futuras o que proceden de ahorros realizados por las pasadas, beneficidndose
las primeras en perjuicio de las segundas. El resultado econémico-patrimonial,
por lo tanto, puede informar sobre el perjuicio que sufren las generaciones
presentes en beneficio de las pasadas o futuras, o viceversa, como consecuencia
de las decisiones llevadas a cabo por los poderes politicos.
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8.2.2. Relacién ingresos-gastos del ejercicio

RI= Ingresos Econdmicos Corrientes(Excepto Financieros)
Gastos Econdmicos Corrientes(Excepto Financieros)
R2 = Ingresos Econdmicos Corrientes Totales
Gastos Econémicos Corrientes Totales
R 3 = Ingresos Econbmicos Totales
Gastos Econémicos Totales

El ratio “R./" informa sobre la cobertura de los gastos tipicos de la entidad
publica originados por las actividades actuales, lo cual implica la no consideracién
de los gastos financieros por proceder éstos de la estructura financiera que en el
pasado sirvié para financiar la adquisicién de activos fijos o la realizacién de gastos,
mediante los ingresos tipicos de dicha entidad. De este modo, si el valor del
presente ratio es inferior a uno, indicarfa que el ente publico estd prestando un
nivel de servicios superior al que le permiten sus ingresos corrientes, hecho que
normalmente originaria endeudamiento. De mantenerse en el tiempo el valor del
anterior ratio por debajo de la unidad, el volumen de deuda creceria de un modo
continuo sin posibilidad de proceder a su devolucién, circunstancia que en el futuro
ocasionarfa que los ciudadanos debieran incrementar sus aportaciones para la
amortizacion de la deuda y mantenimiento del nivel actual de servicios, o que este
nivel debiera reducirse a fin de liberar recursos que sirviesen para la devolucién
de la mencionada deuda. En el caso de que el valor del ratio fuese superior a uno
las conclusiones serian las contrarias.

Por otra parte, el ratio “R.3" es una medida refativa de la contribucién de las
actividades desarrolladas por la entidad publica, durante un determinado ejercicio,
a la consecucién de la equidad intergeneracional. Si su valor es inferior a la unidad
implica la no existencia de la mencionada equidad, pues las generaciones presentes
estan consumiendo mas recursos de los que aportan, de donde se deduce que se
benefician éstas en perjuicio de las generaciones pasadas o futuras. Si su valor es
superior a uno, tampoco existe equidad intergeneracional, aunque, en este caso,
las generaciones beneficiadas serian las pasadas o futuras en perjuicio de las
presentes.

No obstante, para la medida de la consecucidén o no de equidad intergenera-
cional durante un ejercicio por parte de una determinada entidad publica, enten-
demos que deberifa utilizarse el ratio “R.2" ya que éste no incluye en su célculo los
ingresos y gastos de naturaleza extraordinaria, con lo cual se evita que circunstan-
cias excepcionales puedan modificar las conclusiones que se obtendrian en condi-
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ciones normales. Por otra parte, del ratio "R.2" se pueden derivar informaciones
similares a las obtenidas del ratio “R.1", estribando la diferencia entre uno y otro
en la inclusion de los ingresos y gastos derivados de operaciones financieras.

9. CONCLUSIONES

En el presente trabajo nos hemos centrado en el estudio contable de una
variable que, si bien ha sido escasamente analizada por la doctrina y apenas incluida
en la normalizacién contable, entendemos debe ser objeto de medida por parte
de la contabilidad publica, debido a la importante fuente de informacién que
representa para los usuarios de los estados contables. La variable a que nos
referimos es la equidad intergeneracional o interperiodo, la cual, ha sido concep-
tuada como la igualdad entre los recursos econdmicos consumidos por parte de
una determinada Administracién Publica y los incrementos patrimoniales ocasio-
nados como consecuencia de los recursos financieros generados por la Adminis-
tracion en cuestion.

El espacio temporal a que hemos referido la medida contable de la equidad
intergeneracional ha sido el ejercicio econdmico y la legislatura, si bien entendemos
que, en relacién a este Ultimo, la informacién obtenida de la referida medida puede
resultar mas util en la toma de decisiones por parte de los destinatarios de la
misma, ya que ésta versard sobre cémo las actuaciones desarrolladas por parte de
un gobierno pueden influir en las que deba adoptar el gobierno entrante.

La medida contable de la equidad intergeneracional debe constituir, en conse-
cuencia, un objetivo relevante de la contabilidad publica, por lo que ha sido
necesario analizar los principios contables publicos a fin de determinar si éstos son
adecuados para posibilitar tal medida. A estos efectos, hemos tratado los principios
recogidos en el nuevo Plan General de contabilidad publica espaifiol, en relacién a
fos cuales, hemos concluido que la aplicacion de la inmensa mayoria de los mismos
resulta adecuada para la consecucion del objetivo propuesto. No obstante, enten-
demos que existen tres principios que deben ser objeto de un anilisis especifico:

a) Principio de devengo. Este principio resulta basico para la elaboracién
de una informacién contable de la cual se pueda derivar una medida de la
equidad intergeneracional. En consecuencia, la aplicacién de otros criterios
de reconocimiento contable como el de caja, caja modificada y devengo
modificado que tradicionalmente se han venido utilizando en contabilidad

— 224 —



b)

publica, perjudicaria en gran medida la consecucién del objetivo en cues-
tién.

Principio de correlacién de ingresos y gastos. En relacién a este
principio, afirmamos su total aplicabilidad en el ambito de la contabilidad
publica, a pesar de las reticencias mostradas por numerosos autores que
justifican una postura distinta a la nuestra en base a la falta de correlacion
entre los ingresos y gastos publicos. Entendemos que esta no correfacién
se produce, efectivamente, a nivel presupuestario, en el cual resulta de
aplicacién, en consecuencia, el principio de desafectacién, pero no a nivel
econdmico, ya que, entre otros perjuicios para la elaboracién de informa-
cién contable, originarfa la imposibilidad de medir la equidad intergenera-
cional.

Principio del precio de adquisicién. En refacion a este principio, hemos
comprobado la existencia de diversos pronunciamientos que se plantean
la utilidad de su empleo como consecuencia de las dificultades informativas
que plantea, por lo que su aplicacién a todos los elementos patrimoniales
no nos parece adecuada debido a la escasa representatividad de determi-
nados elementos valorados seglin el mismo, lo cual origina déficits infor-
mativos y, en consecuencia, una medida errénea de la equidad intergene-
racional.

Por lo que respecta a los elementos patrimoniales, es necesario tener en cuenta
tres cuestiones que entendemos pueden afectar a la medida de la equidad inter-
generacional:

a)

b)

Los efectos que la configuracién propuesta del principio del precio de
adquisicion tiene en relacion a las normas de valoracion de existencias y
activo fijo.

Hemos justificado la consideracién como activo de las infraestructuras y
determinados bienes comunales y del patrimonio histérico, artistico y
cultural, a fin de posibilitar la medida de la equidad intergeneracional
acumulada en un momento determinado.

Hemos propuesto la creacién de la “Reserva de Equidad Intergeneracio-
nal”, cuya utilidad consistiria en poner de manifiesto los consumos o
incrementos netos de patrimonio consecuencia de las actuaciones desa-
rrolladas en una legislatura por parte de un determinado gobierno.
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Por ultimo, la medida contable de la equidad intergeneracional, objetivo de
nuestro trabajo, pensamos que puede llevarse a cabo bdsicamente, mediante la
utilizaciéon de la informacién incluida en el balance de situacién y en la cuenta del
resultado econémico-patrimonial. Del primero se deriva una medida acumulada,
bien desde un punto de vista amplio, que incluye toda la vida de la Administracién
Pablica en cuestion, o desde un punto de vista mds reducido, en cuyo caso viene
referida a una legislatura, en tanto que, de la segunda, se puede obtener una medida
de fa mencionada variable en relacién a un ejercicio econémico.
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