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Resumen

El desempefio econémico de las empresas se ve afectado por una gran variedad de riesgos, que se
catalogan como riesgos empresariales, financieros y no financieros, que de no encontrarse
adecuadamente revelados en la informacién financiera que emiten, afecta la evaluacién que tanto
los inversores como el resto de los grupos de interés puede hacer de los mismos. La medicién y
revelacion de riesgos por parte de las empresas juega un papel fundamental en las decisiones de
asignacion de capital por parte de los inversores. Es por ello que el objetivo del presente trabajo
consiste en analizar qué tipo de informacién deberian contener los informes financieros para que los
inversores y el resto de los stakeholders obtengan una adecuada comprension de los riesgos que
enfrenta un ente. Se plantearon las siguientes hipdtesis: 1) La Contabilidad brinda informacion
limitada para la evaluacion de riesgos por parte de los inversores y demas grupos de interés; 2) Los
usuarios de los estados financieros no se encuentran totalmente satisfechos con la informacién sobre
riesgos que revelan las empresas. Se exponen, ademads, propuestas de mejora para la obtencién de
informacidn sobre incertidumbres y riesgos de mejor calidad. Se llevd a cabo un analisis critico
bibliografico que permitié realizar deducciones acerca de los aportes doctrinarios que sirven de
fundamento para aceptar o rechazar las hipdtesis, procediéndose, asimismo, a la revisién e
interpretacién de investigaciones realizadas en el dmbito internacional relacionadas con el
tratamiento contable de riesgos e incertidumbres. Como resultado del trabajo de investigacion,
pudieron validarse ambas hipdtesis, concluyendo que, si bien los organismos emisores a nivel
internacional, han emitido normas que obligan a la revelacién sobre riesgos procedentes de la
utilizacion de instrumentos financieros, existen infinidad de otros riesgos que pueden afectar la
sustentabilidad de las empresas, que no son de revelacion obligatoria. Muchos riesgos son dificiles
de medir, y a menudo no pueden cuantificarse sin hacer uso de suposiciones subjetivas. Los usuarios
de los estados financieros no se encuentran totalmente satisfechos con la informacién que revelan
las empresas por diversos factores, tales como la dispersidn de la informacién en diversas secciones,
incluyendo algunas no auditadas. La cantidad, calidad y ubicacién de la informacidn sobre riesgos no
permite una evaluaciéon completa de exactitud e integridad. Finalmente, se proponen mejoras, como
la inclusién, en adicidn a la informacién histérica de los estados financieros de informacion
prospectiva, un enfoque en los riesgos mas importantes de todo tipo, asi como la integracién de los
riesgos divulgados en los estados financieros con los informes de sustentabilidad, entre otros
aspectos.
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lintroduccion
1.1 Planteamiento del problema

La divulgacion de informacién de calidad por parte de las empresas, es fundamental para
que, tanto los inversionistas, como otras partes interesadas tomen decisiones eficaces respecto de
un ente bajo analisis. Las empresas brindan informacién a través de diversos medios, obligatorios y
voluntarios. El presente trabajo se enfocara en la informacidn que brindan los estados financieros.

Los entes publicos y privados enfrentan situaciones de incertidumbre y riesgo que, de no
encontrarse adecuadamente reveladas en la informacion financiera que emiten, afecta el
gerenciamiento y evaluacion del riesgo de los grupos de interés relacionados a los mismos. Decir que
el mundo estd cambiando a velocidad vertiginosa, y que la globalizaciéon y la tecnologia estdn
incrementando la volatilidad y el riesgo de los negocios, ya no resulta novedoso. Informacién de
calidad sobre riesgos e incertidumbres se tornan imprescindibles (Scavone & Marchesano, 2020).



Resulta relevante, entonces, analizar cémo el sistema contable puede brindar informacién
sobre la exposicion de un ente a los riesgos que enfrenta, determinar qué tipo de revelaciones sobre
cada riesgo resultan Utiles para su evaluacidn, asi como de qué manera, el proceso de gestién de
riesgos estd funcionando y cdmo puede variar un riesgo a través del tiempo, entre otros aspectos.

Dado que la medicidn del riesgo juega un papel fundamental en las decisiones de asignacién
de capital, el acceso a informacion de calidad sobre los mismos resulta vital (Lambert et al., 2007). Es
por ello que, en el presente trabajo, se llevara a cabo una investigacidn sobre la funcién que cumple
la Contabilidad en la evaluacién de riesgos. Asimismo, se analizara el grado de satisfaccion que
obtienen los usuarios de dicha informacidn.

1.2 Objetivo

El objetivo del presente trabajo de investigacidn consiste en analizar qué tipo de informacién
deberia contener los estados financieros para que los inversores y demas grupos de interés obtengan
una adecuada comprension de los riesgos que enfrenta un ente, posibilitando, de esta forma su
proceso de toma de decisiones. Al respecto se plantean dos hipdtesis: 1) La Contabilidad brinda
informacidn limitada para la evaluacidn de riesgos por parte de los inversores y demas grupos de
interés; 2) Los usuarios de estados financieros no se encuentran totalmente satisfechos con la
informacidn de riesgos que revelan las empresas.

Asimismo, se propondran mejoras a introducir sobre la temdtica de referencia, a fin de
obtener informacion sobre riesgos que brinde mayor utilidad para el proceso de toma de decisiones.

1.3 Aporte de la investigacion

Este trabajo de investigacion tiene como objetivo efectuar un aporte doctrinario que sume al
conocimiento y profundizacién de aspectos de medicidon y revelacion de riesgos, tanto en la
Contabilidad Financiera como en la Contabilidad de la Sustentabilidad. Se espera que el proyecto
presente un aporte que permita a los profesionales, docentes y alumnos brindar respuestas a las
exigencias actuales sobre informacion de riesgos, tanto financieros como los relacionados con la
Responsabilidad Social Empresaria, a fin de los usuarios de esta informacién puedan tomar contar
con herramientas de calidad para la toma de decisiones.

2. Revision Bibliografica
2.1 Evaluacidn de la exposicidn al riesgo

La medicidn del riesgo empresarial desempefia un papel clave en las decisiones de inversion
de capital. Los agentes llevan a cabo sus inversiones de capital, aplicando el mismo, a aquellas que
otorgan mayor rendimiento para un determinado nivel de riesgo. El acceso a la informacién
suministrada por la empresa, a través de sus estados financieros es esencial para que los inversores
puedan evaluar el riesgo y el rendimiento previsto de las oportunidades de inversiéon y tomar,
entonces, una decision. En los mercados de capitales eficientes, las cotizaciones sirven como una
sefial fiable para la asignaciéon de los recursos econdmicos. Informacidn de calidad reduce el nivel de
incertidumbre y permite realizar asignaciones de capital mas eficientes que apoyan el crecimiento
econdmico (Lambert et al., 2007).

El desempefio econdmico de las empresas se ve afectado por una gran variedad de riesgos,
gue se catalogan como riesgos empresariales, financieros y no financieros. No existe una definicion
comun de los mismos, aunque la mayoria de las categorizaciones se refieren a los mismos tipos de
riesgos. Las empresas estdn expuestas a determinados riesgos segun la naturaleza de las



incertidumbres que rodean sus actividades (Junta de Comercio y Desarrollo de Naciones Unidas,
2017).

Dicho organismo, al hacer referencia al riesgo empresarial se enfoca en la variabilidad de los
beneficios de una empresa, como consecuencia de las variaciones en las preferencias de los clientes,
la competencia, las contrapartes, factores tecnolégicos o socioeconémicos y otros factores
especificos del modelo de negocio y de los productos y servicios de la empresa, como el capital
humano, la propiedad intelectual, la calidad de los productos y la responsabilidad civil derivada de
éstos, entre otros.

Los inversores de una empresa enfrentan el riesgo total de la misma, que en principio estara
relacionado con la volatilidad de los flujos de fondos y de los retornos respecto del valor esperado.
(Dumrauf, 2013).

Naciones Unidas. Junta de Comercio y Desarrollo (2017) definen los riesgos, en diversas
categorias, como siguen (p. 6y 7):

Riesgos financieros: incluyen los siguientes:

a) El riesgo de solvencia (quiebra), o la potencial incapacidad de una empresa de
cumplir con sus obligaciones financieras a largo plazo, como los pagos de intereses y
los reembolsos de deuda, que suele caracterizarse por una caida de su activo neto por
debajo del valor de su pasivo;

b) El riesgo de crédito, o el impago o quiebra potenciales de un prestatario o cliente
con obligaciones financieras para con una empresa;

c) El riesgo de liquidez, o la incapacidad potencial de una empresa para pagar sus
obligaciones a corto plazo, como la capacidad de generar efectivo para pagar sus
necesidades de capital de explotacidon o amortizar las obligaciones financieras que
venzan;

d) Los riesgos de mercado, citados en parrafos anteriores, haciendo referencia a las
fluctuaciones de precios de los activos, como los tipos de cambio de divisas o los precios de
los productos basicos, que pueden afectar negativamente a la rentabilidad de la empresa;

e) Los riesgos macroecondmicos, o los posibles descensos econémicos generales, la inflacidn,
la deflacién y las tasas de interés que pueden afectar negativamente la situacidn de una
empresa;

Los riesgos no financieros se derivan de factores operacionales y politicos, asi como de

cuestiones ambientales, sociales y de gobernanza, e incluyen los siguientes (a pesar de

denominarse "no financieros”, estos riesgos suelen tener implicancias financieras en el
sentido que pueden restringir, limitar o perturbar las operaciones de una empresa):

a) Los riesgos operacionales, derivados de una capacidad operativa reducida, por ejemplo,
como consecuencia de equipos o procesos en mal funcionamiento, problemas logisticos y de
adquisicion, ciberataques, o incidentes relacionados con el terrorismo;

b) Los riesgos politicos, derivados de cambios en las politicas y reglamentos
gubernamentales, sanciones o disturbios y conflictos;

c) Los riesgos sociales, derivados de perturbaciones en la oferta de mano de obra, debidas,

por ejemplo, con cuestiones relacionadas con la salud y el bienestar de los empleados, boicots de
consumidores y empleados, huelgas o riesgos para la reputacion de la empresa como
consecuencia de sus practicas socialmente inaceptables;



d) Los riesgos relacionados con la gobernanza, derivados de fallas de liderazgo y supervision
o actividades de los empleados contrarias al interés de los proveedores de capital, como
actividades fraudulentas o malversaciones.

Los riesgos son numerosos y de diferentes tipos, y suelen estar interrelacionados. No todos

los riesgos afectan a todas las empresas por igual. Algunos son especificos de un sector y otros,
de una empresa, aunque en diversos grados. El horizonte temporal también influye en si los
riesgos son importantes para una empresa determinada.

2.2 El problema de la cuantificacion de los riesgos

Segln Reverte Sanchez (2015), una de las cuestiones mas importantes que se observan en
cuanto a la divulgacién de riesgos es la relacionada con su cuantificacidn. A este respecto el autor
presente las siguientes alternativas:

1) Evaluar todos los riesgos que afectan, o potencialmente pueden afectar a la empresa, y
cuantificar los mismos de manera global. Esta alternativa presenta el inconveniente de que el riesgo
total de una empresa no puede ser obtenido mediante la agregacién simple de los distintos riesgos
que la afectan, ya que los riesgos, usualmente se encuentran interrelacionados, compensandose,
ocasionalmente entre si.

2) Otra alternativa es medir el riesgo en forma desagregada. A este respecto, Salomon et. al
(2000), argumenta que, una informacion desagregada de los riesgos se adapta mejor a las
necesidades de los usuarios, ya que cada uno de ellos podra considerar la informacién de aquel
elemento o elementos que resulten de su interés.

Reverte Sanchez (2015), plantea que la forma de cuantificar el riesgo de una forma
desagregada, implica plantear una medida del riesgo que cada uno de los diferentes tipos fuera
publicado por las empresas. En este sentido, aun existe un amplio campo de actuacién tanto por
parte de los reguladores como de los investigadores, a fin de establecer modelos o indicadores
financieros y no financieros que, de una manera objetiva, proporcionen una medida para cada uno
de los riesgos a que esta sujeta la empresa, lo cual implica una tarea no sencilla.

El Institute of Chartered Accountants in England and Wales (ICAEW, 2002), recomendo para
medir los riesgos empresariales de las empresas, una alternativa al valor contable de provisiones y
contingencias, consistentes en el empleo de analisis de sensibilidad y la aplicacién del valor en riesgo
(VaR). El organismo define el analisis de sensibilidad como una medida del riesgo que muestra las
pérdidas potenciales que pueden producirse como consecuencia de un cambio hipotético en el tipo
de interés, tipo de cambio, precio de las acciones o commodities, durante un periodo seleccionado
(habitualmente un afio). Otra alternativa que el mencionado organismo, es el valor de riesgo (VaR),
qgue puede ser definido como una estimacion de la maxima pérdida esperada que es probable sufra
una cartera a lo largo de un determinado periodo temporal. Para otros autores, a los que ICAEW
adhiere, es la maxima pérdida esperada (en unidades monetaria) sobre algin horizonte temporal,
para un nivel e probabilidad seleccionado por el decisor.

Jorion (2007) establece que el VaR se ha convertido en una medida de referencia para medir
los riesgos financieros, sobre todo de entidades financieras y en relaciéon a riesgos del mercado
futuro.

En opinion de Reverte Sanchez (2015), esta medida puede presentar algunas desventajas de
comprension por parte de los inversores y agrega ademas que, para algunos riesgos, en particular
los no financieros, la cuantificacién no siempre resulta factible, por lo que su divulgacién debe
realizarse sélo en términos cualitativos.



2.3. Desafios para los elaboradores y usuarios de la informacidn sobre riesgos

Los elaboradores y los usuarios de los estados financieros, segin La Junta de Comercio y
Desarrollo de Naciones Unidas (2017), enfrentan desafias con respecto a la informacion sobre riesgos
a saber:

a) La informacidn divulgada y las obligaciones suelen diferir en cuanto a la cantidad y calidad
y la ubicacién de la informacién, y muchas obligaciones especificas son ambiguas;

b) A menudo se emplea un lenguaje genérico y formateado;
c) Con frecuencia no se presta atencion especial a los riesgos importantes;

d) La informacion divulgada permite cierta flexibilidad, para que sea util, y con frecuencia es
especifica de la empresa, lo que reduce la comparabilidad y fiabilidad;

e) Muchos riesgos son dificiles de medir (debido a opciones de medicién, los horizontes
temporales y la granularidad), y a menudo no puede cuantificarse sin hacer uso de
suposiciones subjetivas:

f) Los usuarios, incluidos los inversionistas sofisticados, pueden interpretar el hecho de que
una empresa divulgue informacién mas detallada como un indicio de que dicha empresa
enfrenta un nimero mayor de riesgo, lo que puede disuadir a otras empresas de informar
sobre sus riesgos (pp. 8 y 9).

Para ICAEW ((2010), la informacién sobre riesgos se encuentra dispersa en las diversas
secciones de los estados financieros anuales, incluyéndose tanto en secciones auditadas como no
auditadas. Esa variabilidad en la cantidad, la calidad y la ubicacién de la informacién divulgada no
permite a los inversores evaluar exhaustivamente su exactitud e integridad.

Con el fin de evitar criticas por omisidn o tergiversacion vy litigios potenciales, las empresas
tienen a referirse a sus riesgos en forma mas exhaustiva que concisa. Asi, cuando una empresa
evalta la importancia relativa de riesgos cuyo impacto en la empresa es intrinsecamente dificil de
evaluar, tiene a presentar informacién exhaustiva pero genérica. Como consecuencia de ello, los
inversores tienen dificultades para identificar los principales y mds importantes riesgos para las
empresas (ICAEW, 2014). Adicionalmente, no es posible regular el contenido y la forma de la
informacidn sobre riesgos, de manera que, se facilite la comparabilidad y se incremente la fiabilidad,
y, al mismo tiempo, otorgar flexibilidad a las empresas para que adapten la informacién que brindan
a los riesgos especificos que poseen. (Hope et. al. (2016).

Muchos de los riesgos empresariales son inciertos, dificultdndose su medicidén objetiva, lo
que implica que la mayoria de las divulgaciones sobre los mismos es cualitativa y no cuantitativa. Si
la informacidn sobre riesgos incluye datos cuantitativos, a menudo estos se basan en suposiciones
subjetivas, a menos que los organismos de regulacion contable, exijan determinados modelos de
medicion de riesgos (Ryan, 2012).

Los desafios relativos a la divulgacién de informacidn aumentan en relacién a los riesgos
derivados de politicas ambientales, sociales y de gobernanza de una empresa. Al evaluar los riesgos
(tanto en sentido negativo, como positivo (oportunidades) de un ente, los inversores tienen en
consideracion cada vez mas los factores no financieros, manifestando su preocupacién por la falta de
calidad de la informacién, asi como a su escaso nivel de comparabilidad, a falta de normas
obligatorias en la materia. La divulgacion se complica por el hecho de que los riesgos derivados de
factores no financieros son dificiles de cuantificar, y el horizonte temporal y la gravedad de estos
riesgos son dificiles de estimar. A menudo se consideran importantes a mediano y largo plazo
(Sustainability Accounting Standard Board — SASB, 2016).



A pesar de las preocupaciones en relacién a la divulgacién de informacidon sobre riesgos en
los informes de las empresas, distintos estudios académicos indican que dicha divulgacion sigue
siendo til para los inversionistas. (Filzen, 2015).

Autores como Li (2006), opinan que la divulgacidn de informacién cualitativa sobre riesgos en
secciones especificas sobre factores de riesgo, como en los informes anuales a la Comisidn de
Valores y Bolsa de Comercio de los Estados Unidos, parecen reflejar con cierta precisidon los riesgos
subyacentes en las empresas. No obstante, Kravet & Muslu (2013), sefialan que otros estudios que
los inversionistas no responden plenamente a la informacién divulgada, posiblemente por las
dificultades que enfrentan para obtener la informacién de informes complejos. Ademas, las
revelaciones que llevan a cabo las empresas sobre posibles riesgos afecta la percepcidn de los riesgos
por parte de los inversores, es decir que, desde el punto de vista de los inversores, cuanto mas
amplia es la informacidn, mas riesgos corre la empresa.

2.4 Divulgacion de informacidn sobre riesgos en medianas y pequeiias empresas

Las normas de revelacion mas extensas, en términos generales, y de riesgos en particular,
suelen ser obligatorias para las grandes empresas admitidas a cotizar en bolsa. A fin de establecer un
equilibrio entre los costos y beneficios de las revelaciones, los organismos emisores de normas y de
control, generalmente eximen a las pequefias y medianas empresas, y a las sociedades no cotizadas
no poseen ese tipo de requerimientos (Junta de Comercio y Desarrollo. Naciones Unidas, 2017). Para
este organismo, el hecho de cumplir voluntariamente con obligaciones de transparencia mads
estrictas puede resultar beneficioso para las pequefias y medianas empresas, pero las mas pequefias
y los microempresarios suelen carecer de los recursos necesarios para la preparacion de dicha
informacién y divulgacién. Por otra parte, ciertos riesgos que afectan a las grandes empresas
internacionales, pueden ser menos importantes para las empresas nacionales mas pequefias.

2.5 La informacién sobre riesgos y la confidencialidad

En la evaluacion del costo de la divulgacion de informacidn sobre riesgos también entra en
consideracion el aspecto relacionado con la confidencialidad. Las empresas pueden ser reacias a
incrementar su transparencia sobre los riesgos importantes, si ello proporciona pistas a la
competencia sobre su posicion estratégica. La informacidn sobre riesgos comerciales y no financieros
puede revelar informacién confidencial sobre el capital intelectual, la tecnologia o las estrategias de
comercializacién de productos y de cadena de suministros de una empresa. Esta informacién puede
ser aprovechada por la competencia a su favor. En general, cuanto mds util sea la informacion para la
toma de decisiones, mayor serd el costo indirecto de la divulgacidn, en particular, si esa informacién
se proporciona con un nivel de granularidad similar al utilizado para la toma de decisiones interna y
la gestion de riesgos. Las empresas evallan esos costos indirectos al tratar de encontrar un equilibrio
entre transparencia y confidencialidad. (Junta de Comercio y Desarrollo. Naciones Unidas, 2017).

2.6 Normas sobre divulgacion de riesgos emitidas por el IASB

International Accounting Standards Board (IASB), ha emitido una serie de normas que tratan
de regular la divulgacidn sobre los riesgos a los que se enfrentan las empresas. Las IFRS no contienen
ninguna norma integral sobre la presentacion de informes de riesgo, pero contiene varias hormas
sobre divulgaciones de riesgos especificos:(Reverte Sanchez, 2015).

a) Provisiones, Activos y Pasivos Contingentes (NIC 37), (IASB, 2001 y mod.).
b) Riesgos, las concentraciones de riesgo y gestidon del riesgo (NIC 32), (IASB,1999 y mod.).

c) Incertidumbres especificas de las estimaciones (NIC 1), (IASB,2009 y mod.)



d) En 2005 se emitié la Norma Internacional de Informacion Financiera (NIIF) 7 (IASB,2005),
en la cual se obliga a incorporar”™ la naturaleza y alcance de los riesgos procedentes de los
instrumentos financieros a los que la entidad se haya expuesto durante el periodo y lo esté al final
del periodo sobre el que se informa, asi como la forma de gestionar dichos riesgos™. (p.1). En sus
parrafos 33 a 42 detalla la informacidon requerida para riesgos procedentes de instrumentos
financieros, dichos riesgos incluyen, por lo general, sin que la enumeracion sea taxativa, el riesgo de
crédito, el de liquidez y el riesgo de mercado. Se solicita informacidon de tipo cualitativa (las
exposiciones al riesgo y la forma en que surgen; sus objetivos, politicas y procesos para la gestion del
riesgo y las metodologias utilizadas para medirlos) y cuantitativa (sobre su exposicion al riesgo al final
del periodo sobre el que se informa). También incluye, en sus parrafos 21B a 24 F (1ASB,2005 y mod.)
a la denominada “Contabilidad de Cobertura™ requiriendo a los emisores de estados financieros
revelar informacidn sobre las exposiciones de riesgo que una entidad cubra y para las cuales opte por
aplicar la dicha opcidn de reconocimiento contable. En ese caso debera revelar la siguiente
informacidn:

i) La estrategia de gestion de riesgo de una entidad y la forma en que se aplica para gestionar
el riesgo;

ii) La forma en que las actividades de cobertura de una entidad pueden afectar al importe,
calendario e incertidumbres de flujos de efectivo futuros;

iii) El efecto que la contabilidad de cobertura ha tenido sobre el estado de situacién
financiera, el estado del resultado integral y el estado de cambios en el patrimonio.

e) En cuanto a la NIIF 9 (IASB, 2014 y mod.), hace referencia a aspectos relacionados al riesgo
al abordar en su capitulo 6. los requerimientos y pasos a seguir para la aplicacién de la
contabilidad de cobertura.

2.7 Aspectos a considerar para el incremento de la utilidad de la informacion sobre riesgos para
toma de decisiones

En general se considera que la informacién sobre riesgos mejord después de la crisis
financiera de 2008, como consecuencia de presiones de los inversionistas, asi como del surgimiento
de nuevas regulaciones y una posicion mas estricta respecto de las autoridades de control
(Association of Chartered Certified Accountants — ACCA — 2014. Sin embargo, dicha informacién no
parece estar aun bien integradas dentro de los distintos tipos de riesgos y entre dichos tipos a lo
largo de los informes corporativos, y la discrecionalidad en cuanto a su revelaciéon produce
inconsistencias dentro de las empresas y entre ellas.

Segun la Junta de Comercio y Desarrollo de Naciones Unidas (2017, pp. 13 y 14):

La divulgacion debe tener como objetivo proporcionar informacion complementaria, a
menudo orientada hacia el futuro, a las cifras en su mayoria histéricas, de los estados
financieros El objetivo debe ser que la informacidn divulgada permita a los inversionistas
comprender qué riesgos son importantes para una empresa, la magnitud de la exposicion de
la empresa a los riesgos y de qué manera la empresa gestiona sus riesgos. Para lograr ese
objetivo, podria resultar menos eficaz exigir la expansion de la informacion divulgada
actualmente que realizar lo siguiente:

a) Prestar mas atencion a los riesgos mas importantes;
b) Mejorar la estructura y la legibilidad;
c) Fomentar la comparabilidad entre empresas y con el paso del tiempo.

Una distincién entre los riesgos primarios y los emergentes, como lo establecen algunas
empresas en su informacién, puede ayudar, en opinién de Ryan (2012), a los inversionistas a



entender de qué manera entiende y administra los riesgos una empresa. Los riesgos primarios
pueden definirse como los que podrian materializarse a corto plazo (un afio), mientras que los
riesgos emergentes pueden definirse como los riesgos que podrian presentarse a largo plazo. Un
indice resumido que incluya referencias cruzadas entre los riesgos analizados y los estados
financieros, podria, segln la vision del autor antes mencionado, ayudar a los inversionistas.

Otro aspecto a considerar es cdmo informar sobre la exposicion de un ente a los riesgos
importantes, es decir, indicar qué informacidn sobre cada riesgo es util para evaluar el riesgo en
cuestidn, de qué manera se esta reduciendo el riesgo de la empresa y cémo cambia dicho riesgo a lo
largo del tiempo. A este respecto, deberia indicarse si la informacidn divulgada debe ser cuantitativa
o cualitativa o cuantitativa o variar segun el tipo de riesgo, y si debe incluir una evaluacién explicita
del riesgo de una empresa o proporcionar a los inversores informacion suficiente para que realicen
sus propias evaluaciones, asi como el nivel de agregacién, el método de presentacidon que deberan
utilizarse, es decir si se utilizaran tablas con mediciones agregadas, o si serd narrativa. (Junta de
Comercio y Desarrollo de Naciones Unidas, 2017). Las mediciones pueden incluir las que usan datos
histéricos o predicciones sobre posibles resultados futuros. Es de esperar que las mediciones
sintéticas y los riesgos desglosados sean los mas utiles, y pueden incluir mediciones del valor del
riesgo o las pérdidas esperadas si el riesgo se materializa.

Un examen mas detenido de las mejoras introducidas puede aportar ideas para mejorar la
informacidn sobre otros tipos de riesgos. Ademas, la mayor integracion de los riesgos divulgados en
los estados financieros y los informes de sustentabilidad, es importante. (Consejo Empresarial
Mundial de Desarrollo Sostenible, 2017).

El Equipo de Tareas sobre la Informacidn Financiera relacionada con el Clima (2017), publicé
recomendaciones sobre la divulgacidn voluntaria relacionada con el clima, en particular informacion
prospectiva sobre las repercusiones financieras de los riesgos y oportunidades relacionados con los
impactos del cambio climatico y la transicién a una economia mundial menos dependiente del
carbono, segln lo previsto en el Acuerdo de Paris de la Convencién Marco de las Naciones Unidas
sobre Cambio Climatico. Recomendd que esa informacidon se incluyera en los estados financieros y
abarcara cuatro elementos fundamentales: la gobernanza, la estrategia, la gestion de riesgos y los
sistemas de medidas y metas. La informaciéon recomendada incluiria un analisis de los posibles
impactos de los diferentes escenarios climaticos en las estrategias y finanzas de las empresas.

En relacion con la informacion a revelar sobre sostenibilidad en la informacion financiera, la
International Consejo de Normas Internacionales de Sostenibilidad (ISSB,2022), elaboré dos
proyectos de normas: uno de ellos es el denominado como™ NIIF S1. Requerimientos generales para
la Informacidn Financiera a Revelar sobre Sostenibilidad relacionada con la Informacién Financiera™
(marzo, 2022) y el denominado “NIIF S2 Informacién a Revelar relacionada con el Clima™ (marzo, 22),
el que en su Seccion 9. se refiere a los riesgos y oportunidades relacionadas con el clima. En la
seccion mencionada, se expone lo siguiente (pp.25 vy 26):

Una entidad revelard informacién que permita a los usuarios de la informacidn financiera con
propdsito general comprender los riesgos y oportunidades significativos relacionados con el
clima que razonablemente podrian afectar el modelo de negocio, la estrategia y los flujos de
efectivo de la entidad, su acceso a la financiacidn y su costo de capital, a corto, mediano o
largo plazo.

3. Metodologia

Se llevd a cabo un andlisis critico bibliografico que permitié realizar deducciones acerca de
los aportes doctrinarios que sirven de fundamento para aceptar o rechazar las hipdtesis planteadas.
Para el analisis de la documentacion se recurrié al método de analisis del discurso contable, con el
objetivo de avanzar en el conocimiento a fin de lograr informacion de calidad que dé respuesta a las



problemdticas planteadas. Adicionalmente se llevd a cabo un analisis de documentos, asi como la
interpretacién de los modelos existentes. Se procedid a la revision e interpretacién de
investigaciones realizadas en el ambito internacional relacionadas con el tratamiento contable de
riesgos e incertidumbres, con énfasis en las demandas de los usuarios de la informacion de
referencia. Finalmente se aceptaron las hipdtesis planteadas en funcién de la investigacion realizada.

4, Conclusiones

En funcién de la investigacion realizada, puede concluirse, en primer término, que la
Contabilidad brinda informacién limitada para la evaluacion de riesgo por parte de los inversores y
demads grupos de interés.

Actualmente, organismos emisores de normas contables internacionales como el IASB
requieren obligatoriamente informacidn sobre riesgos procedentes de instrumentos financieros, que
por lo general incluyen el riesgo de crédito, el de liquidez y el de mercado, asi como también
estrategias de gestidon de riesgos y otra informacion al referirse a la Contabilidad de Cobertura
mediante instrumentos derivados. También encontramos normativas relacionadas con provisiones,
activos y pasivos contingentes y sobre incertidumbres especificas en el proceso que conllevan las
estimaciones.

No obstante, existe infinidad de otros riesgos que pueden afectar la performance vy
sustentabilidad de una empresa. En este sentido existen riesgos no financieros que se derivan en
factores operacionales, politicos, cuestiones ambientales, sociales y de gobernanza, que suelen tener
implicancias financieras en el sentido que pueden limitar, perturbar o restringir las operaciones de
una empresa. Los riesgos son numerosos y suelen estar interrelacionados. Cabe agregar que el
horizonte temporal también influye en la importancia de un riesgo. En relacién a este tipo de riesgos,
no existe a la fecha del presente trabajo, obligatoriedad sobre su revelacidn, es decir que su
divulgacion es voluntaria, no obstante, existen iniciativas en curso por parte del Consejo de Normas
Internacionales de Sostenibilidad respecto de revelaciones sobre riesgos de esta naturaleza.

Como elementos que refuerzan la primera de las hipétesis, puede decirse que la informacion
divulgada suele diferir en cuanto a calidad, cantidad y ubicacidén en la informacidén que presentan los
emisores. A menudo el lenguaje empleado es genérico y formateado e incluso con frecuencia no se
presta atencidn a los riesgos importantes. La informacion que no reviste el caracter de obligatoria,
con frecuencia no permite la comparabilidad y la fiabilidad. Muchos riesgos son dificiles de medir, y
a menudo no pueden cuantificarse sin hacer uso de suposiciones subjetivas.

Otro aspecto que atenta contra la divulgacion de riesgos es la consideracién por parte del
emisor de la confidencialidad. Estos ultimos son reacios a informar sobre riesgos comerciales y no
financieros que pueden revelar informacién confidencial sobre capital intelectual, tecnologia,
estrategias de comercializacidn, entre otros, por temor a que sean utilizados por la competencia.

Debe tenerse en cuenta que los organismos emisores de normas, por cuestiones de costo-
beneficio generalmente eximen a las medianas y pequefas empresas, y a las sociedades no cotizadas
de los requerimientos sobre informacién de riesgos.

En relacion con la segunda de las hipdtesis planteadas, puede concluirse que los usuarios de
estados financieros no se encuentran totalmente satisfechos con la informacion sobre riesgos que
revelan las empresas. Esto se debe a diversos factores, entre los cuales puede mencionarse, en
adiciéon a las criticas detalladas precedentemente, que la informacidén sobre riesgos se encuentra
usualmente dispersa en diversas secciones de los informes financieros anuales, incluyendo aquellas
gue no son auditadas. La variabilidad en la cantidad, calidad y ubicacién de la informacién divulgada,
no permite a los inversores una evaluaciéon completa sobre su exactitud e integridad. Los mismos,
segln diversos estudios se encuentran con dificultades para obtener la informacién de informes



complejos. Ademas, existe la percepcién por parte de los usuarios de que cuanto mayor es la
amplitud de esta informacidn, mas riesgos corre la empresa.

En cuanto a la propuesta de mejoras a introducir para obtener informacion sobre riesgos que
brinde mayor utilidad para el proceso de toma de decisiones, se propone la emisién de informacion
prospectiva, en adicidn a las cifras histéricas de los estados financieros. El objetivo debe ser que la
informacidn divulgada permita a los inversionistas comprender los riesgos que son importantes para
una empresa, la magnitud de la exposicién de la misma al riesgo, asi como la forma en que la misma
lleva adelante la gestion de los mismos. Para ello, deberian los emisores prestar mas atencién a los
riesgos importantes de todo tipo, y no limitarse a los financieros, mejorar su estructura (por ejemplo,
mediante el empleo de tabulaciones) y su legibilidad; fomentar la comparacién entre empresas y a
través del tiempo. A este fin, seria de utilidad distinguir los riesgos primarios de los emergentes.

Es importante determinar e indicar si la informacion divulgada debe ser cuantitativa o
cualitativa o variar segun el tipo de riesgo, y si debe incluirse una evaluacién explicita del riesgo del
riesgo de una empresa o proporcionar a los inversores la informacién necesaria para llevar a cabo sus
propias estimaciones.

Es importante la integracidon de los riesgos divulgados en los estados financieros y los
informes de sustentabilidad, tarea que estad siendo analizada por parte del Consejo de Normas
Internacionales de Informacion Financiera. También resulta de utilidad indicar si los riesgos son
fisicos o de transicion y enunciarlos en la informacion financiera.

Se continuara en esta linea de investigacién, recordando que la medicién del riesgo juega un
papel fundamental en las decisiones de asignacién de capital, por lo que el acceso a informacidn de
calidad resulta de gran importancia.
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