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Evaluacién de la calidad en la revelacion de la informacion contable y
corporativa para empresas del sector real en los afios 2009 y 2010: Caso
colombiano

Resumen

La revelacion de informacion de parte de las empresas ha cambiado en los ultimos afios,
pasando de un esquema centrado en la satisfaccion de los propietarios (shareholders) a uno
centrado en los diferentes grupos de interés (stakeholders), en donde la informacion
adicional o no regulada, como informes sociales y de sostenibilidad, indicadores
financieros no tradicionales, informes financieros de proposito especial, informacion
contable y financiera por segmentos, codigo de buen gobierno y operaciones discontinuas,
entre otras, son cada vez méas importantes a la luz de los usuarios de la informacién. Es por
lo anterior, que el Grupo de Investigaciones y Consultorias en Ciencias Contables —
GICCO de la Universidad de Antioquia, credé el Observatorio de la Calidad de la
Informacion — OCIC con el fin de evaluar la calidad en la revelacion de la informacion
contable y corporativa que realizan las grandes empresas colombianas del sector real de la
economia pertenecientes al indice General de la Bolsa de Valores de Colombia. En esta
ponencia se presentan los resultados de las evaluaciones realizadas durante los periodos
2009 y 2010, lo que ha permitido elaborar un ranking de acuerdo a la calificacion obtenida
por las empresas analizadas.

Palabras claves: Revelacion contable; regulacion contable; estados financieros; agentes de
interés; calidad de la informacion contable.



1. INTRODUCCION

El Departamento de Ciencias Contables de la Universidad de Antioquia durante los afos
2010 y 2011 ha desarrollado el proyecto “Evaluacion de la calidad de la informacién
contable y corporativa que revelan las empresas del sector real pertenecientes al indice
General de la Bolsa de Valores de Colombia —IGBC para los anos 2009 y 2010, buscando
contribuir a la creacion de conocimiento en areas contables, administrativas y financieras,
en funcion de evaluar la calidad de la informacion que revelan las empresas colombianas,
ademas de consolidar, en el mediano y largo plazo, un proyecto escalable a grupos mas
numerosos de empresas y de otros sectores, buscando ademas que su ejecucion se
constituya en una practica habitual en la investigacion aplicada, y se convierta en un
vehiculo de interaccion permanente con la sociedad empresarial colombiana.

El proyecto pretende determinar si la informacion que estadn revelando las compafiias
responde verdaderamente a sus necesidades, a las de terceros y al contexto actual de los
negocios. Igualmente reconocer y presentar al publico las empresas colombianas que mejor
revelan su informacion contable y corporativa y, determinar a partir de dicho diagnostico,
posibles mecanismos que permitan mejorar las préacticas de revelacion y socializacién de la
informacién contable y corporativa de las entidades.

De acuerdo a lo anterior, la dindmica de revelacion de la informacion corporativa hoy en
dia se ha visto enmarcada por el desarrollo tecnoldgico, donde el internet se ha convertido
en el medio esencial para la difusion del quehacer organizacional, lo que ayuda a su vez a
los avances en los esquemas de revelacion de la informacion contable y corporativa en las
empresas colombianas, ya no solo atendiendo a parametros contables estrictamente
normativos, sino a corrientes modernas que propenden por una mayor y mejor difusion de
la informacion corporativa en general, de tal forma que dé respuesta satisfactoria a los
distintos agentes de interés en la empresa.

La incorporacion de referentes tedricos que logren articular las pretensiones del proyecto,
es bastante amplia. Son innumerables los conceptos que, en contabilidad, presuponen la
importancia de la presentacion de informes contables, por lo que seria virtualmente
imposible abarcarlos todos. Es por esto que se hizo una seleccidon de temas regulados y no
regulados, cualitativos y no cualitativos con los que se consider6 que se lograria una
evaluacion integral. En la metodologia son explicados los ejes tematicos considerados.

2. ANTECEDENTES

Este proyecto recoge la tradicion de la Universidad de Antioguia por promover las mejores
practicas contables en la revelacion de la informacion contable. Es asi como en el afio 2010
se evalud la informacidn presentada a diciembre 2009 por 17 empresas, labor que continuo
en el afio 2011 donde se evalud la informacion presentada por 25 empresas a diciembre de
2010; todas ellas pertenecientes al sector real del Mercado de Valores de Colombia durante
los afios objeto de evaluacion y al indice General de la Bolsa de Valores de Colombia —
IGBC- durante al menos un trimestre. Para realizar la evaluacion la informacion se dividio
en dos grandes grupos: la informacion regulada y la informacion no regulada, con la
intencion de buscar una adecuacion a las normas vigentes y a las tendencias en materia de
revelacion de informacion contable.



Para entender cémo la revelacion contable ha avanzado y cuales son las expectativas y retos
que ella enfrenta, a continuacion se presenta una sintesis de los elementos mas relevantes
en la regulacion contable a través de la historia en Colombia, estructurada en un cuatro por
periodos establecidos por los autores como sigue a continuacion:

Tabla 1. Sintesis evolucién de la revelacion contable en Colombia

Periodo

Antes de
1986

Entre 1986 y
1993

Entre 1994 y
2008

De 2009 en
adelante

Hito Normativo

Decreto 410 de 1971. Cadigo
de comercio que contiene de

manera general los
requerimientos en  materia
contable.

Decreto 2160 de 1986. Marco
conceptual de la contabilidad
que incorpora los principales
lineamientos para la
aplicacion y  revelacion
contable en Colombia.

Decreto 2649 y 2650 de 1993.
Marco conceptual de la
contabilidad en Colombia y
elemento instrumental de la
contabilidad -Plan Unico de
Cuentas-.  (Si  bien su
expedicion es de 1993, su
aplicacion se da a partir de
1994).

Ley 1314 de 2009. (Lo que se
deriva a partir de esta norma)

Hechos y Normas Relevantes

La reglamentacion en materia contable incipiente, los
fundamentos juridico contables carentes de fuerza
vinculante.

Estados financieros e informacion relacionada: balance
general y estado de pérdidas y ganancias entendido como
un anexo a este primero.

Con la Constitucion de 1991 se da un importante cambio,
se incorpora los fines publicos de la informacién pulblica y
privada en el articulo 15 en especial inciso 4. Ley 43 de
1990 que regula el ejercicio de la profesién contable en
Colombia. EIl reciente creado Consejo Técnico de la
Contaduria Pablica —CTCP- emite unas disposiciones en
materia de revelaciéon contable que si bien no son
vinculantes, = crean cultura en los aspectos por estos
tratados.

Estados financieros e informacién relacionada: balance
general, estado de resultados, estado de cambios en el
patrimonio y estado de cambios en la situacion financiera.
Surgen los ajustes integrales por inflacion. Estados
financieros consolidados. Se incorporan las notas a los
estados financieros en la revelacion contable.

Se da reforma al Codigo de Comercio mediante la Ley 222
de 1995, con ésta se reglamenta aspectos contables como
la informacién socioecondmica de los entes econémicos,
certificacion y dictamen de estados financieros, la
responsabilidad de la informacion contable y los estados
financieros consolidados. Ley 190 de 1995, estatuto
anticorrupcion, que obliga a todas las personas juridicas a
llevar contabilidad. Ley 550 de 1999 de reestructuracién
empresarial 'y Ley 1116 de 2006 sobre insolvencia
empresarial. Decreto 1536 de 2007, por el cual se eliminan
los ajustes integrales por inflacién a nivel contable.
Estados financieros e informacion relacionada: balance
general, estado de resultados, estado de cambios en el
patrimonio, estado de cambios en la situacion financiera y
estado de flujos de efectivo. Se profundiza la importancia
de las notas a los estados financieros. Muchas empresas
grandes aplican estandares internacionales especialmente
para reportar informacion al exterior.

Se expide la Ley 1314 de 2009, con la cual se da inicio al
periodo de convergencia a Normas Internacionales de
Informacion Financiera en Colombia. EI Consejo Técnico
de la Contaduria Publica ha divulgado un plan de trabajo
para tal propésito y su puesta en marcha demarcara los
puntos de inflexion para la contabilidad en Colombia y por
tanto para la revelacion, la cual se advierte mucho mas
amplia.



Periodo Hito Normativo Hechos y Normas Relevantes

Estados financieros e informacion relacionada: para
este periodo se advierte ademas de lo que establecen las
normas internacionales de informacion financiera, retos
importantes para la revelacién contable tales como:
informacion centrada en los flujos de caja, proyeccion de
estados  financieros, analisis de valor agregado,
informacién por segmentos de negocios, masificacion y
profundizacion de la revelacion contable en medios
electronicos, elaboracion de informes de sostenibilidad
empresarial a todo nivel, entre otros temas.
Fuente: adaptado y complementado con base en Cardona 'y Rivera (2001)

Al efectuar un andlisis de esta informacién, se puede concluir respecto a la historia de la

revelacion contable en Colombia:

e Primer periodo: El Cddigo de Comercio de 1971 demuestra la relevancia juridica de
esta época.

e Segundo periodo: Inicia en 1986 con la aparicion de una manera mas estructurada y
cada vez mas profunda de unas normas referidas a la informacion contable
propiamente, y al conjunto de obligaciones para las entidades cobijadas por éstas.

e Tercer y cuarto periodo: Surgen inquietudes frente a temas como los fines de la
informacion, la responsabilidad social, la valoracion, la confiabilidad de la informacion,
la comparabilidad, los usuarios de la informacién y sus necesidades y exigencias, entre
otros, gracias al paradigma de la economia global, al cual la revelacién contable no
podia ser indiferente, originando por ello pronunciamientos, disposiciones legales y
conceptos que buscan la calidad de la informacion contable para la toma de decisiones,
la transparencia y la amplitud, obligando con ello a todas las empresas a tomar un
nuevo rumbo en relacion con los nuevos desarrollos en materia de revelacion de
informacién contable y corporativa, sin importar el sector, animo de lucro, tamario,
ambito de operacion o agentes de interés particulares con los que ellas interactuen.

No obstante que la revelacion se origina en aspectos legales en el campo del derecho
comercial principalmente, su evolucion a lo largo de la historia se ha orientado a una
revelacion mas integral que incluya elementos cuantitativos y cualitativos, premisa que ha
servido para la orientacion de este trabajo. Por otro lado segin Ernesto Maria Sierra (2001)
habla que: “La contabilidad no debe ser vista como una variable aislada de la sociedad, sino
por el contrario se desarrolla en un mundo cambiante e involucra aspectos sociales,
culturales, econdmicos y politicos”. De aqui que surja la necesidad de cambiar y procurar
mejoras en la normatividad que permitan reflejar de manera mas real la situacion financiera
y faciliten la comunicacién con los grupos de interés de la informacion.

La anterior cronologia se llevo a cabo con el objetivo ademas de plasmar las pautas de las
cuales se partieron para el desarrollo de la investigacion sobre la revelacion contable y
financiera en las empresas. Cabe resaltar que la historia en Colombia toma un rumbo
importante a partir de la elaboracion del Decreto Reglamentario 2649 y 2650 de 1993. Pues
hoy por hoy se tiene como marco principal en los procesos contables y financieros de las
empresas del pais. Sin embargo la entrada de nuevos mercados a la economia nacional
exige cambios para facilitar la comprension y comparacion de los informes financieros con



las empresas que se tienen relaciones comerciales. Los instrumentos de evaluacion
aplicados permitieron entonces evaluar tanto la aplicacion de normatividad contable como
la aplicacion de normas internacionales, calificando ésta Ultima como un valor agregado
debido a que en Colombia aun no es de aplicacion obligatoria.

Como menciona Gabriel Rueda (2010) en su articulo “El papel de la contabilidad ante la
actual realidad econdmica, social y politica del pais. Mas alla de la convergencia de
practicas mundiales™:

“la convergencia contable es el resultado de una serie de contextos sociales, politicos pero
sobre todo econdémicos y economicistas que siguen apoyandose en la racionalidad del
calculo y la representacion contable como una herramienta neutral y objetiva, desprovista
de todo tipo de juicio de valor y, por tanto, no sesgada ni comprometida con ideologia
alguna. Esta concepcion limita el papel de la contabilidad ante eventos que no sean
claramente contables como los impuestos, la determinacion de la utilidad, el control
interno y la auditoria o aseguramiento de informacion. Los fendmenos sociales s6lo son
contables cuando afectan la realidad economica del ente.”

Lo anterior permite destacar un punto importante que acarrea la investigacion realizada, y
esta relacionado con la importancia de la informacion contable y financiera en un contexto
econémico nacional e internacional, donde los informes claros, fiables y oportunos son
apoyo en la toma de decisiones con respecto a la continuidad, mejora y crecimiento de un
ente econémico en el mercado.

3. SELECCION DE LA MUESTRA

Para la seleccion de la muestra de las empresas objeto de evaluacion en ambos afios (2009-

2010), se tuvieron en cuenta las siguientes variables:

e Empresas grandes, factor que facilita al grupo de investigacion la aplicaciéon del
instrumento de evaluacion disefiado, dado que la revelacion y gestion de la informacién
para estas empresas es mucho mas solida.

e Acceso a la informacion via internet, esta herramienta se ha convertido en un medio
de divulgacion y promocion de los productos empresariales, el desarrollo de la
actividad operacional, la accidn social, entre otros aspectos. Teniendo en cuenta que son
empresas grandes, cuentan con una revelacion importante a través de este medio, se
acudio entonces a la informacion publicada en sus paginas web contando ademas con
facilidades de acceso y recoleccion de datos.

e Antecedentes y conocimientos previos obtenidos gracias al trabajo académico que se
desarrolla en la Universidad de Antioquia con casos aplicados a las empresas que
cotizan en el mercado publico de valores.

e Consistencia de la muestra, se consideré empresas del sector real que cotizan en la
Bolsa de Valores de Colombia ampliando la muestra para el segundo afio del proyecto
objeto en esta ponencia.

Teniendo en cuenta los parametros anteriores, se aplicO una muestra no probabilistica e
intencionada definida de la siguiente manera: empresas del sector real de la economia que
en el afio 2009 y 2010 hubieran pertenecido al Indice General de la Bolsa de Valores de



Colombia —IGBC- al menos durante un periodo. El indice General de la Bolsa de Valores
de Colombia o IGBC es el indice bursatil mas representativo de Colombia creado por la
Bolsa de Valores de Colombia (BVC). Es el conjunto de las acciones méas representativas
de Colombia de tal manera que sabiendo si este indice subié o bajo un dia se puede
entender muy generalmente como estuvo el mercado bursétil ese dia. Para la composicion
del indice General IGBC se buscan las acciones mas representativas en funcion de su
rotacion y frecuencia, de esta forma el nimero de acciones que compone la canasta para el
indice sera variable.

Para el primer periodo se establecié una muestra de 17 empresas y para el segundo de 25.
Para el afio 2009 el IGBC estaba conformado por un total de 28 empresas, de las cuales 7
pertenecen al sector financiero, por lo tanto la muestra seleccionada de 17 empresas para
este periodo representa un 81% sobre el total de la poblacién de anélisis; para el afio 2010
el IGBC estaba conformado por un total de 34 empresas, de las cuales 9 pertenecen al
sector financiero, por lo tanto la muestra seleccionada de 25 empresas para este periodo
representa un 92% sobre el total de la poblacion de analisis, ya que no fue posible incluir a
Conconcreto y a Canacol Energy Ltda. por falta de informacion de estas empresas en la
Bolsa de Valores de Colombia para los periodos analizados, por ello quedaria reducida la
muestra a 23 empresas. Las empresas seleccionadas fueron las siguientes:

Tabla 2. Muestra de empresas seleccionada (*)

ANO 2009 ANO 2010
: PARTICIPACI : PARTICIPACI
NEMOTECNICO ON IGBE NEMOTECNICO o IGRC

CEMENTOS ARGOS - 4,921% | BIOMAX 0,249%

CEMARGOS

GRUPO NUTESA 1,430% | BOLSA MERCANTIL DE 0,111%
COLOMBIA - BMC

COLINVERS 2,397% | BOLSA DE VALORES DE 1,274%
COLOMBIA

COLTEJER 0,474% | CEMENTOS ARGOS - 7,035%
CEMARGOS

ECOPETROL 32,351% | GRUPO NUTESA 1,649%

ENKA 0,054% | COLINVERSIONES 1,125%

EMPRESA DE 4,401% | COLTEJER 0,125%

TELECOMUNICACIONES DE

BOGOTA - ETB

EXITO 2,714% | ECOPETROL 18,042%

FABRICATO 1,781% | EMPRESA DE ENERGIA DE 3,171%
BOGOTA - EEB

GRUPOSURA 7,268% | ENKA 0,729%

INVERARGOS 3,993% | EMPRESA DE 3,404%
TELECOMUNICACIONES
DE BOGOTA - ETB

ISA 2,963% | EXITO 2,795%

ISAGEN 6,497% | FABRICATO 0,607%

MINEROS 0,240% | GRUPOSURA 12,681%



ANO 2009 ANO 2010
2 PARTICIPACI ] PARTICIPACI
NEMOTECNICO ON IGBA NEMOTECNICO N 1GBG
ODINSA 0,156% | INTERBOLSA 0,496%
TABLEMAC 1,080% | INVERARGOS 3,524%
VALOREM 0,032% | ISA 3,098%
ISAGEN 3,884%
MINEROS 0,386%
PACIFIC RUBIALES - PREC 13,760%
SOCIEDAD DE 1,144%
INVERSIONES EN
ENERGIA - SIE
TABLEMAC 1,609%
VALOREM 0,096%

(*) Las empresas son listadas estrictamente en orden alfabético.

Fuente: elaboracién propia con base en la informacion extraida de la Bolsa de Valores de Colombia.

Participacion en el IGBC - 2010

H BIOMAX

= Bolsa de Valores de Colombia

M Grupo Nutesa

m COLTEJER

= Empresa de Energfa de Bogota - EEB

H Bolsa Mercantil de Colombia - BMC
B Cementos Argos - CEMARGOS

B COLINVERSIONES

H ECOPETROL

| ENKA

® Empresa de Telecomunicaciones de Bogotd - ETB m EXITO

B FABRICATO
= INTERBOLSA
| [SA

= MINEROS

Sociedad de Inversiones en Energia - SIE

VALOREM

0%

2%
1%

B GRUPOSURA

m INVERARGOS

W ISAGEN

m Pacific Rubiales - PREC
= TABLEMAC

Otros

1%
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Participacion en el IGBC - 2009

B Cementos Argos - CEMARGOS B Grupo Nutesa
= COLINVERS W COLTEIJER
W ECOPETROL W ENKA

® Empresa de Telecomunicaciones de Bogotd - ETB W EXITO

= FABRICATO = GRUPOSURA
= INVERARGOS m |SA
W ISAGEN m MINEROS
ODINSA = TABLEMAC
' VALOREM Otros

4. METODOLOGIA

La estrategia desarrollada y aplicada por el Grupo de Investigacion para la evaluacion de la
informacion revelada por las empresas mencionadas en el aparte anterior; permitié abordar
de manera integral la revelacion contable, sin dejar de lado todos los elementos que hacen
parte del proceso de rendicion de cuentas contemporaneo. Como resultado del proceso de
evaluacion e investigacion del OCIC y con los resultados de dicha evaluacion, se efectia un
ranking de las empresas para otorgar el “Premio a la Calidad en la revelacion de
informacidn contable —Departamento de Ciencias Contables Universidad de Antioquia—", el
cual fue creado en el afio 2010 y ha tenido hasta el momento dos versiones.

La evaluacion se realizd fundamentalmente con la informacion de la pagina web de las
empresas y se consideraron los siguientes grandes ejes tematicos:

Visibilidad y acceso a la informacion

Informe Responsabilidad Social Empresarial (Informe de Sostenibilidad Empresarial)
Estados financieros

Certificacién y dictamen de estados financieros

Informe de gestion

Informacion adicional

O U1 B INTE



Visibilidad y acceso a la informacion: Con este criterio se evalia la difusion de
informacién y la facilidad de consulta a través de la pagina web de la compafiia. Se
consideraron aspectos tales como:

a) Suficiencia e integridad de la informacién en la pagina web.

b) Orden de la informacion y clasificacion de la misma de acuerdo con criterios
agrupadores que faciliten su consulta.

c) Facilidad de acceso, es decir, qué tan rapido puede llegar un usuario a la consulta de la
informacidn contable y financiera, o si por el contrario para llegar a ésta se requiere de
una consulta exhaustiva. Se puede decir que se evalud “qué tan escondida” o “qué tan
visible” esta la informacidn objeto de esta evaluacion.

d) Disponibilidad de informacién complementaria a los informes contables y de gestion
anuales y al informe de responsabilidad social empresarial o sostenibilidad.

Informe Responsabilidad Social ~Empresarial —(Informe de Sostenibilidad
Empresarial): a pesar de que no es un tema regulado (obligatorio), en la actualidad agrega
mayor valor a las compafiias por la buena ponderacion que hacen los distintos stakeholders
de las préacticas responsables de las compafiias. Al respecto se evaluaron los siguientes
aspectos:

a) Presentacion de informe social (RSE) o de sostenibilidad, esto es, dado que no es un
tema obligatorio, se considera positivo la presentacion de un informe, mas alla de su
contenido y estructuracion.

b) Utilizacion de un estandar para la elaboracion y presentacion del informe. Se analizé
qué tan ajustado esta o no el informe presentado por la empresa teniendo en cuenta los
principales estandares internacionales para la elaboracién y presentacién de los
informes de RSE.

c) Revelaciones por dimensiones (Econdémica, Ambiental y Social).

d) Reconocimientos derivados de sus préacticas de responsabilidad social y lo enunciado en
su informe anual.

Estados financieros: Se evaluaron los estados financieros consolidados, considerando los
aspectos contemplados en el Decreto 2649 de 1993 y en la Ley 222 de 1995 al respecto.
Los aspectos puntuales considerados en este componente fueron:

a) Presentacion de los estados financieros. Se tienen en cuenta las instrucciones de las
orientaciones profesionales para la presentacion de estados financieros que se han
emitido en el pais asi como las demas leyes y decretos en aspectos contables.

b) Integridad en las revelaciones. A través de una lista de chequeo se verificd el
cumplimiento de las distintas exigencias de los distintos requerimientos que plantean
las normas colombianas en cuanto a las revelaciones asociadas a los estados
financieros.

c) La suficiencia de las notas a los estados financieros. Se evalué lo adecuadas de las notas
para la explicacion de los estados financieros, teniendo en cuenta que hacen parte
integral de los mismos. También se analizé que las notas fueran mas alla del detalle de
la cifra en un “cuadro ampliado”, de tal manera que expliquen los principales rubros de
los estados financieros.

d) Facilidad para el analisis de parte de los usuarios. Este aspecto es el resultado
principalmente del cumplimiento de manera satisfactoria de los puntos anteriores, es
decir, cuando la presentacion de los estados financieros es adecuada, integral y



suficiente. Es importante aclarar, que se tuvo un mayor énfasis en el Estado de Flujos
de Efectivo, teniendo en cuenta la importancia y relevancia que este estado financiero
tiene para una adecuada gestion financiera empresarial.

Certificacion y dictamen de estados financieros: Para la evaluacion de este aspecto se
tuvo en cuenta lo establecido en las normas colombianas vigentes, considerando los
siguientes items:

a)

b)

c)

d)

e)

Presentacion de la certificacion y dictamen. Cabe recordar que la certificacion es la
manifestacion expresa de la responsabilidad legal en cabeza del representante legal de
la compafiia y de la responsabilidad técnica en manos del contador pablico que prepar6
los estados financieros. El dictamen, una vez se hayan certificado los estados
financieros, es la evaluacion independiente que realiza el revisor fiscal.

Concordancia de la certificacion y el dictamen con la informacion contable de respaldo.
El cumplimiento de la revelacion en la certificacion y el dictamen exigidos por la
normatividad colombiana, centrando la atencién en la expresion de la opinion del
revisor fiscal.

Reconocimiento del alcance de la labor por el representante legal, el contador publico vy,
fundamentalmente, por parte del revisor fiscal.

Analisis de las caracteristicas propias del dictamen asi como la claridad del revisor
fiscal para expresar su opinion.

Informe de gestion: de acuerdo a lo establecido en la Ley 222 de 1995 la administracion
debe presentar este informe cada fin de ejercicio contable, con el fin de dar cuenta de la
evolucion de los negocios. Por ello, se evaluaron los siguientes aspectos:

a)

b)

c)

d)
e)

f)

Presentacion y revelacion de aspectos como cumplimiento de las normas sobre
propiedad intelectual, seguridad social y aplicaciones de control interno, los cuales
estan regulados.

Revelacién sobre el desempefio del ente econdémico, los hechos mas relevantes del
periodo y los que pudieran ser posteriores al cierre del ejercicio contable.

Indicacion del desempefio potencial de los negocios y las perspectivas que se tienen y
que puedan incidir en el desarrollo normal de la empresa.

Riesgos de continuidad de la empresa

Erogaciones que se hayan dado durante el periodo a miembros de la junta directiva y
ejecutivos importantes de la compaifiia.

La publicacion del proyecto de distribucion de utilidades.

Informacién adicional: este aspecto fue tenido en cuenta, dado que las tematicas que se
evallan complementan y agregan valor de manera significativa a los demas elementos de la
revelacion contable regulada. Los aspectos considerados fueron:

a)

b)

c)
d)

Indicadores financieros no tradicionales. Se analizaron indicadores basados en variables
como el EBITDA, los flujos de caja y los denominados inductores de valor, asi como la
explicacion que se presenta de dichos indicadores.

Informes financieros de propdsito especial tales como el Flujo de Caja y el Valor
Econdmico Agregado.

Informacion contable y financiera por segmentos (Unidades Estratégicas de Negocio —
UEN-)

Otros temas como el Cdodigo de Buen Gobierno y las Operaciones Descontinuadas.



Teniendo como base los aspectos antes mencionados, se diseid un instrumento de
evaluacion que se resume a continuacion:

Tabla 3. Composicion instrumento de evaluacion —OCIC-

Cantidad de preguntas Participacion Pesoen la evaluacion

Eje Temitico Clasificacion 2009 2010 2009 2010 2009 2010
Visibilidad y acceso
a la mformacién|No regulado 12 14 7,7% 9.8% 10,0% 10,0%
contable
Informe de
responsabilidad No regulado 16 16 10,3% 112% 20,0% 20,0%
social
B Y R qubdo 20 19 12,9% 133% 10.0% 10.0%
dictamen i
Estados financieros |Regulado 88 61 56,8% 42,7% 40,0% 40,0%
Informe de gestion  |Regulado 11 11 7,1% 7,7% 10,0% 10,0%
Informacion No regulado 8 2 529 154% 10.0% 10.0%
adicional 5

Total 155 143 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Fuente: elaboracion propia.

En la Tabla 3 se aprecia una division tematica entre temas regulados y no regulados que
fueron objeto de evaluacion. Lo anterior dado que las empresas efectian una buena
presentacion de la informacion que esta regulada, pero la no regulada se presenta de manera
dispersa e incipiente. Asi mismo, se percibe que para el afio 2010 se realiz6 un anélisis al
instrumento utilizado para el afio 2009, efectuando algunas modificaciones, por ello
algunos temas aumentaron el nimero de preguntas y otros disminuyeron. Con base a lo
anterior se tiene que los temas regulados y no regulados se componen de la siguiente
manera:

Tabla 4. Distribucion preguntas temas regulados y no regulados

Cantidad de preguntas Participacion Peso en la evaluacion

Clasificacion 2009 2010 2009 2010 2009 2010
preguntas

- 119 91 76,8% 63,6% 60,0% 60,0%
Regulados

Temas no 36 52 232% 36,4 % 40,0% 40,0%
Regulados

TOTAL 155 143 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Fuente: elaboracion propia.

Para ambos periodos de evaluacion, el Grupo de Investigacion con el fin de destacar la
importancia que cada dia se le esta dando a la revelacion de tematicas que trasciendan los
temas regulados para agregar valor y aportar mayores elementos de juicio a los distintos
usuarios de la informacion contable, asign6 un 40% de peso del instrumento de evaluacion



a los temas que no cuentan con regulacion que los haga obligatorios, sino que obedecen a
tendencias internacionales de integracion de la revelacion cuantitativa y cualitativa.

5. RESULTADOS Y HALLAZGOS RELEVANTES

A continuacion se presentan los resultados obtenidos después de aplicar los instrumentos de
evaluacion vy realizar la correspondiente ponderacion, teniendo como base la metodologia
definida por el Grupo de Investigacion, resultados que permiten trazar pautas para
continuar con la profundizacion del trabajo en un futuro y establecer un conjunto de
consideraciones y perspectivas que demarcan el valor agregado del mismo, y que a su vez
se encuentran soportados en los distintos anexos e instrumentos elaborados por el Grupo de
Investigacion para tal fin.

Reporte de Informacion: considerando que la evaluacion se sustentd en lo publicado por
las empresas en sus paginas web, la tabla 5 recoge cudntas empresas publicaron cada tema
de evaluacion y en consecuencia se les pudo aplicar el instrumento de evaluacion:

Tabla 5. Reporte de informacion
Visihilidad RSE Es tados Certificacion - | Informe Gestion

2009 2010 2009 | 2010 | 2009 | 2010 | 2009 ( 2010 | 2009 | 2010

Cantidad de

empresas

Peso relativo | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 64,0% | 100,0% | 84,0% | 100,0% [ 84,0% [ 100,0% | 84,0%
Fuente: elaboracion propia.

17 25 17 16 17 21 17 21 17 21

Para la informacion de 2009 se obtuvo acceso al 100% de la informacion de las empresas.
Para el afio 2010 no en todos los frentes de trabajo se contd con la totalidad de la
informacién de las empresas, puesto que no se disponia de ella en la pagina web. El Eje
tematico de “Informacion adicional”, no se relaciona en la tabla 5 porque en todos l0s casos
se pudo evaluar por ser un componente de la revelacion transversal a los informes
corporativos anuales.

Visibilidad y acceso a la informacion: al evaluar la difusion que hacen las empresas de la
informacién contable y corporativa a través de la pagina web, este componente arrojo los
siguientes resultados:

Grafico 1. Calificacion visibilidad y acceso a la informacion
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la informacion, revelando la informacion para inversionistas o accionistas.

e Se presentan revelaciones particulares como es el EVA'y los Flujos de caja.

Fuente: elaboracion propia. . .,

o Se muestra la Informacion

relacionada con el comportamiento de la accion directamente en la pagina web de la
empresa.

Informe de Responsabilidad Social Empresarial (RSE): Debido a que este punto no esta
regulado y ha tenido una reciente y creciente incorporacion por parte de las empresas, es el
mas intermitente de la evaluacion realizada. Lo anterior se ve reflejado en la baja
calificacion promedio que obtuvo este componente, que para el afio 2009 fue de 33.1% vy
para el 2010 de 53,2%, presentandose sin embargo un aumento en la calificacién, debido a
que cada dia mas empresas comienzan a incorporar dentro de la informacién que publican
cada afio la informacion relacionada con la responsabilidad social empresarial.

Actualmente los informes de RSE se han convertido en un factor importante, el cual
deberia suponer voluntariedad y estar fuera de la normatividad u otra que lo exija. La
Responsabilidad Social Empresarial se convierte en la respuesta a los aportes de las
entidades en cuanto a desarrollo sostenible, salud y bienestar para la sociedad en general;
para ello implica actuar bajo principios éticos y de transparencia, para tomar decisiones que
impacten de la mejor manera el medio ambiente y la comunidad a la cual pertenezcan.

Grafico 2. Calificacion Informe de Responsabilidad Social Empresarial
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Fuente: elaboracion propia. social 0 de

sostenibilidad de
manera separada, y de ellas 11 utilizan el GRI.

e A pesar de lo anterior, la revelacion que se presenta es muy cualitativa y falta
profundizar en lo cuantitativo, esto para ambos periodos.

e La informacion sobre este tema se presenta por algunas empresas en informes
separados, en otras de manera integral con la demas informacion anual y en otras no se



presenta esta informacion sino que se tocan algunos aspectos en diferentes apartes del

informe de gestion.

e Algunas empresas cuentan con el acompafiamiento de entidades internacionales para la
presentacion y certificacion de los informes sociales y de sostenibilidad.

e Aunque se utilizan estandares internacionales como el GRI, en el informe no se revelan

todos los indicadores que se plantean en el estandar.

Estados financieros: sobre este particular se obtuvo una calificacion promedio de 74,7%
para el afio 2009 y de 63,6% para el afio 2010, lo cual preocupa dado que es un tema
regulado, conocido y aplicado por los empresarios, obtiene una baja nota y se percibe un
desmejoramiento de un periodo a otro. Lo anterior se debe a que al analizar las notas a los
estados financieros se encuentran muchos elementos o particularidades que aun no se
cumplen. Esta situacion también obedece a una mayor rigurosidad metodoldgica en 2010

producto de la experiencia obtenida en el primer afio.

Grafico 3. Calificacion Estados financieros
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Consejo Técnico de la Contaduria Pablica sustentado en la Ley 1314 de 2009. Este
aspecto constituye por tanto un valor agregado a quienes por la actividad que
desarrollan con el exterior, ya deben estar aplicando dichas normas en la presentacion
de informes.

10,00%
0,00%

Fuente: elaboracion propia.

Se presenta una ausencia de la seccion de patrimonio detallada en el Balance General
que presentan algunas empresas.



e No hay notas a varios estados financieros, a pesar de que ellas son parte integral de los
mismos. Ninguna de las empresas presentan notas para el Estado de Cambios en la
Situacion Financiera y el Estado de Flujos de Efectivo.

e Lacomparabilidad de los estados financieros no se hace de manera adecuada.

e Las empresas hacen mayor énfasis en los estados financieros individuales que en los
consolidados, lo cual se aprecia en la presentacion de los mismos.

e EIl Estado de Flujos de Efectivo es presentado por la mayoria de las empresas por el
método indirecto, a pesar de que el método directo es el que hace una mejor revelacion
de la situacion de la empresa y es el recomendado por los estandares internacionales.

Certificacion y dictamen: este componente obtuvo una calificacién promedio de 94.5%
para el afio 2009 y de 71,7% para el afio 2010, nota que presentd una caida para el Gltimo
periodo, a pesar de que es un aspecto bastante regulado, que la certificacion es bastante
simple y el dictamen es elaborado por grandes firmas de auditoria que cuentan con bastante
experiencia en este tema. Una de las razones de esta caida podria ser que la certificacion y
dictamen se publican en la pagina escaneados o en formatos que no permiten que el
documento se aprecie de manera adecuada. Para el afio 2009, este item fue el que obtuvo la
calificacion mas alta.

La evaluacion realizada generd los siguientes hallazgos:

o La certificacion y el
Gréfico 4. Calificacion Certificacion y dictamen dictamen es un tema bastante
120,00% estandarizado, por lo cual podria
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escaneados y montados en la

pagina web.

e Se encontraron algunos aspectos de forma que no se cumplen relacionadas con
expresiones utilizadas, la tarjeta profesional, las firmas y la estructura de los
dictamenes.

e Se requiere mayor claridad en la expresion de las tecnicas aplicadas por los revisores
fiscales para efectuar el dictamen, lo que permitiria comprender y entender el alcance
del informe que presentan.

20,00%

0,00%

Fuente: elaboracion propia.



e Como dato curioso, se encontré6 que los mejores dictdmenes de revisores fiscales
corresponden a los elaborados por los contadores publicos mas adultos, lo cual se pudo
constatar con el nimero de la tarjeta profesional.

Informe de gestion: esta revelacion obtuvo una calificacion promedio de 88,4% para el
afio 2009 y de 74,54% para el afio 2010. A pesar de que este item obtuvo una calificacion
mas baja en el afio 2010 en relacion con el periodo anterior, fue la mayor calificacion para
el afio 2010.

Se destacan los siguientes aspectos hallados en la evaluacion aplicada a los informes de

gestion:

e Como factor positivo en la revelacion de los informes de gestion se encuentra la forma
como las empresas reflejan la informacion relacionado con los hechos posteriores al
cierre.

Gréfico 5. Calificacion Informe de gestion
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Fuente: elaboracion propia.

Informacién adicional: este componente obtuvo una calificacion promedio baja en ambos
periodos: para el afio 2009 de 47,8% y para el afio 2010 de 49,8%, siendo muy cercanas la
una de la otra. EI comportamiento de este item es muy similar al de la RSE, algo que puede
estar justificado en el hecho de que ambos son temas no regulados, no disponiendo de un
estandar que dé cuenta de las mejores practicas de revelacion de informacion adicional.



Gréfico 6. Calificacion Informacién adicional
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Fuente: elaboracion propia. indicadores financieros.

o Para ambos periodos la
revelacion por segmentos aun es un tema pendiente en muchas empresas,
especificamente para el afio 2010, trece empresas no lo presentan, lo cual representa
mas del 50% de la informacidn analizada.

e No se presentan informes de flujos de caja y proyecciones financieras en muchas
empresas, a pesar de ser una informacion importante para el proceso de toma de
decisiones por parte de los usuarios de la informacidn contable.

e Falta andlisis detallado y comparativo con niveles de referencia externos para evaluar
los resultados financieros y las préacticas mismas de revelacion.

40,00%

20,00%

Resultados finales: teniendo en cuenta las evaluaciones descritas anteriormente por cada
componente, se generd en cada periodo un ranking para ordenar las empresas de acuerdo
con la puntuacién obtenida, con el fin de entregar un reconocimiento a las tres primeras por
parte de la Universidad. Los tres primeros lugares de la premiacién para cada afio fueron:

Tabla 6. Ganadores Revelacion Contable y Corporativa

Puesto Afio 2009 Calificacion Afio 2010 Calificacion
Primero ISA 80,97% | ISAGEN 79,20%
Segundo ISAGEN 80,02% | Grupo Exito 77,35%
Tercero Ecopetrol 78,03% | Grupo Nutresa 76,24%

Fuente: elaboracion propia

Para cada uno de los periodos se observa que las calificaciones son bastante cercanas, lo
que da cuenta de niveles muy parejos en la revelacién, las diferencias se dilucidan por
aspectos muy puntuales. lgualmente se percibe un desmejoramiento en la calificacion
obtenida por las empresas de un periodo a otro, lo cual puede deberse al analisis que se
efectud al instrumento de evaluacion, buscando que fuera mas riguroso a la hora de
entregar resultados.

Al analizar la capitalizacion bursatil de las empresas que participaron en la muestra de
ambas versiones de OCIC es posible observar que los inversionistas perciben también esa



mayor claridad en la informacion ya que existe una correlacion positiva entre ambas
métricas aunque estas no coincidan exactamente.

Tabla 7. Capitalizacion Bursatil de las empresas participantes

EMPRESAS
ECOPETROL

GRUPOSURA
INVERARGOS
EXITO

ISA

Pacific Rubiales - PREC

Empresa de Energia de Bogota -
EEB

Grupo Nutesa

Cementos Argos - CEMARGOS
ISAGEN

Sociedad de Inversiones en Energia
- SIE
ODINSA

Empresa de Telecomunicaciones de
Bogota - ETB

MINEROS

FABRICATO

VALOREM

Bolsa de Valores de Colombia
INTERBOLSA

BIOMAX

COLTEJER

TABLEMAC

ENKA

CAPITALIZACION BURSATIL (¥)
223.263.672,62

17.530.121,09
13.759.612,75
13.645.518,66

12.538.913,76

12.364.663,79
10.833.788,96

9.570.567,93

8.176.873,40
6.787.919,28

1.784.084,88

1.504.695,27
1.416.670,81

1.059.833,98
800.180,30
643.477,23
537.675,16
393.239,67
318.388,70
268.003,51
253.983,19
77.706,58

CORRELACION OCIC

Tercer puesto 1° Version
OCIC

Segundo puesto 2° Version
OCIC

Primer puesto 1° Version
OCIC

Tercer puesto 2° Versién
OCIC

Primer puesto 2° Version
OCIC

Fuente: construccién propia con base en la informacion extraida de la Bolsa de Valores de Colombia.
(*) Valor de mercado de las compaiiias listadas en la Bolsa de Valores de Colombia. Esta informacion se
actualiza diariamente con los precios de cierre de la jornada bursatil inmediatamente anterior.

Datos en millones de pesos.

6. CONSIDERACIONES FINALES

e Las paginas web de las empresas cuentan con adecuada informacion, aunque la
informacion de caracter financiero no es muy visible. Se recomienda mantener a
disposicion del publico informacion de varios periodos, para facilitar a los usuarios de
la informacion la realizacion de analisis comparativos del proceso de revelacion.

e Los aspectos legales de la revelacion se cumplen de manera satisfactoria por la mayoria
de las empresas, no obstante se observan falencias que no se esperarian para el tipo de



compafiias evaluadas, lo que se presenta por el hecho de no dar respuesta a cabalidad al
listado de requerimientos que trae consigo las normas contables vigentes en Colombia.

En relacién con el aspecto de Responsabilidad Social Empresarial, se aprecia un avance
significativo del afio 2009 al afio 2010, sin embargo, todavia existen empresas que no
presentan esta informacion. De acuerdo a Pérez Pineda, J (2012), “el debate de la RSE
ha tenido gran efervescencia a nivel mundial, lo cual ha buscado entender que es la
responsabilidad social y los marcos analiticos con que cuenta de parte de la academia,
la empresa y la sociedad; asi entonces, las empresas tienen por tanto la tarea de entrar
en contacto mas directo con las implicaciones que su actividad operacional conlleva y
por tanto poder cuantificar dicho impacto al igual que realizar acciones que lo
mitiguen.”

Igualmente, al analizar la informacion que se revela en relacion con la RSE y en las
actividades que desarrollan las organizaciones, se percibe que en Colombia se continda
confundiendo el concepto de filantropia con el de responsabilidad social empresarial.

Las empresas deben mejorar las revelaciones que hacen a través de notas a los estados
financieros, toda vez que algunas de las empresas evaluadas casi que limitan las notas
de los estados financieros a una ampliacion del valor presentado en el respectivo estado
financiero, pero sin mayores explicaciones. “En términos generales, las notas a los
estados financieros son explicaciones que amplian el origen y significado (sic) de los
datos y cifras que se presentan en dichos estados, proporcionan informacion acerca de
ciertos eventos economicos que han afectado o podrian afectar a la entidad y dan a
conocer datos y cifras sobre la repercusion de ciertas reglas particulares, politicas y
procedimientos contables y de aquellos cambios en los mismos de un periodo a
otro.”. (Javier Alonso Carvalho, ECOE, 2008.)

Es necesario que las empresas revelen informacion que no esta regulada con el fin de
lograr una revelacion integral de su situacion y para impactar a mas usuarios de la
informacidn corporativa.

Se perciben grandes diferencias en la forma que se revela informacion por parte de las
empresas, asi como en su contenido Yy estructura, principalmente en lo relacionado con
aquellos aspectos no regulados.
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