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«Informacion contable, auditoria
y gobernanza empresarial»

El buen gobierno (gobernanza) empresarial tiene y persigue, entre otras manifestaciones, la emision
de informacidn contable relevante y fiable, que son las caracteristicas que contribuyen a hacerla Uil
para los interesados en su contenido, y a la vez permiten elevar la eficiencia de los mercados en los
que opera la empresa. En los esfuerzos realizados para conseguir este objetivo se pueden distinguir
tres tipos o clases: los controles internos dentro de la empresa (control interno y comité de auditoria),
la auditoria externa y las actuaciones de refuerzo y control del cumplimiento que despliegan los regu-
ladores de los mercados. En este trabajo se describen y discuten, a partir de la investigacion tedrica y
empirica, las caracteristicas de estos controles y las serias amenazas que tienen en estos momentos
para poder ser operativos, lo que hace que estén siendo objeto de modificacién en un intento de re-
forzar mas su eficacia. También se comentan las recientes iniciativas legislativas en Estados Unidos
y en Espafia, cuyo objetivo es configurar 6rganos y controles mas potentes, dentro y fuera de la em-
presa, para garantizar que la informacion financiera esta libre de fraudes, aunque el intento de refor-
zar mecanismos que, desde diferentes instancias, persiguen un mismo y unico fin trasluce la gran
desconfianza y el recelo que existen tanto en el legislador como en los reguladores de los mercados.

Enpresen gobernu onak (gobernamendua), beste ezaugarri batzuen artean, kontabilitateko informa-
Zio garrantzitsua eta fidagarria ematea du helburu. Ezaugarri horiek informazioa baliagarria izaten la-
guntzen dute beraren edukian interesa dutenentzat. Halaber, enpresak diharduen merkatuen era-
ginkortasuna areagotzen ahalbidetzen dute. Helburu hori lortzeko egin diren ahaleginetan, hiru
mota bereizi daitezke: enpresa beraren barne kontrolak (barne kontrola eta ikuskaritza batzordea),
kanpo ikuskaritza eta merkatuen erregulatzaileek hedatzen dituzten errefortzu eta betetze kontro-
leko ekintzak. Idazlan honetan, ikerkuntza teoriko eta enpirikotik abiatuta, kontrol horien ezaugarriak
eta une hauetan eraginkorrak izateko dituzten mehatxu garbiak deskribatu eta eztabaidatu dira. Me-
hatxu horren ondorioz, kontrol horiek aldatzen ari dira beren eraginkortasuna areagotzeko asmoz.
Orobat, AEBetako eta Espainiako legegintzako ekimen berriak aipatu dira. Azken hauen helburua
organo eta kontrol indartsuagoak eratzea da, enpresaren barruan zein kanpoan, finantza informa-
zioa iruzurrik gabea dela bermatzeko. Hala ere, helburu bakarra eta bera duten eta erakunde ezber-
dinetatik diharduten mekanismoak sendotzeko ahaleginak agerian uzten ditu legegilearengan zein
merkatuen erregulatzaileetan dauden konfiantza eza eta mesfidantza.

A main issue in corporate governance is the preparation and presentation of financial information that
meets the requisites of relevance and reliability, as long as both characteristics make the financial
reporting useful to the stakeholders interested in this kind of data and improve the efficiency of
the markets where the enterprise gets goods, services and funds. Three types of different and
complementary approaches have been developed to accomplish this objective: internal controls inside
the corporations (internal control and audit committee), external audit and reinforcement mechanisms
operated by market regulators. In this paper the main features of these controls are discussed, based
on theoretical and empirical research, focussing on the threads and problems these controls actually
suffer, and on the changes that seek to reinforce their efficacy. Some recent laws in USA and Spain
have been passed to attempt build a more faithful financial reporting, by means of bodies and controls
that have the goal of promoting the disclosure of non-fraudulent information. However, the emphasis in
the simultaneous operation of several concurrent controls with the same goal reveals a basic lack of
trust from the Parliaments and from the market regulatory agencies.

Ekonomiaz N.° 50, 2.° Cuatrimestre, 2002.
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«Corporate governance is ... holding the balance between economic and social
goals and between individual and community goals.»

1. INTRODUCCION Y PROPOSITO

Este articulo tiene como objetivo discu-
tir de forma amplia las interrelaciones en-
tre la informacion financiera emitida por
las compafniias, el control que supone el
sometimiento de esa informacion a verifi-
cacion por parte de auditores indepen-
dientes, o el control por parte de los regu-
ladores del mercado, y las formas que
pueden adoptar los mecanismos de go-
bierno corporativo.

La hipdtesis que se va a sustentar a lo
largo del trabajo es que el despliegue de
controles dentro de la compafiia, acom-
pafiados por la garantia que supone la
verificacion de la informacion por parte
de un experto independiente y de actua-
ciones supervisoras por parte de los re-
guladores del mercado, pueden mejorar
sustancialmente la relevancia y fiabilidad

Ekonomiaz N.° 50, 2.° Cuatrimestre, 2002.
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de la informacion financiera. No obstante,
también es patente que la proliferacion
de controles supone un coste que, de
una u otra forma, tienen que asumir las
companias.

La preocupacién por el gobierno cor-
porativo, nacida en las ultimas décadas
del siglo xx, tiene como punto de partida
la preocupacion de los reguladores de
los mercados bursétiles, y también de los
tedricos ligados a los aspectos juridicos
y de comportamiento econémico de las
compafiias cotizadas, por superar la pre-
suncion decimonodnica de que el gobier-
no de las sociedades es una cuestion, ti-
pica de derecho privado, a resolver entre
los propietarios actuales y los directivos
que llevan los negocios de las mismas.
En este trabajo se adopta la expresion
«gobernanza», que es la accion y el
efecto de gobernar, como sinénimo de
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buen gobierno, puesto que la definicion
del Diccionario de la Real Academia es
muy adecuada para la connotacion de
equilibrio adecuado entre poderes € in-
fluencias que se desea recalcar y para
indicar que se trata de una manera de
hacerlo entre las varias posibles, si bien
la definicion que se ofrece a continua-
cién va ligada al gobierno publico, por lo
que se deberan afnadir los adjetivos «em-
presarial» 0 «corporativo» para delimitar
el alcance:

Gobernanza: «Arte o manera de gober-
nar que se propone como obijetivo el logro
de un desarrollo econémico, social e insti-
tucional duradero, promoviendo un sano
equilibrio entre el Estado, la sociedad civil y
el mercado de la economia» (DRAE).

Desde el punto y hora en que el deve-
nir de las empresas cotizadas, y los meca-
nismos de mercado que permiten la fija-
cion de los precios que pueden reflejar
ese devenir, son cuestiones primordiales
para la estabilidad de la economia y para
el bienestar general, porque involucran a
muchos mas interesados (inversores po-
tenciales, instituciones de inversion co-
lectiva, planes de pensiones, etc.) el
planteamiento regulatorio (o autoregulato-
rio, en una primera etapa) sobre el go-
bierno de las compafiias constituye una
forma de intervencion en la vida corpora-
tiva, méas alla de la disefiada en las leyes
mercantiles, de sociedades o sobre los
mercados de capitales.

La gobernanza, en general, se refiere
el disefio y actuacion de formas de go-
bierno que induzcan tranquilidad sobre
el respeto de los derechos de todos
aquellos que se benefician de la empre-
sa en cuestion y que no tienen la posibili-

dad de intervenir en los procesos de
toma de decisiones de la misma. En este
sentido se habla de interesados (una tra-
duccion del vocablo inglés stakeholders),
conjunto en el que caben no solo los ac-
cionistas actuales (shareholders), sino
también los posibles inversores, los em-
pleados, los suministradores de fondos
ajenos, las relaciones comerciales de la
empresa, las autoridades publicas, etc.
Como muchos otros problemas de ges-
tion, la gobernanza interrelaciona la es-
tructura de los érganos de gobierno, sus
funciones vy los resultados que se alcan-
zan o se pueden alcanzar por su funcio-
namiento.

Una buena parte de la literatura eco-
némica que ha estudiado la gobernanza
de las sociedades ha tendido a relacio-
nar las formas concretas de ejercer el
gobierno con los resultados inmediatos
gue las empresas conseguian en forma
de estabilidad en las cotizaciones, renta-
bilidad para el accionista o0 menor ten-
dencia hacia las situaciones de fracaso
como quiebras o suspensiones de pagos.
En el ambicioso proyecto de J. Patterson
(1988 y 2000) se revisan varios cientos
de trabajos cientificos con esta metodo-
logia, y se mantiene que no han propor-
cionado necesariamente resultados con-
cluyentes a favor de la tesis del buen
gobierno como causa del mayor rendi-
miento empresarial.

No obstante, hay trabajos donde pare-
ce que los datos no permiten descartar la
posibilidad de que sea la adopcion de
codigos de buen gobierno la causa de
los buenos resultados en bolsa, como
son el de Dhaya, McConnel y Travlos
(2002), para el caso britanico, y el de Fer-



nandez Rodriguez y Gémez Ansén (2002)
para el caso espafiol.

Frente a la tesis del mayor rendimiento
de las empresas bien gobernadas, esta
otra que sostiene que tales entidades lo
que obtienen es una mayor fortaleza,
conseguida gracias a los equilibrios y
contrapesos internos o externos, y que
seran capaces de soportar mejor los ries-
gos de la vida empresarial cuando las
condiciones econémicas se vuelvan des-
favorables, de forma que el buen gobier-
no induce mayor confianza en su capaci-
dad para afrontar adversidades con éxito.
En esta forma de pensar, ni los resultados
de la gobernanza se logran a corto plazo,
ni son forzosamente visibles en los perio-
dos de bonanza, sino que se manifiestan
en los momentos de desequilibrio y de
crisis, y son determinantes para la estabi-
lidad y la supervivencia de la compafiia a
largo plazo.

En todo lo que sigue se va a adoptar
esta segunda tesis, si bien se haréan re-
ferencias a trabajos que manejan ex-
plicitamente la primera, y a investiga-
ciones empiricas que aparentemente la
apoyan.

El alcance de este trabajo se limita a
las interrelaciones entre informacion fi-
nanciera y gobernanza de las empresas,
y tiene como objetivo examinar los meca-
nismos que se han disefiado para que la
informacion financiera se produzca, en el
seno de las empresas, se apruebe, se
audite y se difunda en condiciones que
aseguren su relevancia y confiabilidad,
que son las caracteristicas que dicha in-
formacion debe reunir segun los diferentes
marcos conceptuales elaborados sobre

Informacion contable, auditoria y gobernanza empresarial

los procesos de preparacion y presenta-
cién de los estados financieros (véase
IASB, 1989, parrafos 24-46).

La caracteristica cualitativa de relevan-
cia asegura que los datos suministrados
por las empresas a los usuarios de la in-
formacion financiera pueden ejercer in-
fluencia sobre las decisiones econdmi-
cas, porque les ayudan a evaluar las
consecuencias futuras de los sucesos
que reflejan. Por su parte, la caracteristi-
ca cualitativa de la fiabilidad asegura que
los datos estan libres de error material y
de sesgo o prejuicio, por lo que los usua-
rios pueden confiar en que es la imagen
fiel de los procesos y hechos que preten-
de representar.

El resto del trabajo estd organizado
como sigue. En el apartado siguiente se
expone una metodologia propia de la re-
gulacion o control financiero, que distin-
gue tres etapas o pilares en los que el
mismo se basa: uno primero de orden in-
terno que se desarrolla dentro de la com-
pafifa, otro segundo que tiene que ver
con la regulacion o control externo y otro
tercero que tiene que ver con el control
que puede ejercer el mercado, velando
por la conservacion de la disciplina den-
tro del mismo. A continuacion se desarro-
llan estos tres pilares, que en el caso de
la informacion financiera de las empresas
son, respectivamente, el control interno
de la empresa (apartado 3), la auditoria
externa de la informacion (apartado 4) y
el refuerzo y control del cumplimiento me-
diante 6rganos creados ad hoc en los
mercados (apartado 5). Termina el traba-
jo esbozando las conclusiones que se
derivan del mismo, a modo de reflexion
critica sobre los mecanismos o procedi-
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mientos descritos y su eficacia para la
gobernanza.

2. LOS TRES PILARES
DE LA GOBERNANZA

Definido el problema que se plantea en
este trabajo, que es la relacion existente
entre buen gobierno corporativo y la infor-
macion contable, se puede pasar a con-
siderar el método de abordar su estudio.
Al considerar que la informacion se gene-
ra dentro de la empresa utilizando una
serie de principios de valoracion y pre-
sentacion de las magnitudes relevantes,
que los 6rganos de gobierno de la enti-
dad deben autorizar su emision al exterior,
que después es verificada por auditores
de cuentas y que, por ultimo, pueden
existir mecanismos en el mercado para
reforzar el cumplimiento de la normativa
de valoracién y presentacion de la infor-
macion, tenemos los tres pilares sobre los
gue descansa esta informacion financie-
ra: control interno, auditoria y refuerzo del
cumplimiento.

Esta metodologia del control es la mis-
ma que ha seguido, a la hora de disefiar
los mecanismos de control de las entida-
des financieras, el Comité de Basilea en
sus recomendaciones sobre supervision
bancaria que constituyen la propuesta
del nuevo acuerdo sobre la determina-
cion del capital minimo que deben tener
estas entidades para poder afrontar sus
riesgos con una cierta garantia de solven-
cia y estabilidad. También es la misma
que siguid, en su dia, el informe Treadway
(1987), para hacer las recomendaciones
sobre las medidas a tomar para atajar los

fraudes informativos en los estados finan-
cieros de las empresas.

Por esta razén constituye una intere-
sante metodologia de trabajo, al dividir
los problemas en tres escalones sucesi-
vos, donde se van elaborando vy reforzan-
do los objetivos buscados, pero desde
tres niveles diferentes en cuanto a los
problemas a afrontar, los mecanismos
gue intervienen en su resolucion y las
consecuencias que puede acarrear el in-
cumplimiento.

En el nuevo acuerdo de Basilea (Basi-
lea I, en adelante) se pretende fijar la es-
tructura de capital de los bancos, para
responder al riesgo que asumen con sus
operaciones, y 10s mecanismos que ase-
guran el cumplimiento de la misma, que
son los tres pilares que se refuerzan mu-
tuamente, de forma que contribuyen al
buen estado del sistema financiero. Los
requisitos minimos de capital de cada
institucion estan fijados en el 8% de los
activos totales ponderados por el riesgo
que soportan (ya sea de crédito, de mer-
cado u operativo). El nuevo acuerdo de
Basilea sustituira en breve al viejo acuer-
do introducido en 1988.

El Pilar 1 es el control interno del riesgo
de las entidades sometidas a regulacion fi-
nanciera, que se basa no sélo en califica-
ciones estandarizadas de las agencias es-
pecializadas, sino en el propio sistema de
evaluacion y clasificacion de activos que
tenga el banco (internal rating based). Por
lo tanto, es la propia institucion la que tiene
la responsabilidad de evaluar sus riesgos,
montando un sistema que pueda medir
con exactitud el que corresponde a cada
uno de sus activos. El Pilar 2 esta consti-
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Grafico n.° 1: Los pilares del nuevo acuerdo de Basilea

Disciplina
de
mercado
(informacion)

tuido por el proceso de revisiéon que lleva
a cabo el regulador bancario, que tiene
como misién asegurar que l0s procesos
internos del banco son los precisos para
asegurar la adecuacion de su capital a
las necesidades que los activos tienen
segun el riesgo asumido por cada uno de
ellos, para lo cual pueden llevarse a cabo
inspecciones €, incluso cuando se pre-
sente el caso, intervenciones sobre las
entidades. El Pilar 3 es la disciplina de
mercado, que se manifiesta en un proce-
so efectivo de revelacion de informacion
por parte de la entidad crediticia, de for-

Supervision
del
regulador

Control
interno
del riesgo

ma que el mercado pueda calibrar el ries-
go que esta soportando, y reaccione de
forma adecuada.

Como se ha dicho, este proceso de re-
gulacion y control puede aplicarse, muta-
tis mutandis, a la relaciéon entre la gober-
nanza y el proceso de suministro de
informacién contable por parte de las em-
presas. En el Cuadro n.° 1 se han refleja-
do las equivalencias entre el esquema
presentado de Basilea Il y el que se pro-
pone para organizar el estudio en el pre-
sente trabajo.
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Cuadro n.° 1: Los pilares de la informacién contable

Gobernanza y contabilidad

Basilea Il
Pilar 1 Control interno del riesgo
Pilar 2 Supervision del regulador
Pilar 3 Disciplina de mercado

Control y auditoria internos
Auditoria externa

Refuerzo y control del cumplimiento

De la misma forma que los bancos
identifican, miden y sopesan sus riesgos,
para determinar sus necesidades de ca-
pital, y para eso deben establecer sus
propios mecanismos internos, las em-
presas deben identificar el conjunto de
riesgos que su actividad conlleva, para
medirlos y controlarlos, funciéon que es
propia del denominado «control interno»,
una de cuyas misiones es velar por que
las salidas de los sistemas de informa-
cion sean las requeridas. Esta funcién se
supervisa, dentro de la empresa, por el
Comité de Auditoria del consejo de admi-
nistraciéon, que es un contrapeso para
controlar las actividades de los miembros
ejecutivos del mismo y del resto de los
gerentes de la entidad. En su conjunto, la
actividad del control interno y del Comité
de Auditoria es la base de este Pilar 1,
que tiende a asegurar que la informacion
producida en la empresa es relevante y
fiable, tanto si se va a utilizar para fines
externos como si va a circular por el inte-
rior de la misma.

El Pilar 2 esta constituido por la audito-
ria externa de la informacion financiera.
Se trata de un mecanismo algo diferente,
en su funcion, de lo que representa el re-

gulador bancario, pero tiene de comun
con él que vela por que las funciones de
identificacion y control de riesgos se lle-
ven a cabo de la manera exigida. Hasta
el momento, el regulador bancario no
comprueba la adecuacion de la informa-
cion a los requisitos establecidos para la
exposicion de la situacion financiera y la
actividad llevada a cabo, pero es posible
que esto se haga méas comdun si se conti-
nua con el espiritu que anima las pro-
puestas de Basilea Il, lo que hara mas
patente el paralelismo entre auditor y re-
gulador bancario.

A pesar de que la labor del auditor
puede explicarse utilizando un esquema
propio del control en la relacion de agen-
cia, donde el principal es la propiedad de
la empresa, los agentes son los gerentes
0 administradores y el auditor cumple una
funcion de evaluador de la calidad de la
informacién procedente de la entidad,
para que pueda constituir una base de la
rendicién de cuentas, la labor del auditor
es mucho mas importante, ya que esta in-
formacion financiera trasciende mucho
mas alla de la estrecha relacion de agen-
cia, convirtiéndose en un bien publico, y
asi el auditor cumple una funcién mucho
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mas relacionada con el interés general
que con el encargo que le ha hecho la
empresa. Por ello las caracteristicas de
gjercicio de la auditoria estan cada vez
mas relacionadas con la independencia
entre el auditor y la entidad auditada, y la
autorregulacion de la profesion esta sien-
do sustituida por la supervisién de orga-
nismos especialmente disefiados para
llevarla a cabo.

El Pilar 3, por ultimo, tiene relacion con
el mercado que recibe la informacién, asi
con los mecanismos disefiados por éste
para comprobar y reforzar, en su caso, el
cumplimiento de las obligaciones de in-
formacion de las empresas que obtienen
sus capitales en el mismo. Estos meca-
nismos nacen auspiciados por las comi-
siones de valores o por los érganos emi-
sores de normas, y tienen como funcion
revisar la suficiencia de la informacion de
las sociedades cotizadas, ya sea como
resultado de controles regulares y pro-
gramados, ya sea a instancia de parte.
En buena medida, estas instancias son
supervisoras de las companias y de los
auditores, y tienen o pueden tener capa-
cidad sancionadora sobre unas y otros.

En conjunto, los tres pilares descritos
se apoyan mutuamente y se refuerzan en-
tre si, aunque el papel que desempefa
cada uno de ellos es diferente y actia en
momentos diferentes del tiempo. En con-
junto, la actuacion de los tres pilares pue-
de permitir lograr lo que se ha venido a
denominar transparencia informativa de la
entidad hacia el mercado, lo que implica
que éste conoce y es capaz de evaluar
los riesgos a que esta sometida en su ac-
tuacion, y es capaz entonces de fijar los
precios de los capitales que manegja.

Por ultimo, es preciso recalcar que los
razonamientos y las conclusiones que
aqui se contienen estan concebidos para
las empresas cuyos titulos cotizan en
mercados organizados. El resto de las
empresas pueden encontrar interesantes
los controles que se van a comentar, es-
pecialmente los que se refieren a la audi-
toria externa por la validez y credibilidad
que puede otorgar a la informacion, pero
no tienen que responder a las exigencias
de transparencia de la misma forma que
las empresas cotizadas.

En buena medida, las empresas regula-
das (bancos, compafiias de seguros, con-
cesionarias de servicios publicos, empre-
sas de transporte, agua, gas y electricidad,
etc.) tienen problemas muy parecidos a los
que aqui se van a discutir, y su relacion
con el interés general es tan importante
como el que tienen las empresas cotiza-
das. No obstante, el movimiento relaciona-
do con el buen gobierno y la proteccion de
los accionistas es perfectamente traspasa-
ble a las empresas de propiedad publica,
por lo que se refiere a los usuarios o consu-
midores de las mismas, y a la propia admi-
nistracion publica, por lo que ser refiere al
bienestar de los ciudadanos, por lo que no
es dificil trasponer papeles e instituciones
de buen gobierno, como las aqui descritas,
a otros ambitos diferentes de las empresas
cotizadas.

3. PILAR 1: CONTROL INTERNO
Y COMITE DE AUDITORIA

Desde el punto de vista de la elabora-
cion de la informacion, las recomendacio-
nes mas importantes del Informe Treadway
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(1987, 11-12) se refieren al establecimien-
to de una funcién de auditoria y control in-
ternos en el seno de las entidades, asi
como al funcionamiento de un Comité de
Auditoria dentro del consejo de administra-
cion. La mision a cumplir por estas dos
instituciones tiene una estrecha relacion
con la produccion de una informacion
completa, relevante y fidedigna, mediante
la efectiva supervision de los procedimien-
tos seguidos en la organizacion para reco-
lectar y procesar los datos, asi como para
obtener los estados financieros y el resto
de la informacion que pueda servir para
tomar decisiones, tanto en el ambito inter-
no como en el externo. Tras una primera
fase de recomendaciones a las empresas
cotizadas sobre la creacion voluntaria de
estos dos mecanismos internos, se esta
pasando a una fase donde las autoridades
de los mercados o los gobiernos exigen
que las entidades cuyos titulos cotizan ten-
gan los dos 6rganos y den cuenta de ello
en su informacion financiera.

El control interno se identifica con un
conjunto de procesos o procedimientos,
llevados a cabo por el consejo de ad-
ministracion, la direccion y el resto del
personal, disefiado con el objetivo de
proporcionar un grado de seguridad ra-
zonable en cuanto a la consecuciéon de
objetivos propios de la entidad en cuanto
a eficacia y eficiencia de las operaciones,
fiabilidad de la informacién financiera y
cumplimiento de leyes y normas aplica-
bles (Coopers & Librand, 1997, 16). Para
enjuiciar el papel que tiene el control in-
terno debe tenerse en cuenta, siguiendo
esta definicion, que:

—el control interno lo lleva a cabo el
personal de la entidad;

—los objetivos vienen marcados por la
propia entidad, pero también por
condiciones externas como el cum-
plimiento de la legalidad vigente, y

—Ilo que se trata de conseguir es, fun-
damentalmente, que el sistema de
informacion arroje resultados en for-
ma de informacion que sea fiable
para ser utilizada en el interior de la
entidad o emitida al exterior.

Una de las guias de aplicacion del
control interno en la gobernanza es el In-
forme Turnbull (1999), que fue desarrolla-
do para aclarar la aplicacion del Codigo
Combinado del Committee on Corporate
Governance (1998), obligatorio para las
empresas cotizadas en la Bolsa de Lon-
dres, donde se establece, entre otras co-
sas, gue el consejo de administracion
debe mantener un sistema solvente de
control interno, con el propdésito de salva-
guardar la inversion de los accionistas y
los activos de la compafia.

Entre otras afirmaciones y recomenda-
ciones, el Informe Turnbull establece que
el sistema de control interno debe estar
incorporado en las operaciones de la
compafia y formar parte de su cultura,
que todos los empleados tienen que po-
seer alguna responsabilidad dentro del
control interno y que éste debe ser ca-
paz de responder de forma agil ante
cualquier evolucion que se pueda dar de
los riesgos internos y externos de la com-
pafia.

Las ideas sobre el control interno de
las empresas han evolucionado de una
forma muy significativa en los ultimos
afos, en ocasiones a la luz de hechos
que han comprometido a las empresas.



Algunas de los mas importantes avances
en el pensamiento organizativo relaciona-
do con la gobernanza empresarial son los
siguientes:

a)

Unidad frente a la diversidad. No
existe un conjunto de controles que
forman el sistema de control interno,
sino que la idea del control es Unica
y unitaria en la empresa, y la res-
ponsabilidad por su mantenimiento
también.

Responsabilidad ditima del consejo.
La responsabilidad del funciona-
miento del control interno es de la
direccion de la empresa (o de los
consejeros con funciones ejecuti-
vas), pero esta responsabilidad
debe ser en ultimo extremo corro-
borada y comprobada por el Comi-
té de Auditoria del consejo de admi-
nistraciéon, que se compone de
consejeros independientes no eje-
cutivos, de los que se exige dedica-
cion y conocimientos técnicos.
Riesgos de gestion frente a riesgos
contables. Los ¢rganos de control y
auditorfa interna son producto, en
primera instancia, de la necesidad
de garantizar el cumplimiento de los
procedimientos establecidos y la in-
tegridad de la informacién, por par-
te de la direccion de la empresa.
Ademas de eso, es tradicional con-
figurar el control interno como una
forma de salvaguarda de activos
empresariales, detectando fraudes
0 US0S no permitidos de los mis-
mos. Conforme se avanza en las
funciones del control interno, se va
haciendo méas hincapié en la idea
de identificar e informar de todos
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los riesgos del negocio, procedan
de fuentes internas o externas, y
por tanto el control interno se con-
vierte en una fuente primordial de
informacion para atajar los avatares
negativos en el devenir de la em-
presa. En el estudio sobre implanta-
cion del Informe Turnbull (ICAEW,
1999) puede verse un interesante
tratamiento de los riesgos de ges-
tibn que preocupan a las empresas.
Informacion externa sobre el control
interno. La informacién sobre la
existencia y efectividad del control
interno se reservaba tradicional-
mente a los érganos de gobierno de
la empresa. Sin embargo en las em-
presas con cotizacién, o en las
empresas reguladas, la inclusién
de informacion tiene el efecto de re-
ducir la incertidumbre a la que se
enfrenta el usuario de los estados fi-
nancieros de uso publico. Asi se
habla, cada vez con mas frecuen-
cia, del informe sobre control interno
a incluir en los estados financieros
anuales. En un articulo panoramico
sobre este tipo de informacion en Es-
tados Unidos, Willis y Lightle (2000)
afirman que el 58% de las compa-
filas cotizadas incluyen en sus for-
matos 10K a la Securities and Ex-
change Comision (SEC) datos
sobre los sistemas de control inter-
no (componentes, eficacia, papel
de la auditoria interna, etc.).

La responsabilidad por el funciona-
miento del control interno es de la direc-
cion de la empresa, como se ha dicho,
mientras que la supervision esta enco-
mendada, por lo general, a un Comité de
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Auditoria, formado y presidido por conse-
jeros independientes (no «dominicales»),
que suelen tener, entre sus funciones, las
siguientes (véase Bean, 1999):

— Supervisar el sistema de control in-
terno y su funcionamiento, para com-
probar la eficacia y eficiencia del
mismo, asi como su organizacion,
pero teniendo como punto de mira
los intereses de los accionistas y
otros interesados en el funcionamien-
to de la entidad. Para ello deben te-
ner poder para llevar a cabo investi-
gaciones y para nominar o vetar al
responsable de auditoria interna.

— Conocer los estados financieros que
van a ser sometidos a la aprobacion
del consejo, previa a su emision pu-
blica, asi como las consecuencias
de la politica contable de la entidad.

— Comentar el informe de auditoria con
los encargados de su ejecucion,
para discutir los problemas que ha-
yan encontrado en la empresa, por-
que pueden ser la fuente mayor de
riesgos para el futuro, y en especial
los principios y criterios contables
que el auditor haya encontrado més
cuestionables, asi como sus even-
tuales cambios por parte de los ges-
tores de la empresa.

— Aprobar los honorarios de los audito-
res, asi como los servicios que éstos
puedan prestar adicionalmente a su
cometido de revision y, en caso de
expiracion del contrato o si se deci-
de cambiarlo, proponer el nombra-
miento de otro auditor.

El Comité de Auditoria se configura asi
como un auténtico guardian de la eficacia
del control interno, 6érgano que disefa y

maneja la administracion de la empresa
normalmente como un cuerpo asesor
(staff) dependiente de forma directa del
director financiero o del director general
que, en principio, se sirve del mismo para
comprobar si las actuaciones de los em-
pleados siguen las normas de comporta-
miento y tienen la eficacia requerida para
alcanzar los objetivos de la organizacion,
fijados en planes, objetivos y presupues-
tos. Una vision tradicional y suficiente-
mente comprensiva de la misién y actua-
cion del control interno puede verse en
Almeda Diez (1987).

Por otra parte, el Comité de Auditoria
ha de ejercer también un control y vigilan-
cia efectiva sobre el comportamiento del
auditor, cerciorandose de que ha realiza-
do su trabajo y de que informa de todos
los problemas que ha encontrado, ya sea
en el informe de auditoria, ya sea en el in-
forme paralelo que los auditores emiten
sobre las debilidades encontradas en el
control interno.

El Comité de Auditoria tiene la mision
de velar por el cumplimiento de objetivos
propios de los agentes y grupos externos
a la propia empresa, que no intervienen
directamente en la gestion pero a los que
les alcanza la actividad de la misma, con
los que los miembros del Comité no tie-
nen comunicacion alguna.

En definitiva, hay un problema impor-
tante de eficacia a resolver, porque los
miembros del Comité pueden verse so-
metidos a presién por parte de los dos or-
ganos que tratan de controlar: la gerencia
y los auditores, los cuales pueden llegar
a un acuerdo de colusion, efecto que ha
razonado muy bien Coffee (2001, 20)



para obviar el posible efecto del control,
lo cual es mas probable, entre otras cir-
cunstancias, cuando los consejeros del
Comité son personas con dedicacion a
tiempo parcial a esta tarea, y mucho mas
cuando no tienen una formacion financie-
ra especifica que les permita conocer de
antemano las soluciones a los problemas
que les pueden surgir.

La mayor ventaja de la existencia del
Comité de Auditoria, operando normal-
mente y haciendo frente a sus responsa-
bilidades, es la posibilidad de mantener
una supervision imparcial sobre el siste-
ma de control interno de la entidad, para
evitar que sirva a los intereses de los di-
rectivos y se olvide del resto de los intere-
sados en la empresa, a la vez que se su-
pervisa la actuacién de los auditores
externos, cuidando de que ejerzan su la-
bor con la necesaria eficiencia e impar-
cialidad. La principal desventaja de la
existencia de este Comité es su falta de
informacion, de tiempo o de autoridad
para atajar los comportamientos no de-
seados, que puede llevar a una colusion
entre gerentes y auditores, lo que puede
producir practicas de contabilidad creati-
va 0 de manejo de las ganancias de la
empresa, cuando no a fraudes y oculta-
ciones mas importantes.

Queda, por ultimo, remarcar que las
buenas intenciones de las autoridades
bursatiles de ciertos paises desarrolla-
dos, recomendando la adopcién volunta-
ria de los comités de auditoria, no pare-
cen haber tenido un éxito uniforme. De
hecho las autorregulaciones de las em-
presas parecen no haber calado en Es-
pafia, donde el Cddigo Olivencia no ha
sido aplicado mas que por un ndmero
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muy reducido de empresas cotizadas en
bolsa. Por esa razén la Ley de medidas
de reforma del sistema financiero, apro-
bada en octubre de 2002, ha impuesto la
existencia de comités de auditoria en las
empresas cotizadas en los mercados, en-
tendiendo asi que la fase de control vo-
luntario por parte de las empresas ha
quedado superada por las necesidades
efectivas de contar con este tipo de ins-
trumentos de gobernanza empresarial.

4. PILAR 2: AUDITORIA EXTERNA

El segundo Pilar del gobierno corpora-
tivo, referente a la informacion contable,
viene constituido por la auditoria externa,
un mecanismo clasico de agencia que
asegura al principal en la empresa (los
accionistas), un control sobre la informa-
cién emitida por los agentes encargados
de su administracion (los administradores
o gerentes), con el fin de reducir los posi-
bles efectos del riesgo moral derivado de
la informacion, que elaboran éstos y va
destinada al conocimiento por parte de
aquéllos del desempeno en la gestion.

De nuevo es preciso decir que este es-
quema tan simple, que concibe al auditor
como el evaluador neutral de la informa-
cién que sirve de base para la super-
vision de la gestion por parte de los ac-
cionistas, se ha visto ampliado por la
aparicion en escena de otros interesa-
dos en el desempefio de la empresa v,
por ende, en la informacién emanada de
las empresas sobre su rendimiento, que
viene de forma principal representada
por los estados financieros. Emitido el in-
forme de auditoria, se convierte, como los
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estados financieros a los que acompafa,
en informaciéon que constituye un bien pu-
blico, que puede ser usado por todos sin
que ninguno de los usuarios sufra menos-
cabo en el aprovechamiento de los datos.

En lo que sigue se van a comentar los
tres problemas mas importantes con que
se encuentra el auditor para poder cum-
plir su presunta misién, que son la dife-
rencia de expectativas entre lo que el
usuario espera y lo que el auditor ofrece
en su informe, la situacion de indepen-
dencia con respecto a la entidad audita-
da y los problemas de regulacion profe-
sional, que bascula ente una minima
autorregulacién y la supervision de tipo
publico, a la que se considera en los circu-
los profesionales como una especie de
injerencia profesional.

En pura teoria, el auditor constata que
la informacién es suficiente para la com-
prension de la actividad y la situacion de
la empresa, y por eso incluye entre la fra-
seologia de su informe una referencia a la
imagen fiel, que es un concepto juridico
indeterminado mas relacionado con la re-
levancia y completitud de la informacion
que con el cumplimiento de determina-
das leyes y normas contables. En la
practica, sin embargo, la mayoria de los
auditores se limitan a constatar que la in-
formacion es la requerida por las leyes y
normas contables, y no entran en consi-
deraciones mayores sobre el sentido ulti-
mo ni la suficiencia de la informacién
para que el usuario pueda enjuiciar el de-
sempefo. En buena medida se trata de
un control formal mas que sustancial, y
probablemente no se puede aspirar por
el momento a cambiar de forma drastica
esta realidad.

ftem mas, el auditor viene obligado a
comprobar otros extremos trascendentes
sobre la situacion de la empresa, y a dar
cuenta de su comprobacion, pero no siem-
pre de modo satisfactorio, o que aumenta
la sensacion de diferencia de expectativas
entre los usuarios. Dos ejemplos de lo que
esto significa son las verificaciones sobre
la existencia y eficacia de los controles in-
ternos y la comprobacion de la hipdtesis
de empresa en funcionamiento.

El auditor ha de verificar que la gerencia
mantiene un control adecuado sobre todas
las areas de la empresa, porque la exis-
tencia del mismo puede ayudarle a ejecu-
tar su trabajo en la medida que lo encuen-
tre confiable, pero no debe constatar las
deficiencias del control interno en su infor-
me publico, sino exclusivamente en el in-
forme sobre debilidades que entrega a la
gerencia de forma confidencial, porque en
teorfa puede sustituir su confianza en los
controles internos por una mas detallada
bateria de pruebas sustanciales sobre los
saldos de las cuentas.

El auditor tiene la obligacion de satisfa-
cerse de la propiedad con que se ha ma-
nejado la hipoétesis de gestion continua-
da, lo que implica Unicamente cerciorarse
de que la empresa no va a presentar pro-
blemas de solvencia u otros que puedan
paralizar o amenazar su nivel normal de
actividad en un futuro inmediato (general-
mente, en los doce meses siguientes a la
fecha del balance), aunque no deja rastro
de su comprobacién en el informe salvo
que tenga serias dudas de la continuidad
a corto plazo.

Las consecuencias de estas dos for-
mas de actuar son casi obvias. Por no in-



formar acerca del control interno defi-
ciente, el usuario de la informacion se ve
privado de conocer dénde estan los ries-
gos de pérdida potencial en la empresa,
asi como cudles son las areas donde se
manifiesta la fragilidad de la empresa:
las anotaciones en los papeles de traba-
jo del auditor pueden pasar a la mesa de
trabajo del gerente o administrador, pero
pueden no pasar de alli; en definitiva, el
auditor tendrd mas carga de trabajo en
afos sucesivos por no poder confiar en
ciertos controles, pero la confidenciali-
dad de la gestion del sistema de control
se mantiene incluso aunque sea deficien-
te. En el caso de la comprobacion de la
hipdtesis de empresa en funcionamiento
la situacion es peor todavia, ya que la re-
accion de los auditores es la de «admi-
nistracion» de las malas noticias sobre la
continuidad, y es muy raro que la mala
situacion condicione su informe antes de
que el juez declare o los propios admi-
nistradores admitan la situacién de insol-
vencia de facto.

Las soluciones a estos problemas dis-
tan mucho de estar aceptadas con ge-
neralidad, por lo que proliferan las pro-
puestas, que difieren en funcion del
compromiso exigido al auditor en las mis-
mas. Posiblemente las mas razonables,
sobre el papel, son las que exigen que la
informacion sobre estos puntos, como so-
bre otros de vital importancia para la em-
presa, esté claramente plasmada en los
estados financieros auditados, de manera
que el auditor deba obligatoriamente con-
siderarlas y pronunciarse sobre ellas. Por
eso cada vez mas normas contables estan
exigiendo informacion sobre la gestion de
los riesgos (que no es igual que el control

Informacion contable, auditoria y gobernanza empresarial

interno pero tiene grandes areas comu-
nes), como por ejemplo lo hace la Norma
Internacional de Contabilidad 32 (IASB,
1998, parrafos 42 a 76), si bien cabe la po-
sibilidad de que los administradores rele-
guen la informacion al informe de gestion,
cuya auditoria es mas facil obviar. En lo re-
ferente a la informacion sobre la aplicacion
de la suposicién de empresa en funciona-
miento, la solucion de una declaracion en
las notas, hecha por los administradores,
tanto si ésta se mantiene como si ha sido
anulada en los estados financieros en
cuestion, ha sido defendida por la Comi-
sion de Expertos que ha elaborado el Libro
Blanco para la reforma de la contabilidad
en Espafia (Gonzalo, 2002, 356).

En lo que ser refiere a la independen-
cia del auditor, respecto de la compafiia
auditada, es preciso afirmar que se trata
del problema méas importante con que se
enfrenta en estos momentos la institucion
de la auditoria financiera, de forma que
los diferentes ordenamientos de los pai-
ses desarrollados estan evolucionando
aceleradamente hacia la toma de medi-
das para reforzar esta caracteristica,
amenazada, entre otros hechos, por algu-
na o varias de las siguientes circunstan-
cias, que pueden tildarse de graves por
Sus consecuencias sobre la validez de la
actuacion del profesional (una lista similar
puede verse en la Recomendacion de la
Comisiéon Europea sobre independencia
de los auditores de cuentas en la UE, de
mayo de 2002):

1. Participacion financiera de los audi-
tores o sus familiares cercanos en
las firmas auditadas, con los proble-
mas que esto presenta de informa-
cion privilegiada.
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2. Relaciones empresariales, que im-
plican un interés comercial o finan-
ciero comun entre el auditor de
cuentas, la sociedad de auditoria o
cualquier otra persona que esté en
condiciones de influir en el resulta-
do de una auditoria legal, por una
parte, y del cliente de auditoria, un
afiliado del cliente, o la direccion de
éste, por otra.

3. Empleo con el cliente de la auditoria
0 cargo directivo o de supervision
en el cliente de la auditoria, que
puede influir en el resultado de la
actividad auditora, y debe evitarse
tanto si ha sido anterior al encargo
como si surge inmediatamente des-
pués del mismo.

4. Suministro simultaneo de servicios
de auditoria y de consultoria (de
gestion, de sistemas, legal, selec-
cion de personal clave, etc.), para
asegurar una dependencia del clien-
te hacia la firma auditora. También
se ha dado el caso de que los audi-
tores elaboren los estados contables
que auditan o lleven directamente
los servicios de control interno de la
firma en la que actian como tales.

5. Ausencia de rotacion entre los audi-
tores encargados de llevar a cabo
las verificaciones de los estados
contables de la misma empresa, con
el peligro que ello supone de com-
portamiento acomodaticio reciproco,
lo que aumenta el riesgo de que los
errores acaben no saliendo a la luz.

6. Honorarios contingentes, es decir, li-
gados a los resultados de la audito-
ria. Una variante de este problema
es la percepcion de comisiones por
consecucion de clientes.

En el extenso articulo de Gonzalo (1995,
616-619) se discutian las consecuencias
de la falta de independencia en Espafia,
como también se pueden ver en Almela
Diez y Garcia Benau (1992). Tras unos
afios de falta de soluciones a estos gra-
ves problemas, y mediando los fraudes
informativos de empresas tales como En-
ron, Vivendi, Xerox, WordCom vy otras, los
gobiernos de los diferentes paises han
tratado de atajar el problema de la inde-
pendencia con leyes o propuestas de ley
que prohiben de forma muy dréstica la
realizacion de auditorias cuando se dan
problemas de independencia.

Tanto la Ley Sarbanes-Oxley, aproba-
da por el Congreso estadounidense en el
mes de julio de 2002, como la Ley de me-
didas de reforma del sistema financiero
(Ley Financiera), aprobada en el Parla-
mento espafiol en octubre de 2002, esta-
blecen una serie de medidas para garan-
tizar la independencia de los auditores, si
bien el alcance de una y otra son muy
distintos, ya que la norteamericana se
aplica a los auditores de las firmas cotiza-
das en bolsa y la espafola a todos los
auditores de cuentas habilitados y en
ejercicio profesional. Entre las principales
medidas de caracter comun en ambos
cuerpos legislativos estan las siguientes:

—Limitar el numero de afios en que un
mismo socio de una firma, con su
equipo, pueden hacer la auditoria de
un mismo cliente. En la ley espafiola
se establecen 7 afios y en la esta-
dounidense 5.

— Prohibir la prestacién de la mayoria
de los servicios relacionados con la
auditoria. En todo caso se excluyen
los servicios de asesoria fiscal, si



bien en el caso norteamericano, los
servicios relacionados tienen que
ser explicitamente aprobados por el
Comité de Auditoria. En cualquiera
de los dos casos la prestacion de
servicios de auditorfa interna para el
cliente de auditoria externa queda
prohibido.

—Limitar el paso de auditores a las
empresas que auditan, que se ex-
tiende por un periodo de tres afos
en la ley espafiola y de solo uno en
la estadounidense.

Debido al tema que se dilucida en este
apartado, que es la relacion entre inde-
pendencia y eficacia de la auditoria, no
hay estudios estadisticos que puedan
aportar luz sobre los comportamientos ob-
servados, puesto que no se puede recopi-
lar el suficiente numero de casos, selec-
cionados de forma aleatoria, para hacer
qgue las conclusiones sean significativas.
No obstante es patente que determinados
casos muy conocidos, como es el caso
de Enron, se incumplieron reglas elemen-
tales de la independencia como las que
luego se ha tratado de modificar con la
nueva legislacion, y en especial en este
paradigmatico caso fueron la coexistencia
de la auditoria con la llevanza material de
la contabilidad y con otros servicios de
asesoria, cuya facturacion era mas impor-
tante que la correspondiente a la auditoria
de cuentas.

El tercer problema a tratar en este apar-
tado es el de la regulacion de la actua-
cion profesional del auditor, que tiene di-
ferentes vertientes, tales como el acceso
a la profesion, el control de calidad o la
formacioén continuada de los auditores.
En todo caso el problema comun de to-
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das estas situaciones es si se debe dejar
a los propios auditores disefiar los meca-
nismos para llevar a cabo las actuaciones
correspondientes 0 si puede ser mas efi-
ciente la existencia de procedimientos
que operen desde instituciones u 6rga-
nos ajenos a la profesion. Es el viejo pro-
blema de la autorregulacién, que tiene
sus raices en profesiones tan consoli-
dadas como los médicos y los abogados,
también sometidos a un estricto cédigo
de deontologia profesional.

Las ventajas de la autorregulacion
profesional radican, ademas de en el
bajo coste de supervision para las auto-
ridades publicas, en fomentar el interés
de los grupos profesionales por el man-
tenimiento del prestigio profesional, de-
mostrando que son capaces de prescin-
dir de los miembros indeseables cuando
se demuestre su implicacién en malas
practicas que tengan relacién con per-
juicios denunciados oportunamente. No
obstante, la principal desventaja de la
autorregulacién es que, de no tomarse
muy en serio por los institutos o cuerpos
que agrupan a los profesionales, puede
convertirse en un control inoperante o
meramente nominal, que no cumplan
ninguna funcion para desterrar esas ma-
las practicas.

Dado que la funcion de los auditores
es emitir un juicio sobre la informacion,
se trata de una profesion idénea para im-
plantar en ella los mecanismos de la au-
torregulacion, y en esta idea se han ido
desarrollando, tanto en los paises de
gran tradicion auditora (EE.UU. o Gran
Bretafia) como en los paises donde la
auditoria se ha implantado mas reciente-
mente (Europa continental), instituciones
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de regulacién profesional llevadas por
profesionales. En algunos lugares, como
en Espafia, la responsabilidad del audi-
tor se exigia primero en las corporacio-
nes publicas representativas de los audi-
tores (control de calidad), pero también
es posible iniciar actuaciones desde la
Administracion Publica e interponer de-
mandas judiciales, sucesiva o simulta-
neamente.

La autorregulacion profesional de la
auditoria se cuestiona seriamente en el
trabajo de Coffee (2001), donde se ra-
zona a partir del hecho innegable de
una tendencia de los gerentes de las
empresas a manejar a su favor las cifras
de los estados financieros (manipula-
cion de las ganancias), que se hace
mas necesaria en periodos de alta vola-
tilidad de los beneficios, especialmente
si los gerentes han prometido niveles de
ganancias gue no van a poder alcanzar.
El auditor individual puede desplegar
una conducta acomodaticia a las malas
practicas contables, que los gerentes
de las empresas se encargan de pre-
miar con otros contratos de servicios
(fiscales, de asesoria, etc.), que el audi-
tor acepta como signo de influencia o
dominio sobre el cliente. El proceso de
colusiéon que sigue no es necesario ex-
plicarlo, ni tampoco la espiral de com-
portamientos fraudulentos que este pro-
ceso desencadena, amparados por la
sensacion de «mala visibilidad» que in-
vade a los actores de la defraudacion,
que les hace minimizar los efectos pre-
visibles de sus actuaciones.

La actuacion de los mecanismos de
autorregulacion profesional no ha sido
determinante para corregir las intencio-

nes de los auditores que permiten, cons-
ciente o inconscientemente, la existencia
de fraudes informativos, y el mercado no
ha encontrado tampoco mecanismos
que puedan paliar la inexistencia de tal
regulacion profesional. En efecto, si
atendemos a los casos de Estados Uni-
dos y Espafia, ni el Consejo Publico de
Supervision del American Institute of
Certifiel Public Accountants (AICPA),
que basaba su actuaciéon en la revision
por parte de iguales (es decir, que unas
firmas de auditoria revisaban a otras), ni
el denominado control de calidad ejerci-
do por las corporaciones de derecho pu-
blico representativas de los auditores en
Espafia, que ejecuta los controles con
personal especialmente contratado para
este fin, han sido determinantes para mo-
dificar los usos y costumbres de la profe-
sion. Asi, mientras que en Estados Uni-
dos la SEC encontraba cada vez mas
firmas de auditores implicadas en fraudes
informativos y las sancionaba, parece
que porqgue la revision no tenia el efecto
de modificar los comportamientos de las
firmas auditadas (Coffee, 2000, 31-32),
mientras que el ICAC espafiol hacia lo
propio con los auditores cuya actuacion
sometia a control técnico. En este ultimo
caso las peticiones de control no prove-
nian, por lo general, de las corporacio-
nes de auditores, sino de otras partes in-
teresadas, asi como de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores o de
otras instancias gubernativas.

Quebrada, o al menos menoscabada
en buena medida, la confianza en la posi-
bilidad de autorregulacién, las leyes
aprobadas recientemente en ambos pai-
ses se establecen mecanismos mucho
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mas expeditos y severos para el control
de los auditores.

En el caso estadounidense se crea un
Public Company Accounting Oversight
Board, con cinco miembros nombrados
por la SEC entre auditores de prestigio,
con el fin de controlar la calidad de los
procedimientos y la actuacion de las fir-
mas de auditoria que actuan sobre socie-
dades cotizadas en bolsa, con amplios
poderes para exigir el cumplimiento de
reglas estrictas de cumplimiento, e ins-
peccionar y sancionar a las firmas que no
los cumplan. La financiacion del Board
corre a cargo de las compafiias cotiza-
das en bolsa, en funcién de su capitaliza-
cién bursatil.

En el caso espafiol, se exige una tasa
al auditor, por cada uno de los informes
de auditoria que emita, para contribuir a
la financiacion del control de calidad, que
seguiréa ejecutandose por las corporacio-
nes de auditores, pero esta vez con mas
responsabilidad y posiblemente con su-
pervision directa del ICAC, aunque el
peso de corporaciones y Gobierno esta
todavia por decidir, en funcién de la prac-
tica o de posteriores desarrollos regla-
mentarios de la Ley financiera que ha
aprobado este procedimiento.

En definitiva, si el auditor es el compli-
ce necesario de los fraudes informativos,
las actuaciones para evitar su implicacion
en los mismos parece que estan bascu-
lando, desde una posicion inicial confor-
me con la autorregulacion, a otra donde
ésta, aun siendo importante, esta siendo
supervisada por las autoridades publicas,
cuyo recelo sobre la efectividad del auto-
control es patente.

5. PILAR 3: INFORMACION
Y DISCIPLINA DE MERCADO

La informacion contable que salga de
las empresas cotizadas debe pasar unos
controles de calidad dentro de las pro-
pias empresas, y ademas ser verificada
por auditores independientes, pero su vo-
cacion es servir como reflejo de la reali-
dad empresarial (fransparencia) para lue-
go someterse al juicio de los usuarios de
la informacion en los mercados (discipli-
na del mercado). Estos términos han sido
acufados en Basilea Il con los siguientes
significados (Diaz, 2002, 117-118):

— Transparencia: publicacién, en un
periodo razonable, de informacion fi-
nanciera cualitativa (objetivos, estra-
tegias, politicas y practicas en la
gestion de los diferentes riesgos, cri-
terios de contabilizacion, etc.) y
cuantitativa (balances, cuentas de
pérdidas y ganancias y otra informa-
cién sobre la exposicion de las enti-
dades a los diferentes riesgos aso-
ciados a la actividad...) que, siendo
fiable y relevante, permita a sus
usuarios hacer una valoracion preci-
sa de la situacion financiera y de los
resultados de una entidad..., asi
como de sus actividades comercia-
les, perfil de riesgo y practicas utili-
zadas en la gestion de riesgos.

— Disciplina de mercado: es el efecto
que tiene sobre las entidades... y
sus gestores la transparencia finan-
ciera. La disciplina de mercado de-
beria potenciar que los gestores...
actuen de una forma mas prudente y
eficaz, pues, al menos en teoria, la
publicacion de la adecuada informa-
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cion deberia tener como consecuen-
cia que los participantes en el mer-
cado premiasen a los ... que gestio-
nan sus riesgos efectivamente vy
penalizasen a los que lo hacen de
forma inepta o imprudente, propor-
cionando un incentivo para que los
administradores gestionen la activi-
dad de forma segura y eficiente.

Aunque las anteriores definiciones es-
tan pensadas para entidades de crédito,
quitar las referencias a éstas, como se ha
hecho en los parrafos anteriores al susti-
tuirlas por puntos suspensivos, puede
permitir ver que encajan perfectamente
en el problema que se esta analizando,
puesto que la informacién de todas las
empresas ha de perseguir la transparen-
cia, y el mercado con esta informacion
debe calibrar la forma de gestionar, de-
terminando en consecuencia tanto los
precios como otras acciones a tomar.

Puesto que la palabra clave es trans-
parencia, el mercado es el que ha de ga-
rantizar los mecanismos que aseguren
que la regla se respeta, para que la disci-
plina de mercado pueda ser efectiva. En
este sentido, los reguladores de los mer-
cados de valores han ido tomando
conciencia de su mision de supervision
de la informacién suministrada por las
empresas, y esta supervision representa
un hito mas en el control, que se une al
resto de los que se estan discutiendo en
este articulo.

Lanzar informacion falsa o insuficiente
al mercado, a sabiendas de que esto se
hace, es atentar contra el funcionamiento
del mismo, y ante este fraude los regula-
dores desempefian el papel de mecanis-

mo homeostatico preservando el equili-
brio mediante la revision de la informa-
cion y la imposicion de sanciones a las
empresas emisoras de la informacion
fraudulenta. Con independencia y parale-
lamente a lo anterior, los reguladores
también revisan a las empresas de audi-
toria para delimitar sus responsabilida-
des, y esta tarea de control de calidad se
plasma en la correspondiente panoplia
de sanciones.

Este conjunto de mecanismos, denomi-
nados de refuerzo y control del cumpli-
miento, esta en pleno desarrollo, por lo
que aqui no se va a intentar exponer una
teoria completa que explique el funciona-
miento de los mismos. En su lugar se van
a describir algunos de ellos, agrupandolos
segun los tipos mas comunes que se Si-
guen en la actualidad, sin perjuicio de afir-
mar que estos mecanismos de refuerzo
estan surgiendo y conformandose en bue-
na parte, y posiblemente necesiten una
década para consolidarse y homogenei-
zarse en todos los paises desarrollados.

A continuacién se describen y estu-
dian tres de estos mecanismos, que go-
zan de una mayor experiencia, el primero
€S un proceso de revision de la informa-
cion por parte de un organo indepen-
diente, y se va a centrar en la descrip-
cion de un 6rgano de caréacter privado
que, con la denominacion de «panel de
revision de la informacion financiera» (Fi-
nancial Reporting Panel Review, FRRP)
estd funcionando hace unos afos en
Gran Bretafia para las empresas cotiza-
das, el segundo es el mecanismo sancio-
nador tradicional asociado a las comisio-
nes de valores y aplicado a las empresas
emisoras que deben publicar informacion



periddica; y el tercero son los mecanis-
mos de arbitraje, que recientemente han
sido propuestos como una solucién mas
en el Libro Blanco para la reforma de la
contabilidad en Espafia. No son procedi-
mientos que se excluyan entre si, por lo
que pueden actuar de forma sucesiva o
simultanea, ya que son ejercidos por
agentes independientes.

Los mecanismos de sancion a los audi-
tores han quedado tratados en el aparta-
do 4, por lo que no van a ser objeto de
mayor reiteracion, aunque actuen en
combinaciéon con los que tienen por finali-
dad supervisar a las sociedades. En todo
caso, algunas de las consideraciones
que siguen pueden leerse conjuntamente
en cuanto suponen control para las socie-
dades vy, a la vez, pueden desatar los me-
canismos de control de los auditores que
han verificado la informacion lanzada al
mercado.

El panel de revision o FRRP es un or-
ganismo privado britanico, financiado por
el gobierno, por la profesion contable, por
la Bolsa de Londres y por la comunidad
financiera de la City londinense, que reci-
be quejas de los usuarios de la informa-
cion financiera emitida por las empresas
cotizadas, cuando creen que no se cum-
plen los requisitos informativos obligato-
rios de las sociedades cotizadas o de las
grandes empresas no cotizadas. Tras
considerar el caso, solicita a los adminis-
tradores de tales empresas explicaciones
y, de no satisfacerle las razones dadas
por éstos, intenta convencerlos para que
adopten un tratamiento contable mas
apropiado, y en su caso retiren las cuen-
tas o den cuenta del error en las proxi-
mas. De fallar esta posibilidad de correc-
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cion voluntaria, el FRRP ejercita otras ac-
ciones, que pueden ir desde dirigirse a la
instancia judicial correspondiente hasta
publicar los casos y las empresas incum-
plidoras.

La evidencia empirica disponible sobre
la actuacion de este organismo, tal y como
la han tratado Fearnley et alt. (2002),
muestra que ha tenido, en sus cortos
afios de funcionamiento, un efecto positi-
vo en el comportamiento de las firmas,
porgue ha movido a los auditores a ante-
poner delante de los administradores
consideraciones éticas para no aceptar
determinados tratamientos que podrian
colisionar con las normas contables vi-
gentes. Parece que la posibilidad de in-
currir en costes de litigio, junto con el
riesgo de mayores inspecciones por par-
te de los institutos profesionales y la mala
imagen que puede dar la divulgacion del
hecho de incurrir en fraudes, han hecho
que los auditores presionasen positiva-
mente a favor del mayor cumplimiento de
las obligaciones de informacion.

El segundo tipo de instrumento es la
actuacion directa de las autoridades bur-
sétiles, que se concreta en la deteccion
de los fraudes y la posterior actuacion de
tipo administrativo, exigiendo la reexpre-
sion de la informacién y, en su caso, im-
poniendo sanciones a las compafiias y a
los auditores responsables. Las sancio-
nes a las compafiias pueden ser moneta-
rias o, en otro caso, pueden suponer la
exclusion de la cotizacion en el mercado
para los titulos de la entidad que ha co-
metido fraude en los datos suministrados.
Este es el caso de la Securities and Ex-
change Commission (SEC), que dedica
una cantidad muy significativa de sus re-

47



José Antonio Gonzalo Angulo

cursos a la investigacion de fraudes y
ejerce una actuacion supervisora sobre la
informacion registrada en sus archivos.

Esta probado empiricamente que el
mercado reacciona negativamente ante
anuncios de requerimientos de reexpre-
sion de los datos por parte de la SEC, lo
que quiere decir que suponen una noticia
no esperada por parte de los inversores.
En este sentido, el trabajo de Nourayi
(1994) resalta que sus analisis han reve-
lado reacciones negativas de los precios
a los anuncios de investigacion por parte
de la SEC, que son mayores en el caso de
incumplimientos relativos a obligaciones
de registrar o de revelar informacion que de
otras faltas relativas a procedimientos a
seqguir o a la aplicacion errénea de princi-
pios contables.

La Ley Sarbanes-Oxley ha endurecido
el régimen de sanciones procedentes de
la SEC, que ahora, como ya se ha explica-
do anteriormente, se extienden también a
las firmas de auditoria, pero también al-
canzan a los autores materiales de los
errores, que son los altos ejecutivos en-
cargados de la elaboracion de las cuen-
tas y los miembros del consejo de admi-
nistracion. En concreto, como se puede
ver en el texto de la misma, la SEC puede
hacer que devuelvan sus retribuciones en
caso de que se demuestre culpabilidad,
ademas los jueces que intervengan en las
demandas presentadas pueden condenar
con penas de hasta 10 afios de céarcel
para los defraudadores. Para que conoz-
can el alcance de su responsabilidad, los
altos ejecutivos de la entidad deben certi-
ficar con su firma los datos que entregan
a la autoridad reguladora del mercado de
valores estadounidense.

La ultima modalidad de refuerzo tiene
que ver con las instituciones de interme-
diacion. Se han disefiado muchas y de
muchos tipos, aunque las mas importan-
tes son las del defensor del accionista en
las sociedades cotizadas o el defensor
del inversionista en las bolsas de valores,
cuya actuacion es, basicamente, la mis-
ma, y se caracteriza porque actian a ins-
tancia de la parte que se considera perju-
dicada, juzgan la situacion planteada con
imparcialidad y recomiendan, en su caso,
revisar las actuaciones de las sociedades
para con sus accionistas. Son, en todo
caso, instancias anteriores a la posible in-
terposicion de demandas de tipo judicial.

Otra forma posible de intermediacion
es el arbitraje voluntario, que en el &mbito
mercantil consiste en la intervenciéon de
expertos juridicos o econémicos, previo
consentimiento de las partes, para diri-
mir conflictos, y tiene como peculiaridad
la aceptacion del resultado del arbitraje
por las partes involucradas en el conflic-
to. En tal caso suele ser habitual la renun-
cia a cualquier instancia judicial por parte
de los implicados, una vez que han acep-
tado el mecanismo del laudo.

El arbitraje de cuestiones relacionadas
con la contabilidad, o con el derecho a la
informacién, estaria comprendido dentro
del arbitraje societario, cuyo desarrollo
puede verse en Cremades (2000/2001)
como forma de jurisdiccion voluntaria.

El Informe de la Comision de Expertos
para la reforma de la contabilidad en Es-
pafa ha propuesto como mecanismo de
refuerzo y control del cumplimiento de la
obligacion de informar la instauracion de
mecanismo de arbitraje en las cuentas



anuales y deméas informacion de las socie-
dades, que puedan ser utilizados por los
accionistas, y eventualmente por otros
usuarios, para dirimir sus disputas. Las so-
ciedades aceptarian explicitamente, por
medio de una clausula tipo como las utili-
zadas para los contratos mercantiles, so-
meterse a los arbitros en caso de conflicto
o de desacuerdo (Gonzalo, 2002: 13.5)

Los expertos nombrados por las cortes
de arbitraje, que deberian en tal caso po-
seer la experiencia financiera y contable
que garantizara su pericia, se pronuncia-
rian sobre la correccion de las cifras en
cuestion, y decidirian en consonancia si la
medicion, la valoraciéon o la presentacion
de cifras contables se habria hecho respe-
tando las normas contables y el objetivo
de la imagen fiel que debieran expresar.

En definitiva, estos mecanismos de re-
fuerzo y control del cumplimiento son con-
troles de la informacién una vez que,
como producto elaborado, ha salido de la
empresa y esté sirviendo a los participan-
tes en el mercado para fijar los precios y
las condiciones imperantes en el mismo.
Son un control afiadido a los demas, rela-
tivos a la gobernanza, y operan de forma
simultanea e independiente para garanti-
zar que los fraudes informativos no conta-
minan el juego limpio que debe presidir
las relaciones de la empresa con los mer-
cados donde opera.

6. ULTIMAS REFLEXIONES
Y CONCLUSIONES

Si se parte de la suposicion de que la
informacion financiera emitida por las so-
ciedades tiene un valor informativo a la
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hora de fijar los precios y demas condi-
ciones negociadas en los mercados de
bienes, servicios y capitales, todas las
actuaciones que persigan depurar la mis-
ma de errores o falsedades pueden con-
tribuir a mejorar la eficiencia con que los
mercados realizan la asignacion de re-
cursos econémicos. Ademas, y con inde-
pendencia de los mercados, existe un
derecho objetivo de informacién que se
estd ampliando desde los accionistas a
todos los demas interesados en las em-
presas, que son grupos muy significati-
vOs en el caso de empresas cotizadas en
bolsa.

Por ello se incluyen las medidas toma-
das para reforzar la informacién en el
conjunto de problemas relacionados con
el buen gobierno corporativo, junto con
otros que tienen por objeto, entre los mu-
chos que podrian citarse, la preservacion
de los derechos de las minorias acciona-
riales o la fijacion de la remuneracion de
los administradores.

Los controles que se han desplegado
para atajar los problemas de la falta de
sinceridad informativa por parte de las
empresas han tenido como objeto sentar
los tres pilares en los cuales se puede
sustentar la elaboracion y emision de la
informacion. El Pilar 1 es la propia empre-
sa, donde una parte del consejo de admi-
nistracion (el comité de auditoria) debe
velar por la emision de informacién finan-
ciera fidedigna, supervisando el control
interno y llevando las relaciones con los
auditores, como forma de controlar las
tentaciones de los gestores empresaria-
les, esto es, de los componentes ejecuti-
vos del propio consejo de administracion,
respecto a la manipulacion de las cifras
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incluidas en las cuentas anuales, y singu-
larmente de los beneficios del ejercicio.
Los comités de auditoria son elementos
muy fragiles del sistema de control em-
presarial, y aunque pueden ejercer un
control efectivo sobre la produccion de
los datos financieros, no siempre pueden
evitar actuaciones colusivas entre geren-
tes y auditores, ni tampoco que los meca-
nismos de control interno estén al servicio
de los intereses de los gestores.

El Pilar 2 viene constituido por las ac-
tuaciones que tienden a mejorar la actua-
cion de los auditores, y en ellas la pre-
servacion de la independencia o de la
debida diligencia de éstos se han mostra-
do como los extremos mas importantes a
conseguir. Aunque los auditores pueden
sequir teniendo problemas de diferencia
de expectativas con los usuarios de sus
informes, lo que probablemente es una
cuestion a resolver a largo plazo pero se
muestra crucial para la supervivencia de
la profesion, su principal reto es demos-
trar fehacientemente su independencia
de las entidades que auditan, y la mayor
amenaza para la misma es, sin duda, la
prestacion de servicios relacionados con
la auditoria, que las leyes se estan encar-
gando de limitar de forma muy significati-
va. No obstante, queda todavia por resol-
ver un importante problema, como es la
regulacion profesional: en este campo la
autorregulacion vindicada por los profe-
sionales esta seriamente amenazada por
una presunta falta de eficacia, lo que
hace que los gobiernos y los organismos
reguladores de los mercados busquen
mecanismos independientes de los insti-
tutos profesionales para garantizar que la
supervision es Util y alcanza a todos los

auditores, y ademas que la eficacia de
los mecanismos disciplinares puede ha-
cer desistir a los que planeen ser com-
plices de malas practicas informativas.

El Pilar 3 es la disciplina de mercado,
es decir, la regulacion procedente de los
mercados o de las autoridades responsa-
bles de los mismos que tiende a preser-
var la transparencia informativa de las so-
ciedades. Posiblemente los mecanismos
que garanticen esta disciplina de merca-
do estan todavia en plena fase de desa-
rrollo, pero pueden agruparse en tres ca-
tegorias: una primera donde estan los
mecanismos de revision independiente
de la informacién; una segunda donde se
encuentran los mecanismos sancionado-
res tradicionales de las bolsas de valores,
que pueden alcanzar a la sociedad, a los
gestores y a los auditores; y por ultimo
una tercera categoria de mecanismos
que son los de caracter arbitral, como for-
mas de resolver conflictos que surgen en-
tre partes y que recaen sobre cifras que
se contienen en la informacion financiera
de las empresas.

Es preciso terminar con dos reflexiones
criticas, a la luz de todo lo anterior, la pri-
mera es que la existencia de tantos con-
troles concurrentes en un mismo propo-
sito, cual es preservar la calidad de la
informacion, revela una falta esencial de
confianza en el funcionamiento de cada
uno por separado, por parte de las autori-
dades que regulan el mercado o de los
gobiernos, y la segunda es que, como
estos controles no operan simultanea-
mente, sin0 uno a continuaciéon de otro,
existe un peligro de laxitud en el funcio-
namiento de los anteriores, consistente
en que se inhiban o funcionen de forma



negligente confiando en que los posterio-
res pueden o deben sacar a la luz con
mas autoridad los fraudes informativos.

La primera reflexion es mas que légica,
y ademas puede ser orlada con la
constatacion de que la coexistencia de
controles supone un coste importante
que se deduce de las ganancias disponi-
bles para los interesados en la informa-
cién, ya que suelen ser soportados en su
mayor parte con recursos procedentes
de las propias empresas (se excluyen los
controles judiciales y algunos de tipo ad-
ministrativo). En efecto, en la misma labor
de supervision y control se solapan me-
canismos de control de las entradas del
sistema contable, del proceso y del pro-
ducto ya elaborado. Es posible que fuera
muy oportuna una reflexion amplia sobre
la validez relativa de unos y otros contro-
les, y se eliminasen los que aportasen
menor utilidad a la calidad de la infor-
macion final emitida por las empresas al
mercado.

Pero ademés, y esta es la segunda re-
flexién, cuando operan controles con el
mismo objetivo hay una tendencia natural
a la interrelacion implicita entre ellos, de
manera que unos se van configurando
COMO mas importantes y otros como ac-
Cesorios, y Se genera una conciencia de
supletoriedad entre los ultimos, de forma
que quienes tienen la responsabilidad de
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su funcionamiento tienen a minimizar la
validez de los mismos, porque la informa-
cion financiera va a ser sometida a otros
controles posteriores mas potentes. Asi
se pueden producir inhibiciones cuando
hay problemas de dificil solucién, o bien
exceso de confianza en determinados
controles posteriores, que hacen que los
anteriores funcionen de forma muy selec-
tiva e incluso con verdadera negligencia,
de forma que no justifiquen ni su coste ni
su existencia.

En resumen, como en otras actuacio-
nes de indole econdmica, el control de la
informacion financiera en las préacticas de
buen gobierno tiene que suponer un
equilibrio entre los medios o recursos que
se ponen para atajar el fraude y los resul-
tados que se esperan obtener, de mane-
ra que el control en cuestion se justifique
por la economia que aporta al conjunto
de los intereses implicados en el proble-
ma. En el tema de los controles de indole
contable es necesario estudiar mejor, y
decidir en consecuencia, las relaciones
entre los tipos de control (los pilares que
se han descrito en el articulo) y su utili-
dad esperada, aunque para ello quiza fal-
ten todavia muchos datos, porque mu-
chas de las instituciones mencionadas
estan en desarrollo, tanto en las empre-
sas como en los mercados o en la regula-
cion de las profesiones implicadas.
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