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RESUMEN

La presente investigacion tuvo como finalidad analizar la incidencia del fraude en los
reportes financieros a ser entregados a la SEC "Securities and Exchange Commission".
Las gerencias de las organizaciones buscan ser eficientes y eficaces en el uso de los
recursos buscando siempre las mejores practicas de los negocios, y adaptandose a las
realidades que existan en el mercado, en la Ultima década los escandalos financieros han
provocado grandes cambios estructurales en las normativas existentes lo que representa
una inversién cuantiosa de recursos y tiempo para la preparacién y culminacién de los
procesos financieros para poder acceder al mercado de valores estadounidense.
Representando un reto significativo la preparacion de profesionales funcionales en las
areas demandas de controles y financieras, que puedan cumplir con las legislaciones
existentes, procedimientos y procesos requeridos por la Ley Sarbanes Oxley, y su
organismo revisor el PCAOB “Public Company Accounting Oversight Board”, que generan
un compromiso en las firmas auditoras y profesionales del area, en las gerencias y el
gobierno corporativo. Se trata de una investigacion descriptiva, realizada con base en una
revision bibliografica de Estupifian, (2006); Signes, (2007); Arens y otros, (2007). Este
estudio desglosa una serie de postulados que le permiten conocer a los inversionistas
como a los gerentes financieros de las compafilas que cotizan o desean cotizar en la
bolsa el impacto de estos controles impuestos y las alternativas de inversion que se tienen
para asegurar la permanencia en los mercados internacionales.

Palabras claves: Fraude, Reportes financieros, Mercado de valores, Control interno,
Auditoria.

ABSTRACT

The present investigation is to analyze the incidence of fraud in financial reports to be filed
with the SEC, "Securities and Exchange Commission”. The managements of organizations
seek to be efficient and effective use of resources and find the best business practices,
and adapting to the realities that exist in the market over the last decade the financial
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scandals have led to major structural changes in the existing regulations which represents
a significant investment of resources and time for preparation and completion of financial
processes in order to access the U.S. stock market. Representing a significant challenge
to prepare professionals in the areas functional demands and financial controls, which can
meet the existing laws, procedures and processes required by the Sarbanes Oxley and the
PCAOB review body "Public Company Accounting Oversight Board" generating a
commitment to auditing firms and professionals in the managements and corporate
governance. This is a descriptive research carried out based on a literature review
Estupifian, 2006; Signes, 2007; Arens et al, 2007. This study breaks down a series of
statements that allow you to meet investors and financial managers of the companies
listed or seeking a listing on the stock controls the impact of these taxes and the
investment alternatives that need to ensure permanence in the international markets.

Keywords: Fraud, Financial reporting, Exchange markets, Internal control, Audit.
INTRODUCCION

La globalizaciébn ha traido consigo no solo la estandarizacion de procesos y
simplificacién de barreras culturales, ahora en la aldea global se ha esparcido a lo largo y
ancho un virus llamado fraude, el cual es ejecutado principalmente por los ejecutivos de
alta direccion de las organizaciones, generando una diversidad de modalidades de fraude
buscando generar ventajas competitivas sustentadas en supuestos hipotéticos que nunca
seran alcanzados, casos como Enron, WorldCom son los mejores ejemplos con impactos
econémicos de gran cuantia, los cuales estremecieron los mercados de valores,
modificaron la historia y la economia mundial.

Las cuantias de defraudacion son crecientes y los casos se repiten reiteradamente y
con algunos cambios, es por ello que se hizo necesario establecer normas de control
previo que para mitigar los riesgos a los cuales podrian ser sometidos los inversionistas.

La presente investigacibn tuvo como finalidad describir los controles previos
desarrollados por el Gobierno Estadounidense para la proteccion del Mercado de Valores,
desarrollados en la Ley Sarbanes Oxley conjuntamente con las normas de revisiéon
emitidas por el ente supervisor de firmas de auditorias el Public Company Accounting
Oversight Board - PCAOB, considerando que la informacion financiera y contable, juega
un papel clave para garantizar el correcto funcionamiento de los mercados de capitales.

La ley refuerza términos relacionados con el gobierno corporativo, la independencia de
los auditores, los sistemas de control interno y la calidad de la informacién financiera al
tiempo que incrementa el régimen sancionador asociado a los incumplimientos.

En cualquier caso también se evidencia que la implantacion de tales controles y
rigurosos procesos basados en la norma, originan un alto costo de auditoria, tanto interna
como externa en el mantenimiento, supervision y control del proceso instaurado, y que por
la legislacion debe ser evaluado constantemente, el hecho de que el auditor emita una
opinién sobre la razonabilidad del control interno hace que el profesional evaluador
necesite una mayor inversion de tiempo para corroborar su estricto cumplimiento.
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Es importante sefialar que no todas las empresas estan en capacidad de soportar
estos altos costos, lo cual ha producido una desercibn en el mercado valores
norteamericano de ciertos ofertantes de instrumentos, debido a lo que representa el
mantenimiento del servicio de la deuda, decidiendo realizar inversiones en mercados
europeos Yy asiaticos que brindan mayor flexibilidad a los ofertantes sin tantas
restricciones y recaudos solicitados.

1. LA LEY SARBANES-OXLEY Y LAS SOCIEDADES COTIZADAS ANTE LA
UNITED STATES SECURITIES AND EXCHANGE COMMISSION (US SEC)

Public Company Accounting Reform and Investor Protection Act de fecha 25/07/2002,
mayormente conocida como Sarbanes-Oxley Act, fue adoptada por el Congreso de los
Estados Unidos con el objetivo expreso en su preambulo de procurar una mayor
seguridad y veracidad de las informaciones que las sociedades cotizadas han de publicar
de acuerdo con las normas norteamericanas del mercado de valores.

Como resultado de los escandalos financieros que convulsioné los mercados de
capitales estadounidenses durante los primeros afios del siglo XXI, que originaron la
pérdida de confianza de la sociedad hacia el sistema financiero en general y hacia la
figura del contable y del auditor.

Tratando de responder con inmediatez a los escandalos que se sucedieron a
comienzos de la presente década y que tuvieron como resultado la bancarrota de
estructuras empresariales que hasta el momento se creia sélida e impermeable. La serie
de escandalos financieros en las grandes empresas de Estados Unidos comenzd en
diciembre 2001 con la quiebra del gigante energético Enron y culminé con la declaracién
de insolvencia en julio 2002 del gigante telefonico WorldCom (Contacto Magazine, 2002).

ENRON: el mayor distribuidor de energia del mundo, oculté durante afios deudas
millonarias con empresas asociadas, hasta que quebré en diciembre de 2001. Enron, la
séptima mayor empresa de Estados Unidos, pidié proteccién ante sus acreedores. Las
deudas ascienden a mas de 30.000 millones de délares. La empresa de auditoria
Andersen es sospechosa de haber destruido documentos comprometedores.

WORLDCOM: el segundo mayor consorcio estadounidense de servicios telefonicos
después del gigante AT&T, convirti6 desde comienzos de 2001 pérdidas en ganancias
mediante manipulaciones contables por 3.850 millones de ddlares. El fraude, revelado en
junio por el propio nuevo jefe del consorcio, John Sidgmore, provocé consternacién en el
mundo financiero. Sobrepasa incluso la declaracion de insolvencia del gigante energético
Enron.

GLOBAL CROSSING: la compafia telefénica Global Crossing incrementd
artificialmente su cifra de negocios mediante el intercambio de capacidad con otras
empresas telefonicas.
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MERRILL LYNCH: el mayor broker de Estados Unidos fue obligado a pagar 100
millones de délares tras un acuerdo con el fiscal general de Nueva York, Eliot Spitzer. Fue
acusado de haber dado internamente calificacién negativa a algunas acciones y, pese a
ello, haberlas recomendado a sus clientes.

TYCO: el jefe de este consorcio mixto Dennis Kozlowski, acusado de evasion tributaria
por un milldbn de dolares, renuncié a su cargo. Durante mucho tiempo circularon rumores,
gue jamas llegaron a confirmarse, de irregularidades en los balances de Tyco.

IMCLONE: el exjefe de esta empresa biotecnolégica, Samuel Waksal, fue arrestado
en junio 2002, por sospecha de transacciones con informacion privilegiada. Es acusado
de haber vendido acciones propias de la empresa poco antes de anunciar oficialmente
gue el medicamento anticancer ImClone no seria autorizado. Tras el anuncio, las
acciones de Imclone bajaron verticalmente.

XEROX: este especialista en fotocopiadoras habria inflado sus balances por 6.000
millones de délares entre 1997 y 2001, segun se supo en el mes de junio 2002. Al
parecer, se trataba de ingresos contables retrasados por acuerdos de leasing a largo
plazo.

ADELPHIA: este gigante de la television por cable se declar6 en quiebra tras
conocerse que habia dado garantias crediticias por 3.100 millones de dolares en favor de
miembros de la familia del jefe del consorcio, John Rigas. Este renunci6 tras 50 afios a la
cabeza de Adelphia.

MERCK: este consorcio farmacéutico norteamericano es acusado de haber incluido en
sus libros, en los Ultimos tres afios, ingresos por 12.400 millones de délares de su
subsidiaria Medco como cifra de negocios, pese a no haber recibido jamas esos recursos.

En estos casos, no solamente se evidencid la sobreestimacion del valor de las
acciones de estas empresas para presentar una prosperidad irrealista de la época, sino
también involucré6 la publicaciéon de informacion fraudulenta que se realizaba
sisteméticamente en cada ejercicio econdmico y mostrando como resultado una marcada
desproporcionalidad entre el estado que estas empresas reflejaban en sus cuentas
publicas e informes de auditoria y sus condiciones financieras reales.

Segun Aguirre (2005), expresa que el fraude es una accién dolosa realizada con
animo de lucro personal con la finalidad de apropiarse de parte o de todo el patrimonio de
una tercera persona o entidad. Desde el punto de vista juridico, el fraude se considera
como una conducta criminal y, por tanto, es sancionable por las leyes ordinarias de la
totalidad de los paises. Ejemplos tipicos de fraude lo constituyen los desfalcos, hurtos,
falsificaciones de firmas, entre otros.

El error es, sin embargo, una accién involuntaria y sin caracter doloso. Dependiendo
de su importancia se establecera el nivel de responsabilidad de las personas que han
incurrido en él. Como ejemplos de error citaremos los extravios de documentos, registros
incorrectos e involuntarios de transacciones, omisiones, etc.
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También la practica ha demostrado la existencia de fraudes que se originan por
abusos de autoridad de los directivos de las empresas. No se debe olvidar que
normalmente la direccion establece los controles, lo que le permite eludir con cierta
facilidad los sistemas que ella misma ha implantado.

Asimismo Estupifian (2006) define el fraude como despojar mediante engafio ya sea a
una personal natural o juridica, dentro de las menciones que se relacionan con los
llamados delitos de cuello blanco son referidos a las defraudaciones que se han hecho a
los entes corporativos, dividiéndose en dos categorias:

¢ Aduenarse de fondos (efectivo o valores) o activos de la empresa.

¢ La declaracion falsa de situacion financiera de la empresa (omision de operaciones,
registros falsos, amortizaciones o depreciaciones no efectuadas o hechas en tiempos
asignados inadecuadamente o manipulacion de los registros contables del ente
econémico).

De igual forma Arens y otros, (2007), contempla que desde el contexto de la auditoria
de los estados financieros, el fraude se define como un error intencional en los estados
financieros. Las dos principales categorias de fraude son:

e |nformes financieros fraudulentos.
e Malversacion de activos.

Los informes financieros fraudulentos son un error u omision intencional en las
cantidades o revelaciones con la intencion de engafar a los usuarios. La mayoria de los
casos de informes financieros fraudulentos implican errores intencionales de cantidades,
no revelaciones.

La malversaciéon de activos es el fraude que involucra el robo de los activos de una
entidad. En varios casos, las cantidades involucradas no son materiales para los estados
financieros. Sin embargo, la pérdida de los activos de la compafiia es una preocupacion
importante de la administracion, y es probable que el umbral de materialidad de la
administracion para el fraude sea mucho menor que el umbral de materialidad utilizado
por el auditor para los fines de los informes financieros.

Para que los flujos de capital circulen adecuadamente desde los ahorradores hacia las
empresas, es necesaria la existencia de los flujos de informacién, que las empresas han
de remitir informacién contable y financiera al mercado para generar la confianza de los
ahorradores y asi, poder atraer sus recursos.

Las autoridades federales concibieron, ante esta situacion, que mas alla de los efectos
inmediatos que estas circunstancias pudieran provocar en la economia norteamericana,
en términos de pérdidas de empleo directas y desaparicion de capitales, el mayor temor
provenia de la falta de confianza que podia proyectarse sobre los mercados de inversion.
La Sarbanes-Oxley Act es, sin duda, la disposicién mas relevante adoptada en el dominio
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del gobierno societario en los ultimos afios en EEUU y supone uno de los cambios més
importantes en materia de Derecho del mercado de valores desde el New Deal en 1930 y
la Securities Exchange Act de 1934 (Signes, 2007).

1.1. ASPECTOS IMPORTANTES DE LA LEY SARBANES-OXLEY (SOX)

Con una finalidad de mejorar la proteccién de los inversores a través de una serie de
medidas exigentes, que persiguen incrementar la exactitud y veracidad de la informacion
divulgada por las empresas cotizadas ante la SEC "Securities and Exchange
Commission”, la ley se encuentra estructurada a través de los siguientes titulos (U.S.
Congress, 2002):

Titulo | - Public Company Accounting Oversight Board (PCAOB).
Titulo Il - Independencia de Auditor.

Titulo Il - Responsabilidad Corporativa.

Titulo IV - Revelaciones Financieras Fortalecidas.

Titulo V - Conflictos de Intereses de los Analistas.

Titulo VI - Recursos y Autoridad de la Comisién.

Titulo VII - Estudios y Reportes.

Titulo VIII - Responsabilidad Corporativa y Fraude Penal.
Titulo IX - Sanciones por Crimenes de Cuello Blanco.
Titulo X - Declaraciones Tributarias Corporativas.

Titulo XI - Responsabilidad por Fraude Corporativo.

El Titulo | introduce una de las piezas clave de esta ley, destaca la creacion de la
Junta de Supervision de Firmas de Auditoria o PCAOB, por sus siglas en inglés, Public
Company Accounting Oversight Board, como un organismo de caracter privado y sin
animo de lucro que se encarga de supervisar el trabajo realizado por las firmas de
auditoria.

Adicionalmente actla como un registro, donde deben inscribirse todas firmas de
auditoria cuyos clientes emiten titulos admitidos a cotizacion en los mercados de valores
estadounidenses. Su consejo de direccion esta formado por cinco miembros, dos de ellos
han de ser auditores, quienes asesoran como expertos al Consejo, y los tres miembros
restantes son independientes de la profesiébn. Segun la péagina oficial de
PCAOB http://pcacbus.org/Pages/default.aspx, actualmente se encuentra representados
por los siguientes miembros:
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James R. Doty — Presidente a partir de 2011.

Lewis H. Ferguson — Miembro de la Junta a partir de 2011.

Jeanette M. Franzel — Miembro de la Junta a partir de 2012.

Jay D. Hanson — Miembro de la Junta a partir de 2011.

Steven B. Harris — Miembro de la Junta a partir de 2008.
Entre las funciones atribuidas a la Junta destacan las siguientes:

e Registrar e inspeccionar las firmas que se encargan de auditar las sociedades
cotizadas en los mercados de valores de Estados Unidos.

e Investigar y someter al régimen de disciplina a aquellas firmas de auditoria que
violen las leyes deontolégicas de auditoria y los estandares profesionales.

e Elaborar criterios y estandares relativos a la propia labor de auditoria y la
independencia de los auditores.

Es en el gjercicio de esta ultima funcion que el PCAOB esta implicado en el desarrollo
del marco normativo relativo a la Seccion 404 SOX. Su labor se encuentra supervisada
por la SEC "Securities and Exchange Commission" y las disposiciones adoptadas por el
PCAOB deben ser ratificadas posteriormente por el organismo regulador.

En el Titulo Il se incrementan las exigencias y presiones para garantizar la
independencia efectiva de los auditores, estableciendo la rotacién obligatoria del socio
firmante y del socio revisor cada cinco afos, adicionalmente se prohibe al auditor la
prestacion de determinados servicios a sus clientes como: la teneduria de libros de
contabilidad, elaboracion de estados financieros, el disefio e implementacién de sistemas
de informacion financiera, el asesoramiento de inversiones, entre otros, conforme a lo
establecido en la seccion 201 SOX.

El Titulo Il refuerza la responsabilidad corporativa, implantando regulaciones mas
completas para los Comités de Auditoria cuya constitucién sera obligatoria y exigiendo a
los directivos de la sociedad una certificacion de la informacion publica presentada.

El Titulo IV comprende las secciones destinadas a ampliar y mejorar la informacién
financiera, incrementando los requisitos en cuanto a las operaciones fuera de balance y
los informes proforma. Asi como la obligacién de comunicar de forma rapida y efectiva los
cambios en la informacion periddica que puedan tener un impacto potencialmente
significativo en su situacion financiera o en sus operaciones.

De igual forma, establece la obligacion de elaboracion de un informe de control interno
en el que la direccion de la sociedad, esta obligada a valorar, documentar y certificar el
sistema de control interno y los procedimientos previstos para la elaboracion de
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informacion financiera, los cuales seran auditados por el auditor de cuentas, quien opinara
sobre la correccién del manifiesto de la sociedad y sobre la eficiencia del control interno
financiero a la fecha de cierre de los estados financieros.

La seccién 406 exige a las sociedades cotizadas la publicacion de un Caodigo de Etica
para los ejecutivos del area financiera y como la notificacion de cualquier cambio o
incumplimiento del mismo.

En el Titulo V se presenta una serie de medidas para gestionar los conflictos de
interés que se puedan originar de la actuacion de los analistas de inversiones por las
recomendaciones en la compra de determinados titulos, permitiendo garantizar la
objetividad e independencia para que los inversores puedan disponer de una informacion
mas util y fiable.

El Titulo VI explica sobre la autoridad de la Comision Nacional del Mercado de Valores
Norteamericano o US SEC (United States Securities and Exchange Commission) y sobre
SuS recursos econémicos.

El Titulo VII identifica los estudios e informes que deberan ser elaborados por la
Comision Nacional del Mercado de Valores Norteamericano. Los demas titulos que
comprende Ley Sarbanes-Oxley, fija las medidas del régimen sancionador asociado a
incumplimientos y fraudes cometidos por las sociedades cotizadas.

Esta ley consideracién dentro de su campo de accién el uso de las tecnhologias de la
informacion y comunicacién como instrumento para reforzar la transparencia del sistema
financiero y recuperar asi la confianza de los mercados de valores.

1.2. SOCIEDADES COTIZADAS ANTE LA UNITED STATES SECURITIES AND
EXCHANGE COMMISSION (US SEC)

La clasificacion de las sociedades para el ambito de aplicacién de la Ley Sarbanes-
Oxley, segun Signes (2007) es la siguiente:

e Grandes Sociedades (large accelerated filers), son aquéllas con un valor de
capitalizacion igual o mayor a 700 millones de délares al final del ejercicio anual.

e Sociedades de mayor tamafio (accelerated filers), son sustancialmente, aquellas
con un valor de capitalizacion global mayor a 75 millones de ddlares, pero menor de 700
millones de délares al final del ejercicio anual.

e Sociedades de menor tamafo (non-accelerated filers), se definen como aquellas
sociedades que tienen un valor de capitalizacion menor a 75 millones de ddlares al final
del ejercicio anual.

Dado que no existe una definicion en las normas promulgadas por la SEC, la

informacién fue tomada por Signes de la Rule 12b-2 de la Securities Exchange Act de
1934. V. Internal Control over financial reporting in Exchange Act periodic reports of non-
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accelerated filers and newly public companies, Securities Act Release No. 8731,
Exchange Act Release No. 54295.

2. IMPACTO DE LA LEY SARBANES-OXLEY (SOX) SOBRE EL MERCADO DE
VALORES NORTEAMERICANO Y OTROS MERCADQOS

La Ley Sarbanes-Oxley, promueve el desarrollo de una serie de iniciativas para tratar
de garantizar la transparencia de los mercados financieros y conseguir asi, un
fortalecimiento de la actividad econdmica, viniendo para reforzar los sistemas de control
interno, el gobierno corporativo, la calidad de la informacion financiera, la independencia
de los auditores, y aplicar un efectivo régimen sancionador asociado a los
incumplimientos, previstos en la Ley.

Debido a su gran alcance, la Ley Sarbanes-Oxley puede considerase como uno de los
mayores desafios de los dltimos tiempos en materia de legislacion empresarial ya que
afecta no solo a las compaifiias cotizadas en los mercados financieros estadounidenses
sino también a los profesionales de la contabilidad y auditoria (Cortijo, 2007).

También Diaz (2005) expresa que la ley Sarbanes-Oxley es un texto cuyos contenidos
principales se agrupan en seis grandes areas que afectan a todas las sociedades
cotizadas en los mercados americanos:

1.Mejora en la calidad de la informacion publica y en los detalles de la misma.
2.Reforzamiento de responsabilidades en el Gobierno Corporativo de las sociedades.

3.Mejora en las conductas y comportamientos éticos exigibles: mayores exigencias de
responsabilidad en los temas de gestion indebida de informacién confidencial.

4. Aumento de la Supervision a las actuaciones en los mercados cotizados.
5.Incremento del régimen sancionador asociado a incumplimientos.
6. Aumento de exigencia y presion sobre la independencia efectiva de los auditores.

Segun Signes (2007) la implantacion de un régimen tan costoso de auditoria, a la vez
interna y externa, ha tenido consecuencias remarcables para la economia
norteamericana. Entre ellas, la huida de los mercados financieros estadounidenses de
grandes empresas, gue buscan su lugar en mercados menos rigidos como Hong Kong o
Londres. El mercado estadounidense esta resultando sencillamente cada vez menos
atractivo, ello para empresas tanto nacionales como extranjeras.

Se ha destacado a este respecto que si bien en 1990 los mercados de capitales
norteamericanos atraian un 48% de las ofertas publicas de venta globales, esta cifra ha
caido més de un 7%. Igualmente, mientras que en 2000 cada oferta publica de venta
realizada por una compafiia norteamericana se producia exclusivamente en EEUU, en
2006 un 17% de los fondos que se adquieren en el ahorro publico son extranjeros.
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Por otro lado, Diaz (2005) menciona que los principales efectos de la Ley Sarbanes-
Oxley en la auditoria es el impacto mas o menos directo de muchas de las secciones de
la Ley en la actividad del auditor. Asi, desde la interlocucion mas continua con los Comités
de Auditoria, hasta la creacion de un regulador especifico de la Auditoria en las
sociedades cotizadas en Estados Unidos, el efecto es muy importante. Presentando el
inventario de servicios no permitidos al auditor de cuentas, que incluyen los siguientes:

¢ Llevanza de contabilidades o preparacion de los registros de informacién financiera
del cliente.

¢ Disefio o implementacion de sistemas de informacion financiera.

Valoraciones, tasaciones u opiniones sobre aportaciones de activos.

Servicios actuariales.

Outsourcing integral de servicios de auditoria interna.

Funciones de direccion — gestion.

Gestion de recursos humanos — servicios de contratacién de personal.

e Asesoramiento de inversiones, actividades de intermediacion o servicios de
inversion financiera.

e Servicios legales no relacionados con la auditoria.
¢ Cualesquiera otros que la SEC o el PCAOB puedan establecer.

En sentido general y particular, Signes (2007) destaca que cuando se adopto la ley
Sarbanes-Oxley, se hizo una estimacién inicial del coste que supondria para las
sociedades de menor tamafio el cumplimiento de las obligaciones que derivaban de su
aplicacion. La cantidad que se dedujo a estos efectos fue de 91.000 ddlares (1.240
millones de délares para todas la sociedades).

Estos datos han sido cuestionados posteriormente cuando la Ley entré finalmente en
vigor. Segun estudios mas recientes 2005, las sociedades de menor tamafio han de
soportar unas cargas que superan en realidad el millébn de délares, lo que viene a
representar una media del 3% de su beneficio neto anual. A estos costes es necesario
afiadir otros menos aparentes como el tiempo que sus directivos y empleados han de
dedicar a cumplir con los requisitos de la seccion 404 SOX.

El Comité de Reglamento de Mercados de Capital (Committee on Capital Markets
Regulation) present6 en su informe en noviembre 2006, que una sociedad pequefa, que
no cuente con mas de 20 empleados, gasta anualmente un 45% mas por empleado que
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una sociedad mayor. Para las empresas de mayor envergadura este coste supone unos
3,8 millones de dodlares anuales, esto es, un 0,1% de su beneficio.

Producto de lo anterior las sociedades de menor tamafio no puedan incurrir en
inversiones de investigacion y desarrollo por los elevados costos de control, originando
una pérdida potencial de competitividad y el desincentivo de acudir al ahorro publico o
mejor dicho el incentivo para convertirse en sociedades no cotizadas.

Al mismo tiempo, Signes (2007) plantea que en realidad, lejos de ser una cuestion
insignificante, este es un problema que adquiere gran importancia a nivel nacional en
Estados Unidos. No en vano las compafiias de menor tamafio son el piso principal de la
economia, como primera fuente de innovacion y creacion de empleo, y en ellas participan,
bien directamente o por medio de los fondos de inversion y/o pensiones, numerosos
inversores en todo el pais.

Sobre este asunto se ha llegado a afirmar que Wall Street puede recolocarse en otros
mercados internacionales y ello solamente afectara a los Estados Unidos en el corto
plazo; sin embargo, lo que la economia norteamericana no podria sustentar seria la
pérdida de Main Street, es decir, la calle principal de toda ciudad norteamericana en la
que se identifican las sociedades cotizadas de un tamafio mas reducido. A diferencia de
los grandes capitales, estas no pueden partir y recolocarse y los costes tan altos acaban
por mermar sus mejores opciones de competitividad.

Ahora bien, los casos de fraude y corrupcion se han presentado a nivel mundial y la
intencién de los gobiernos en aplicar una serie de medidas en via de procurar una mayor
seguridad y transparencia de los mercados financieros han traspasado las fronteras del
Mercado de Valores Norteamericano pasando al otro lado del atlantico continente
europeo.

Esta manifestacién es presentada por Cortijo (2007), quien expone que esta ley ha
podido influir en cierto modo en la normativa que regula el sistema financiero espafiol que,
especialmente desde el afio 2002, con la Ley 44/2002, de fecha 22/11/2002, de Medidas
de Reforma del Sistema Financiero, ha continuado con impulso renovado una carrera
imparable hacia la transparencia de los mercados financieros.

Del mismo modo se promulga la Ley 26/2003, de fecha 17/12/2003. Esta ultima ley
introduce dos nuevas obligaciones para las sociedades que cotizan en bolsa: por un lado,
la imposicién de hacer publico, con caracter anual, un Informe de Gobierno Corporativo vy,
por otro lado, la obligacion de disponer de una pagina web para atender el ejercicio del
derecho de informacion de los accionistas y para difundir los aspectos relevantes.

3. APALANCAMIENTO DE LOS REQUERIMIENTOS ANTE LA SEC COMO
VENTAJA COMPETITIVA'Y EN MAYOR VALOR PARA LOS ACCIONISTAS

La SEC “Securities and Exchange Commission” en fecha 23 de mayo de 2007, aprobd6
la orientacion para la administracion relacionada con las valoraciones del control interno,
permitiendo que la PCAOB “Public Company Accounting Oversight Board” emitiera su
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estandar de auditoria, la cual sera utilizada en las auditorias del control interno; siendo
finalmente aprobada por la SEC en fecha 25 de julio de 2007, conocida como AS-5.

Presentando beneficios para las organizaciones que cotizan en Mercado de Valores
Norteamericano, ya que la administracion tendra orientacion especifica que pueda aplicar
en sus procesos con la Seccidn 404 SOX. Tanto la administracion como los auditores se
podran focalizar en las areas de mayor riesgo, adicionalmente ofrece proteccién para los
inversionistas, mantiene la calidad de la auditoria, ayudando a hacer mas eficiente la
implementacion de la Seccion 404 SOX.

Para aquellas compafiias que intenten lograr eficiencias en el cumplimiento y
apalancar oportunidades de mejoramiento, un elemento critico radica en el entendimiento
de la interseccion entre la administracion del cumplimiento con la administracion del
desempefio. Las compafiias, que no perciben la Seccion 404 SOX como un proyecto
separado, sino como que las actividades relacionadas con el cumplimiento hacen parte de
las operaciones en curso, logran resultados superiores (Deloitte, 2007).

3.1. ENFOQUE BASADO EN RIESGOS - “DE ARRIBA-HACIA-ABAJO”

Este enfoque es avalado por la SEC y la PCAOB, como medio para lograr eficiencia y
efectividad en el control interno sobre la informacion financiera, radica en el entendimiento
que no todos los riesgos, cuentas y transacciones son igualmente importantes,
permitiendo clasificarlos segun su importancia relativa.

Parte de los principios de que los controles de nivel alto, de toda la organizacion,
pueden tener un impacto mas generalizado que los controles de nivel bajo, basados en
procesos, considerando la relevancia y la materialidad en los planes de prueba del
control.

Los controles a nivel de la organizacién pueden tener una influencia que abarca todos
los controles a nivel de proceso, transaccién o aplicacion. Ademas, los mismos aplican a
todas las localidades y unidades de negocio, ayudando a legitimar los estandares y
expectativas de la organizacion.

Por otra parte, Deloitte (2007) plantea que los controles a nivel de la compafiia
incluyen elementos desde lo alto; politicas y procedimientos; cédigos de conducta;
asignacion de autoridad y responsabilidad; procesos administrativos de valoracion del
riesgo, como los controles que monitorean a los otros controles, como son la supervision y
valoracion de la funcion de auditoria interna, el comité de auditoria, las actividades de
auto evaluacion de los empleados y prevenciéon del fraude, tales como los teléfonos
directos para informar quejas y reclamos anénimos, los cuales pueden tener una relacién
directa con el riesgo de declaracion equivocada contenida en los estados financieros.

3.2. ENFOQUE DE OPTIMIZACION SOX (FASES DE APLICACION)

De acuerdo con un estudio realizado el afio 2007 en Estados Unidos, cerca del 60%
de las compafiias encuestadas planean considerar ahora o0 posteriormente la
“racionalizacion del control,” como resultado de la orientacion propuesta por la SEC,
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donde la mayoria de compafiias (53%) esta considerando cambios a su estrategia de
realizacion de pruebas y a los niveles de documentacién, como resultado de la orientacion
propuesta por la SEC (Deloitte, 2007).

Hay que considerar que las compafiias deben adoptar un enfoque de racionalizacion
del control, basado en riesgos, como parte del esfuerzo mas amplio hacia la optimizacién
SOX, el mismo basado en la desigualdad de los riesgos, se deben analizar y priorizar los
controles, comenzando por los controles de nivel més alto que son usados por la
administracion para asegurar informacion financiera confiable, conforme al enfoque
basado en riesgos de arriba-hacia-abajo.

Este enfoque se focaliza en el proceso continuo de disefiar y desplegar solamente los
controles que son mas efectivos y eficientes para cubrir los riesgos de la informacion
financiera. Deloitte (2007) presenta un enfoque de cuatro fases para ayudarle a las
organizaciones a que optimicen su trabajo de cumplimiento SOX para lograr eficiencia y
efectividad, persiguiendo las siguientes metas:

e Entender el disefio general y el balance de los controles y como se alinean con los
riesgos de la informacion financiera.

e Cambiar el foco hacia las areas de mas alto riesgo para enriquecer la calidad del
cumplimiento.

e Lograr ahorros de costos mediante la aplicacion de esfuerzos de cumplimiento mas
eficientes para los controles relacionados con el procesamiento rutinario.

¢ Identificar cbmo se pueden mejorar los controles a nivel de la organizacion (en
oposicion a los del nivel de procesos) para direccionar las eficiencias del cumplimiento y
reducir el perfil general del riesgo de cumplimiento del cliente.

La Fase | y Il, basado en riesgos son tacticas, de corto plazo que pueden ayudar a la
compafiia a generar reducciones inmediatas en los costos de cumplimiento y construir un
fundamento para un programa sostenible de control interno.

Fase I. aplicar el enfoque de definir el alcance de arriba hacia abajo, basado en
riesgos usando la orientacion SEC / PCAOB.

Fase II: racionalizar los controles existentes y redisefiar los planes de realizacion de
pruebas.

Las ultimas dos fases van mas alla del requerimiento basico de cumplimiento y
pueden requerir una mayor inversion de recursos. Pero el desembolso puede generar
importantes beneficios.

Fase lll: apalancar los controles automatizados y la tecnologia de facilitacion.

Fase IV: estandarizar y centralizar los procesos / Integracién - Gobierno, Riesgo y
Cumplimiento (GRC).

\_ /

269




Deposito Legal: PPX200102ZU2313 / ISSN: 1856-6189. Volumen 9 Edicion No 2 — Marzo - Agosto Afio 2012

ﬁ%\ Centro de Investigacion de

LY
@ Ciencias Administrativas y

Gerenciales

UNIVERSIDAD . S
/ ms Rafael Belloso Chacin I: Hll fc !A. EIl \

Las organizaciones que integren estas Ultimas fases: Gobierno, Riesgo Yy
Cumplimiento (GRC) le permitira ser un punto clave para aumentar el valor para los
accionistas, con un fuerte liderazgo por parte de la gerencia y la junta.

Para ello se pueden aplicar unos pasos que permitan a las organizaciones estar
ajustada a los requerimientos de la SEC, en cuanto a la informacién financiera y otros
aspectos solicitados:

1. Volver a valorar el riesgo desde una perspectiva de arriba hacia abajo, basada en
riesgos, colocando el foco en la valoracion de los factores cualitativos, originado por la
subjetividad de los estimados y naturaleza del procesamiento, en oposicion a focalizarse
principalmente en factores cuantitativos, considerando la racionalizacion del control.

2. Reconocer que su enfoque, debe ser diferente al del auditor, comunicandose
regularmente con él durante el proceso, para no repetir su trabajo, determinado en qué
areas el auditor puede confiar en su trabajo, y dénde el tiene que hacer pruebas de
manera independiente.

3. Incrementar el nivel de responsabilidad por los controles internos dentro de la
organizacion.

4. Focalizarse en el esfuerzo de investigar los controles automatizados, que
generalmente son mas confiables, menos costosos, y mas faciles de probar que sus
equivalentes manuales. Mirar la eficiencia en el disefio del control.

5. Discutir con el equipo de auditoria interna los planes revisados y los cambios que
se contemplaron para ayudar a valorar como esos cambios pueden afectar al proceso de
auditoria.

CONCLUSIONES

Los escandalos financieros convulsionaron los mercados de capitales
estadounidenses durante los afios 2001 - 2002, originaron la pérdida de confianza de la
sociedad hacia el sistema financiero en general y hacia la figura del Contador y del
Auditor, lo que llevo al Congreso de los Estados Unidos a promulgar la Sarbanes-Oxley
Act., con el objetivo de procurar mayor seguridad en la informacion que las sociedades
cotizadas presenta ante la SEC "Securities and Exchange Commission" que han de
publicar de acuerdo con las normas norteamericanas del mercado de valores, con la
finalidad de proteger a los inversores a través de una serie de medidas exigentes, que
persiguen incrementar la exactitud y veracidad de la informacion divulgada.

La Ley Sarbanes-Oxley (SOX) crea la PCAOB “Public Company Accounting Oversight
Board” encargada de supervisar el trabajo realizado por las firmas de auditoria, llevando
un registro de todas las firmas de auditoria cuyos clientes emiten titulos admitidos a
cotizacion en los mercados de valores estadounidenses, incrementando las exigencias y
presiones para garantizar la independencia efectiva de los auditores, vigilante de la
rotacion obligatoria del socio firmante y del socio revisor cada cinco afios, como la
prohibicion al auditor de la prestacion de determinados servicios a sus clientes.
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La incidencia del fraude originado por los informes financieros fraudulentos
presentados con la intencion de engafiar a los usuarios, donde la mayoria de los casos
implicaron errores de cantidades y no revelaciones, condujo que la SOX reforzara la
responsabilidad corporativa, implantando regulaciones mas completas para los Comités
de Auditoria cuya constitucion es obligatoria y exigiendo a los directivos de las
organizaciones una certificacion de la informacién publica presentada, comprometiéndose
de forma personal y directa a los ejecutivos, los cuales pueden tener sanciones
pecuniarias hasta la pena privativa de libertad.

De igual forma se amplia y mejora la informacion financiera, incrementando los
requisitos en cuanto a las operaciones fuera de balance y los informes proforma, como la
obligacion de comunicar de forma répida y efectiva los cambios en la informacién
periédica que puedan tener un impacto potencialmente significativo en su situacion
financiera o en sus operaciones, de la misma manera se obliga a la elaboracion de un
informe de control interno en el que la direccion de la sociedad, valora, documentar y
certificar el sistema de control interno y los procedimientos previstos para la elaboracién
de informacion financiera.

Se aplican medidas para gestionar los conflictos de interés que se puedan originar de
la actuacion de los analistas de inversiones por las recomendaciones en la compra de
determinados titulos, permitiendo garantizar la objetividad e independencia para que los
inversores puedan disponer de una informacion mas util y fiable.

El desarrollo de estas iniciativas para tratar de garantizar la transparencia de los
mercados financieros y conseguir asi, un fortalecimiento de la actividad econdmica,
vienen para reforzar los sistemas de control interno, el gobierno corporativo, la calidad de
la informacion financiera y la independencia de los auditores.
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