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Resumen

Tras la implementacion de las nuevas normas contables en Colombia, han surgido diversas preguntas en
torno a los efectos que las mismas produciran en la informacién financiera organizacional. En particular,
el interés en este caso es por el sector de telecomunicaciones en Colombia, reconociendo su gran impacto
sobre la sociedad y las implicaciones para el futuro del pais, en una sociedad interconectada. Se analizé una
muestra de 24 empresas del sector, y se compararon a través de indicadores financieros, los que corresponden
al ano 2014 presentados bajo COLGAAP y 2015 presentados bajo las nuevas normas contables, y adicional,
segmentando la muestra por tamarno organizacional. Los resultados evidencian que la mayoria de los
cambios relativos en los indicadores analizados no son suficientemente significativos como para indicar
notables efectos financieros en las empresas del sector de las telecomunicaciones. Es importante desarrollar
herramientas de interpretacién adicionales a nivel de subsectores y casos especificos.

Palabras clave: Andlisis Financiero, Normas Internacionales de Informacién Financiera, Tecnologias de la
Informacion y las Comunicaciones, Indicadores Financieros.

Clasificacién JEL: D21, D20, G15

Analysis of the implementation of IFRS in the Colombian telecommunications sector

Abstract

Due to the implementation of new accounting standards in Colombia, many questions arose about
their effects on the financial information of organizations. In particular, this research focuses on the
telecommunications sector due to its great impact on society. A sample of 24 companies in the sector was
taken and the financial indicators of 2014, based on COLGAAP, were compared with the data for 2015,
prepared on the basis of the new accounting standards. Results show that financial effects are not significant
for the sample analyzed. It is important to develop analytical tools for the analysis at more disaggregated
levels and for specific cases.

Keywords: Financial Analysis, International Financial Reporting Standards, Information and Communica-
tion Technologies.

JEL Classification: D21, D20, G15

Analyse de la mise en ceuvre des IFRS dans le secteur des télécommunications en Colombie

Résumé

En raison de l'application des nouvelles normes comptables en Colombie, de nombreuses questions ont
été soulevées quant a leurs effets sur l'information financiére des organisations. Cette recherche porte
en particulier sur le secteur des télécommunications en raison de son impact considérable sur la société.
Un échantillon de 24 entreprises du secteur a été prélevé et les indicateurs financiers de 2014, basés
sur COLGAAP, ont été comparés aux données de 2015, préparées sur la base des nouvelles normes
comptables. Les résultats montrent que les effets financiers ne sont pas significatifs pour I'échantillon
analysé. Il est important de développer des outils d’analyse pour l'analyse a des niveaux plus désagrégés
et pour des cas spécifiques.

Mots-clés: Analyse financiére, normes internationales d’'information financiére, technologies de I'infor-
mation et de la communication.

Nomenclature JEL: D21, D20, G15
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I. INTRODUCCION

Una de las grandes preguntas que quedé en Colombia después del inicio del proceso de
implementacion de los nuevos marcos técnicos normativos tanto para entidades publicas
como privadas, es ;qué efectos financieros se producen con la nueva regulacién contable?
Sin embargo, también surgen ciertas inquietudes para los analistas en relacién a si en
efecto, esto cambiaria el escenario del andlisis financiero. Para lo cual, hay que considerar
que si bien, los ratios o indicadores que se usan pueden seguir siendo los mismos, la forma
de interpretacién si ha cambiado en razén a los cambios en la revelacion y medicion de los
hechos contables que son insumo para la construccién de los estados contables.

Bajo este panorama, el equipo de investigacion ha tomado en particular el sector de
telecomunicaciones, reconociendo en el mismo su impacto en una actividad del dia a dia
como lo es la comunicacion y la implementaciéon que las nuevas normas contables podria
generar en los resultados financieros de estos entes econémicos, con el potencial efecto que
esto conllevaria a la poblacién via servicio y tarifas. Como objetivo del trabajo se propuso
analizar los efectos de los efectos financieros en las empresas de telecomunicaciones
colombianas por la implementacién de los nuevos marcos técnicos normativos, a través
de indicadores financieros de liquidez, rentabilidad y endeudamiento.

1 Este articulo es derivado del proyecto de investigacion “Cambios en la informacién financiera de empresas de
servicios publicos en Colombia: Un caso de empresas de telecomunicaciones” cofinanciado por la Universidad
de Antioquia y la Universidad Auténoma Latinoamericana (UNAULA). El proyecto fue desarrollado en ambas
instituciones por el Grupo de Investigaciones y Consultorias en Ciencias Contables GICCO y el Grupo de
Investigacién en Contabilidad y Organizaciones GICOR, respectivamente.

* Autor para correspondencia
Correos electronicos: jalberto.guevara@udea.edu.co’, eduardo.castano@udea.edu.co, elkin.quirozli@unaula.edu.co
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Para llevar a cabo tal cometido fue importante segmentar la muestra en cuatro grupos
por tamanos en micro, pequefias, medianas y grandes empresas, tomando como criterio
una organizacion por total de activos con rangos disefiados por el equipo investigador en
razon de la actividad de estas entidades en el sector telecomunicaciones.

El trabajo desarrolla los acapites de metodologia donde se describe la muestra y la forma de
andlisis financiero a aplicar para evidenciar los efectos financieros de los nuevos marcos
técnicos normativos basados en los estdndares internacionales de informacién financiera.
Mas adelante, aparece el marco de referencia con antecedentes de estudios sobre los
impactos de los cambios en la regulaciéon contable y de andlisis financiero, para pasar a
los resultados del estudio. Por dltimo, se presentan las conclusiones, donde se muestra
que, aunque hubo efectos y algunas variaciones, los cambios no son los suficientemente
significativosen la informacién financiera de este sector, por lo que serd necesario hacer un
seguimiento a futuro para establecer si en el mediano o largo plazo hay alguna afectacion,
lo cual va de la mano con lo que sucedio en estudios de la Unién Europea, donde al inicio,
no hubo muchos cambios pues las entidades apenas estaban en un proceso de aprendizaje
de esta nueva regulacién.

II. METODOLOGIA

Para realizar el respectivo andlisis sobre el sector de telecomunicaciones en Colombia, se
incluyeron las actividades de telecomunicaciones aldmbricas, inaldmbricas, satelital y
otras actividades de telecomunicaciones. El total de empresas incluidas en la muestra son
24, tomadas de la base de datos Economatica, de las cuales, la sumatoria de activos totales
de empresas clasificadas como grandes, tienen una participacion del 94,46% del sector.

Para efectos del andlisis financiero a las empresas de la muestra, las mismas se clasificaron
de acuerdo al total de activos del afio 2015. Esta clasificaciéon se hizo a criterio de los
investigadores asi% las empresas grandes son las que sobrepasaron en el afio mencionado
los mil millones en activos, las empresas medianas estan en la escala de 100 a mil millones
de activos, las empresas pequenas son las que sus activos estan entre 30 y 99 millones y las
microempresas son las que sus activos no superan los 30 millones (ver Tabla 1).

Tabla 1. Clasificacion de la muestra.

Tamaro empresarial Muestra %
Grandes 5 21%
Medianas 8 33%
Pequenias 3 13%
Microempresas 8 33%
Total 24 100%

Fuente: Elaboracion propia

2 Si bien la Ley 590 de 2000 modificada por la Ley 905 de 2004 establecen unos criterios de clasificacién de
empresas en Colombia para definir el tamario de las empresas, han surgido a través de la Ley 1151 de 2007 (art.
75) v la Ley 1450 de 2011 (art. 43) intentos de modificar estos criterios de clasificacion de empresas, toda vez que se
deberian distinguir los tamarnos empresariales a partir de la naturaleza de sus actividades econémicas. Se suman
entonces criterios como valor de ventas brutas anuales y se distinguen tres grandes actividades como servicios,
comercio e industria, hechos que no se han concretado toda vez que el gobierno colombiano atin no ha expedido la
reglamentacion al respecto. En consideracion a esta situacion, el equipo investigador decidié hacer una clasificacion
propia con los criterios que se exponen en la metodologia reconociendo a criterio propio el valor que se aproxima a
una clasificacién mas cercana a la realidad de este sector de la economia.
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Para el andlisis se utilizaron herramientas de andlisis horizontal con el fin de identificar
las variaciones que se presentaron en los afos 2014 y 2015, debido, entre otras, a la
implementacién de las nuevas normas contables. Ademds de la mencionada herramienta,
serecurrié al cadlculo de indicadores financieros de liquidez, endeudamiento y rentabilidad
para observar cémo se encuentra el sector en comparacién con periodos anteriores donde
se aplicaba normativa local para la preparacion de los estados financieros.

III. SECTOR TELECOMUNICACIONES

El sector telecomunicaciones o Tecnologias de la Informacién y las Comunicaciones (TIC),
es un sector en constante evolucién, de acuerdo a los avances de la tecnologia y los inte-
reses de comunicacién entre las personas; desde el telégrafo en el siglo XIX, hasta tecno-
logias satelitales se ha ampliado el concepto de las telecomunicaciones para conformar la
actual cadena de valor del sector: infraestructura para la utilizaciéon de las TIC, fabricacion
y/o venta de los bienes TIC, produccién de los servicios de telecomunicaciones y la indus-
tria de plataformas digitales. Es un sector dindmico y de gran importancia para incentivar
la competencia en aspectos tecnolégicos, macroeconémicos y sociales trascendentales
para los diferentes paises. Entre los aspectos sociales, la mejora en la comunicacién de
las personas hace que ya se pueda contactarse instantdneamente con personas de otros
lugares del mundo a menor costo, también es innegable la cantidad de empleo generado
por este sector a nivel nacional. Entre los aspectos macroeconémicos no solo influye al PIB
para una actividad en especifico, sino que es un sector que interactia de manera trans-
versal en el crecimiento econémico del pais desde las diferentes dimensiones de su cadena
de valor; para ejemplificar la construccion de infraestructura para la utilizaciéon de las TIC
puede atribuirse al sector de construccién, pero finalmente son las TIC las que operaran
alli (MINTIC, 2015).

El sector de las telecomunicaciones tienen subsectores que incluyen las actividades
cinematograficas, de video y producciéon de programas de televisién, grabaciéon de
sonido y ediciéon de musica; las actividades de programacién, transmisiéon y/o difusion;
las actividades de telecomunicaciones; las actividades de desarrollo de sistemas
informaticos (planificacién, andlisis, disefio, programacién, pruebas), consultoria
informadtica y actividades relacionadas, y otras actividades de servicios de informacion
(DANE, 2012). Cada subsector tiene su propio ambito regulativo, con constantes cambios
en la regulacién y en los organismos reguladores. Es un campo del mercado sometido
a fuertes regulaciones, dado su impacto en un publico muy amplio, conformado por la
mayor parte de la poblacién que tiene conectividad con este sistema.

En cuanto a las entidades supervisoras, en el 2009 el Ministerio de las TIC reemplazé
al Ministerio de Comunicaciones que habia tenido vigencia desde 1953, incluyendo
una renovacién en materia normativa y de adecuacién fisica (MINTIC, 2017). El nuevo
Ministerio de las TIC, se cred con la misién de propender por el libre acceso e impulso a la
libre competencia, esto incentivé aiin mas el traslado del capital del sector privado, el que
hasta mediados de los afios 90 era solo financiado por capital publico, posteriormente y
hasta ahora esde capital mixto; las privatizaciones se comenzaron a evidenciar inyectando
importantes recursos al desarrollo del sector.
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Ademads del Ministerio de TICs que es el rector de politicas sectoriales hay otros entes
reguladores del sector en Colombia, entre los que operan para un mayor control segin
Gutiérrez (2002) la Comision de Regulacion de Comunicaciones -CRC- el encargado de la
regulacién de los operadores y la definicion de tarifas, la Comisién de Regulacion de Tele-
comunicaciones (CRT) tiene funciones regulatorias sobre todo el sector y la promocién de
la libre competencia, la Superintendencia de Servicios Publicos Domiciliarios se encarga
de realizar las labores de supervision y control de los servicios publicos domiciliarios de
telecomunicaciones, regulados por la CRT. Finalmente, la Superintendencia de Industria y
Comercio es la autoridad de inspeccién, vigilancia y control de los regimenes de libre y leal
competencia en los servicios de telecomunicaciones, y la Comisiéon Nacional de Television
se encarga de la planeacion, reglamentacién, inspeccién y vigilancia de todo lo relaciona-
do con el servicio de televisién en Colombia. En el mundo, la regulacién del sector estd a
cargo de la Unién Internacional de Telecomunicaciones -UIT- la cual promueve acuerdos
entre diferentes paises.

En relacién al desemperio actual del sector TIC en Colombia, ha tenido un avance en
cuanto a la conectividad y acceso a los servicios basicos del sector, en especifico con la
conectividad a internet para este afio, en donde 64 de cada 100 personas tienen acceso
desde su hogar a internet segin lo expuesto en ANDICOM 2017 (Caracol, 2017). En
Colombia ya hay instalados 1.000 puntos de acceso gratuito. Por otro lado, como amenaza
al sector el aumento en la carga tributaria con la reciente reforma podria ser la ocasién
para presentarse una venta de empresas colombianas que proveen los servicios. La misma
razén es causante de desinversiéon en el sector para el pais, donde incluso los principales
operadores se han pronunciado para que el gobierno cree un marco regulatorio que
incentive tal inversion.

IV. IMPACTOS DE LA APLICACION DE LAS NIF EN COLOMBIA.
4.1 Impactos generales

En Colombia, el término NIF® ha tenido un uso intensivo en los afios posteriores al 2009,
debido a los efectos de aplicacién de la Ley 1314 de 2009 y sus decretos reglamentarios.
En Colombia el proceso ha sido guiado desde el Consejo Técnico como organismo
normalizador y los ministerios de Hacienda y Crédito Publico y de Comercio, Industria y
Turismo como entes reguladores que expiden los decretos de implementacién (Ley 13 14,
art. 6). La adopcion de dichas normas comenzé con la necesidad de mayor calidad de la
informacion exigida por parte de los usuarios de la informacién contable en el proceso de
globalizacién (Luna y Murioz, 2011). En ese espiritu globalizador se emitio la Ley 1314 y se
ha realizado el proceso posterior.

El beneficio més predominante que se le ha atribuido a estas normas es la posibilidad de
que el pais se desenvuelva con mayor fluidez y facilidad en el ambiente de las econo-
mias globalizadas, ademas que “los estados financieros, brinden informacién financiera

3 Se emplea en este trabajo el acronimo NIF (Normas de Informacion Financiera), que es la denominacion acufiada
oficialmente en Colombia por el Consejo Técnico de la Contaduria Publica y que surgen de la adopcién de los
estandares de informacién financiera emitidos por el International Accounting Standard Board.
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comprensible, transparente y comparable, pertinente y confiable (...) para mejorar la pro-
ductividad, la competitividad y el desarrollo arménico de la actividad empresarial de las
personas naturales y juridicas, nacionales o extranjeras” (Ley 1314 de 2009, art.1).

Por otro lado, se espera que la comprensibilidad y la comparabilidad de informacion
financiera por los estdndares internacionales conocidos por la gran mayoria de economias,
atraiga la inversién extranjera, y permita un mayor entendimiento y comunicacién entre
las companiias del exterior y las locales, brindando ademas un grado de confianza y una
visién mas clara para la toma de decisiones. A diferencia de los paises europeos, Colombia
ha tenido un proceso mas lento de actualizacién, y es precisamente por lo cual las normas
europeas y sus guias de implementacién han sido un referente clave para el estudio y
entendimiento de las normas aplicables localmente.

Las bondades y desventajas posibles del proceso han sido ampliamente discutidas en el
ambito local e internacional. Asi, por ejemplo, Ramanna y Sletten (2014) resefian ventajas
de la adopcion de las NIF tales como mayor capacidad de toma de decisiones financieras
en las empresas al eliminar las confusiones que surgen de la existencia de diferentes
maneras de medir el estado y el desemperio financiero, lo cual reduce el riesgo para los
inversores y menor costo de capital, asi como la reduccién de costes relacionados con la
preparacion de informacién de acuerdo con varios conjuntos de normas. Sin embargo,
Cea (2013), cuestiona la comparabilidad lograble con las NIF pues considera que sus
tratamientos contables generan ventajas estratégicas para grandes empresas en contextos
de mayor desarrollo, mientras que “podrian generar efectos indeseados o desventajas
competitivas para empresas de menor dimension relativa, de espacios politicos de menor
nivel de desarrollo en sus diferentes planos”. Tal debate estd servido en innumerables
publicaciones que ha conocido la comunidad académica y profesional y no es objeto de
este texto profundizar en el mismo.

Lo que si es evidente es que la aplicacion de las NIF ha inducido diversos retos para
las empresas, ya que se requiere de un esfuerzo adicional del personal y profesionales
contables conrespecto a la capacitacion en temas de las NIF,ademas de contar con personal
externo con alta experiencia y conocimiento de la norma. Esto claramente impacta a las
companias en su rubro de gastos por el costo que tendria dicha capacitacion y asesoria de
personal externo (Castafio, Zamarra y Correa, 2014). Asi mismo, la definicién de valores
de medicién de los activos v la actualizacién de tecnologias es otra necesidad emergente
tras la adopcién de NIF que muchas empresas debieron adaptar y las cuales les acarrearon
costos evidenciados en sus estados financieros (Salazar, 2013).

Otro impacto de las NIF es que el enfoque de dichos estdndares es altamente financiero,
por lo cual ocasiona que existan grandes diferencias entre la informacién contable y
fiscal, por lo que surge la necesidad de estar al tanto de dichas diferencias a la hora de
presentar informacion a la DIAN y esto demanda mas tiempo para las sociedades, por la
confeccién y reporte de informacién a este usuario de la informacion (Superintendencia
de Sociedades, 2011; Rojas, 2014).*

4 La reforma tributaria introducida por la ley 1819 de 2016 gener6 relaciones muy estrechas entre la informacion
financiera y la tributaria. En el articulo 137 adiciona una nueva norma para el estatuto tributario, el articulo 772-1,
por el cual los contribuyentes obligados a llevar contabilidad deben realizar una conciliacién fiscal de las diferencias
que surjan entre la aplicacién de los nuevos marcos técnicos normativos contables y las disposiciones tributarias.
Con la expedicién del Decreto 1998 de 2017 se reglament6 recientemente la forma de elaborar tal conciliacién.
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Las Pymes colombianas tienen un alto peso en la economia del pais, ya que son mayoria, es
obligatorio la implementacion de NIF para Pymes, sin embargo, hay debates significativos,
tanto locales, como en otras latitudes, acerca de si este estdndar se ajusta o no a sus
necesidades y especialmente a su estructura y limitaciones de caracter econémico y ha
sido urgente su adaptacién y reestructuracién.

Se hacen necesarios entonces estudios de los efectos que traen hacia el futuro de la imple-
mentacién de las mismas (Castafio, Zamarra y Correa, 2014), linea en la cual apunta este
trabajo. Tras la adopcion de las NIF, se debe reconocer que surgiran cambios en las politicas
contables, de acuerdo a las decisiones de la empresa y las necesidades de informacién que
puedan surgir basandose en las opciones de politicas establecidas por las NIF, ademéas de que
es urgente la revisién de los controles sobre revelaciones y notas con el fin de suministrar
la informacién necesaria y los cambios en hechos econémicos que segun exigencias de las
NIF, deben verse explicados en las notas dado los impactos que puedan darse en los rubros
contables tras la aplicacién de los estdndares (Ahmed, Nell y Wand, 2013).

Investigaciones hechas en contextos internacionales parecen generar conclusiones ambi-
guas acerca de los efectos que genera la aplicacién de tales practicas y estandares, en dife-
rentes escenarios. Tales estudios no parecen ser concluyentes en cuanto a una tendencia
especifica de los impactos que surgen, veamos algunos ejemplos en este hemisferio. Los ana-
lisis realizados por Yanez, Pilar e Inostrosa (2010) en Chile, y de Da Silva, Viturino y Pires
(2012) en Brasil, presentan los ajustes que se generaron en la informacién de empresas de
los respectivos paises al momento del cambio de la regulacién contable hacia los estdndares
internacionales. En el primer caso, se plantea que se logré homogeneidad de la informa-
cién y una aproximacién del valor contable al valor de mercado, aunque reconocen que
hay dificultades significativas en la aplicacién de las normas (Yanez, Pilar e Inostrosa, 2010).
En Brasil, consideraron que hubo una “ganancia informacional” debido a los cambios en la
informacion contable por la primera fase del proceso de convergencia a las normas interna-
cionales (Da Silva, Viturino y Pires, 2012). En un sentido similar, Cavalier y Tiras (2013) en-
cuentran que la implementacion de NIF simbolizé en la mayoria de empresas brasilefias que
realizaron el proceso una oportunidad para hacerse visibles en el mercado para la inversion
extranjera. No obstante, Kvaal y Nobes (2012), advierten que muchas entidades conservan
patrones en las politicas contables aun apegados en las normas locales que les regian, en
algunos casos por desconocimiento de la aplicaciéon, en otros por favorabilidad a sus resul-
tados contables y en algunos para no modificar los sistemas contables de la organizacién
evadiendo las nuevas responsabilidades de redefinicién de sus politicas.

Enun estudio para empresas canadienses Blanchette, Racicot y Sedzro (2013), identificaron
que la adopcién de las NIF, a un nivel agregado, no cambioé de forma significativa los valores
centrales que describen la situaciéon y desemperio financieros de compariias canadienses,
pero, en contraste, las diferencias individuales entre valores NIF y los Principios de
Contabilidad Generalmente Aceptados en Canada (CGAAP) si podian ser significativos
pues las ventas y los ingresos operativos se redujeron bajo NIF, mientras que la utilidad
fue y los cambios por Otros Ingresos Comprensivos (OCI)° fueron predominantemente

5 En el ambito latino esta expresiéon ha sido traducida como Otros resultados integrales ORI; mantenemos la
traduccion literal (OCI), por considerar que refleja mas apropiadamente el sentido de este concepto, entendido
el OCI como aquellos cambios en los ingresos “comprensivos” o “extensivos” que el estindar NIF ha considerado
reconocer y revelar de forma separada en los estados financieros.
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negativos. Detectan que la volatilidad de las cifras de los estados financieros es en la
mayoria de los casos fue alta en NIF que en los CGAAP. Consideran que las diferencias
entre valores NIF y CGAAP no se distribuyen aleatoriamente a través de los diferentes
sectores, lo que indica la presencia de efectos de industria, de forma que en cada sector o
industria las implicaciones pueden ser también diferentes (Blanchette, Racicot & Sedzro,
2013).

Otros de los efectos que se han revisado en relacién a la implementacién de las NIF en
otras regiones del mundo tienen que ver con sus efectos en el costo de capital (Li, 2010),
eliminacién de conciliaciones con los reportes a los mercados de valores internacionales
(Palomares y Corona, 2009), revelaciéon de informaciéon no financiera (Salazar, 2011),
evaluacién de la informacién financiera para el acceso al mercado de crédito (Wu y
Zhang), modificaciones en el uso de ajustes contables y predictibilidad de la informacién
financiera (Ahmed, Chalmers y Hhlif, 2013).

Asi, pues, se han enfrentado varios cambios inherentes en el contexto de implementacién
de las NIF. Basicamente, las NIF han sido disefiados como una plataforma conjunta
internacional para propdsitos econdémicos. Sin embargo, los complejos efectos de su
adopcion son muy heterogéneos y varian enormemente para cada pais en aspectos tales
como: desarrollo econémico, ambiente cultural, tradiciones, politicas macroeconémicas,
integracién social, régimen politico y cultos religiosos, asi, el mayor desafio que
actualmente afectan a América Latina en este campo es la implementacion de politicas
efectivas y sostenibles sobre crecimiento econémicos y reduccion de la pobreza (Birau,
Birau & Trivedi, 2014, p. 2). En ese sentido, se reconoce que la contabilidad no se limita a
un papel financiero, cumple un papel relevante para indagar alternativas de informacion
y control sobre la gestién y distribucion de la riqueza (Quirds y Bustamante, 2011)

Ensuma, loque sugieren estos antecedentes es que no parece haber evidencia concluyente
acerca de que se presenten siempre los mismos tipos de efectos en cada contexto e
industria. De alli la necesidad, como ya se ha mencionado, de hacer andlisis especificos por
sectores; lo que ha interesado a este equipo estudiar el sector de las telecomunicaciones
por las razones ya expresadas.

4.2 Impactos de los indicadores financieros

La gestion financiera tiene una activa participacién en las decisiones que apoyan a la
administracién de cualquier empresa, impulsando las funciones de planeacién y ejecucion
de los objetivos empresariales. Para ello, el administrador debe incluir la realizaciéon de
los indicadores tanto financieros y no financieros, que estén alimentados por sistemas de
informacioén confiables tanto endégenos como exdgenos, en particular,con unaimportante
conexién al sistema de informacién contable empresarial que permite producir informes
contables con contenido financiero, social y ambiental (Castarfio, 2010).

La implementacién de las NIF, no cambia la forma de cédlculo de los distintos indicadores
financieros, sin embargo, si modifican la forma de leer e interpretar los mismos, ya que al

modificarse la base contable es indudable que los resultados varian, dependiendo de las
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similitudes del COLGAAP®? con las NIF de forma previa a la implementacién (Seay, 2014).
De acuerdo a Callao, Jarne y Lainez (2007) las brechas mas importantes con los GAAP
locales estan en el tratamiento de los ingresos y gastos, especialmente en lo relacionado
con el reconocimiento de pérdidas y ganancias de Investigacion y Desarrollo (I+D), el
deterioro de los activos y la contabilizacién de las contingencias pasivas.

Para identificar los impactos por la implementacién de NIF, se han realizado distintas
investigaciones en el mundo, presentando resultados mixtos. Dichos trabajos usualmente
se realizan pasados dos afios de la implementacién obligatoria en los distintos paises
(Landsman, Mayden y Jacob, 2011).

Uno de los indicadores que mds interesa a los usuarios de la informacion financiera, es el
relacionado con la liquidez del mercado, reflejado a través de la Q de Tobin. De acuerdo
a un estudio realizado en 26 paises, con una muestra de 6.500 empresas que cotizan
en bolsa, se demostré que el promedio de liquidez del mercado aumenta después de la
implementacién de NIF, aumentando el efecto cuando la conversién es voluntaria en
general (Daske, Hail, Leuz & Verdi, 2008).

En cuanto a la liquidez de las empresas Lantto y Sahlstrom (2009) muestran que en
Finlandia la liquidez de las organizaciones disminuye, muy posiblemente por la inclusion
de los arrendamientos financieros, que estan normados en la NIC 17.

Por otra parte, algunos de los estudios centran sus esfuerzos, en los impactos de la
rentabilidad especialmente a través del ROA, es asi como Wu y Zhang (2009) en un
estudio de paises europeos y asiaticos muestra que el ROA disminuye por la adopciéon
voluntaria, sin embargo, hay tendencias que aumentan cuando la adopcién es obligatoria.
En cuanto al aumento de la utilidad y del patrimonio Santana Santos (2015) muestra que
en Brasil estos componentes aumentaron después de la implementacién de NIF en 17.5%
y 30% respectivamente, estos resultados son corroborados por Da Silva y otros (2013)
quienes concluyeron que uno de los impactos de implementacion de NIF fue el aumento
de indicadores relevantes como la Utilidad por Accién.

En Colombia, por el proceso de implementacién de NIF, se prevén cambios en la
composicion de los estados financieros, especialmente en lo relacionado con las mediciones
del deterioro, el desarrollo de la medicién a valor razonable de los activos financieros
(Vasquez, 2013). Una vez realizado el proceso de implementacién se identifican algunos
casos individuales con impactos muy importantes como son los casos de Ecopetrol y
de Isagen en donde se redujo su patrimonio en 28% y 22% respectivamente, debido
principalmente a la contabilizacién en resultados de los costos de exploracién y por la
reduccion en la valorizacién de activos (Guevara, Giraldo y Bedoya, 2017).

6 En este trabajo se usa la expresion GAAP para hacer alusion a los Principios de Contabilidad Generalmente
Aceptados que estaban vigentes en cada jurisdiccién, antes de la implementacion de las NIF. En el caso especifico
colombiano llamados también COLGAAP que fueron vigentes para la preparacion de estados financieros de acuerdo
con el Decreto 2649 de 1993 y sus normas complementarias.
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V. SOBRE EL ANALISIS FINANCIERO

Los resultados financieros y econdmicos de las empresas tienen la necesidad de ser
cada vez mas positivos, en el sentido de que el mercado es cada vez mas complejo y la
competencia dificulta la permanencia y el crecimiento de las empresas. Para analizar
la situaciéon financiera de las distintas organizaciones, se hace necesario utilizar
herramientas de andlisis tradicionales y contemporaneas que permitan conocer desde las
diferentes perspectivas, cudl fue el desemperfio econémico arrojado por las empresas en
un determinado periodo de tiempo (Correa, Castafio y Ramirez, 2010).

El andlisis financiero es un examen critico y analitico que busca examinar indicadores
que tendran la funcién de evaluar lo que sucedio, asi como la de facilitar un proceso de
planeacién,en dondeloque se presenta esel seguimiento de metasen prodel mejoramiento
de los resultados y efectividad de la empresa (Superintendencia Financiera, 2011). Es util
para evaluar la situacién y el desemperfio econdémico y financiero real de una empresa,
detectar dificultades y aplicar correctivos adecuados para solventarlas. En el desarrollo del
andlisis financiero se hace uso de indicadores de liquidez, rentabilidad, endeudamiento,
asi como de andlisis estructurales de los estados financieros y de la gerencia basada en el
valor; todo lo anterior brinda conocimiento de la situacién financiera de la empresa, los
posibles riesgos de continuidad, criterios para evaluar la gestién de la gerencia y verificar
el cumplimiento del objetivo basico financiero (Correa, Mesa y Castario, 2011). En un
sentido financiero, se entiende que hay generacién de valor cuando la compaiiia tiene
la capacidad de permanecer en el tiempo y lograr que sus inversiones renten mas que el
costo de capital invertido (Eafit, 2013).

El andlisis estructural de estados financieros es una técnica que, en sentido estricto, se
apoya formalmente en las herramientas del andlisis vertical y horizontal, buscando
estudiar el comportamiento de las organizaciones empresariales en el tiempo a través
del abordaje de los estados financieros en determinados periodos de tiempo, de tal
forma que se evalle en ellos el efecto de la toma de decisiones y por tanto, se pueden
evidenciar posibles comportamientos futuros basados en los antecedentes del desemperio
organizacional (Correa, Castafo y Ramirez, 2010).

En los indicadores financieros se encuentra una metodologia ttil, basada en la aplicacién
de férmulas matematicas que permiten establecer relaciones entre cifras de balance y de
resultados. Lo anterior, con el fin de obtener niveles de rentabilidad, endeudamiento y
liquidez, que pueden ser comparados con indicadores de otros periodos, sectores, empresas
o metas administrativas (Correa, Castafio y Mesa, 2010; Correa, Lopez y Castario, 2011;
Castario y Arias, 2014b; 2014b; Castario, Acevedo, Madrid y Soto, 2016).

Para una empresa tener liquidez significa cumplir con los compromisos y tener solvencia
reflejaladisponibilidad que posee para pagar esoscompromisos. Losindicadoresdeliquidez
constituyen una variable indispensable al momento de evaluar el comportamiento del
efectivo, las cuentas por cobrar, los inventarios, y proveedores de bienes y servicios de la
comparnia, pues permiten determinar si esta cuenta con capacidad de pago en el corto y
largo plazo, las cuentas de corto plazo miden la facilidad o dificultad que tiene la empresa
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para convertir en efectivo los activos que posee y por ende su capacidad para responder
ante terceros (Castarfio, Vanegas y Ospina, 2010).

Por otro lado, en lo referente al indicador de rentabilidad, se evidencian los resultados
de las acciones gerenciales, decisiones financieras y las politicas implementadas en una
empresa. Fundamentalmente, la rentabilidad esta reflejada en la proporcién de utilidad o
beneficio que aporta un activo, dada su utilizacién en el proceso productivo, durante un
periodo de tiempo determinado.

Por su parte, la situacion de endeudamiento de una empresa indica el monto de dinero
que terceros aportan para generar beneficios en una actividad productiva. Esto se traduce
en que el nivel de deuda de una empresa estd expresado por el importe de dinero que
realicen personas externas a la empresa, llamadas acreedores, cuyo uso esta destinado a
la obtencién de utilidades.

Cabe destacar que el uso de estas técnicas e instrumentos de andlisis anteriormente
mencionados aportan ideas del comportamiento operativo y econémico de una empresa;
lo cual da gran utilidad al presente estudio investigativo dado que puede arrojar ideas del
impacto que pudo darse sobre los estados financieros, sus rubros, revelaciones entre otros
aspectos, tras la implementacién de las NIF; sin embargo debe dar un reconocimiento de
que no todos los cambios pueden ser atribuidos a la aplicaciéon de normas internacionales,
sino que también dentro de estas fluctuaciones pueden estar incluidas tanto variaciones
fruto de la implementacién como las que surgen producto del normal curso de la empresa.

VI. RESULTADOS
6.1 Indicadores de liquidez

Los indicadores de liquidez permiten determinar la capacidad de pago que tiene una
empresa en el corto plazo, en este caso la disponibilidad de efectivo y solvencia econémica
en el corto plazo para las grandes, medianas, pequefias y microempresas del sector
telecomunicaciones pertenecientes a la muestra. En primer lugar, se tomaron la razén
corriente y la prueba acida para revisar la liquidez, no obstante, vale la pena mencionar
que no son los indicadores mas éptimos para sacar conclusiones sobre este item financiero,
sin embargo, si son los mas recurrentes y de mayor difusiéon en el mundo empresarial.

La razén corriente indica las veces que el activo corriente cubre el pasivo corriente, se
puede observar que las empresas de la muestra, cuando utilizaban COLGAAP para sus
reportes tenian en general una capacidad de pago menor a la que tienen ahora bajo NIF
(ver Grafico 1). La categoria de las empresas medianas no estuvo afectada de manera sig-
nificativa con la adopcién, pues auiin tienen capacidad de pago en el corto plazo y siguen
contando con un excedente que les permite invertir. El escenario para las empresas gran-
des si desmejord en un 19% con la adopcioén, es decir que con el cambio se informa una
capacidad de pago menor en el corto plazo, lo que les obliga a buscar financiacién externa.
Lo anterior puede ser ocasionado por la inclusién de los arrendamientos financieros. En
las empresas pequefias no fue significativa la variacién, pero aun siguen con capacidad
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Grafico 1. Razon corriente COLGA AP- NIF
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limitada de pago y en el caso de las microempresas no se cumple el principio de confor-
midad financiera, lo que provoca una revisiéon detallada; pues el excedente después de
cubrir obligaciones de corto plazo pasé de ser dos veces mayor a ser seis veces mayor. Tal
excedente representa para las microempresas la posibilidad de incrementar su inversion.

Grafico 2. Prueba acida COLGAAP- NIF
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La situacién observada con la prueba 4cida es muy parecida a la anterior, las medianas y
microempresas bajo los anteriores COLGAAP presentaban liquidez suficiente para hacer
frente a sus pasivos corrientes y bajo NIF también la contintdan teniendo (ver Grafico 2).
La diferencia radica en la disminucién de las veces que el activo corriente cubre el pasivo
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corriente en la clasificacién de las empresas grandes, que llega a cubrir solo la mitad
después de haber restado a los activos corrientes los inventarios. Es decir, aparentemente
las empresas grandes tienen latentes problemas de liquidez, en las empresas pequenas
no es tan grave, aunque siguen presentandose. Para solucionar tales problemas ambos
grupos de empresas deben recurrir a préstamos para cubrir la operacién en el corto plazo.

Ciclo operacional: Es un indicador de liquidez que estima el tiempo que transcurre entre
la compra inicial de la empresa de inventario y la recoleccion de efectivo por la venta de
ese inventario.

Grafico 3. Ciclo operacional COLGA AP- NIF
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Se observa que de manera general bajo NIF las empresas de telecomunicaciones en
Colombia presentan en promedio un ciclo operacional alto, que se aumenta cuando se
reduce la categoria de las empresas (ver Grafico 3). Para las microempresas; por ejemplo,
los dias del ciclo operacional aumentan aproximadamente nueve veces en comparacion
con COLGAAP, lo que implica que las NIF desfavorecen a estas empresas en términos
de liquidez y la razén principal de por qué se presenta esta situacién es el cambio en la
medicién de los inventarios que traen las NIF. También las cuentas por cobrar tienen
nuevas formas de valoracién: valor amortizado o valor razonable, ambos tienden a
incrementar su valor.

Ademas, las grandes empresas tienen un ciclo operacional bajo, en ambos escenarios lo
cual es positivo pues tienden en promedio a ser mas eficientes en su operacién.

Ciclo de caja: Tiene en cuenta el ciclo operacional y los dias de los proveedores para
determinar si existe buen financiamiento con ellos o por el contrario los dias en que se les

debe pagar es inferior a los dias en que se efectian las ventas en la empresa.
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Grafico 4. Ciclo de caja COLGAAP- NIF
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Se encuentra un panorama positivo donde tanto bajo COLGAAP como NIF las cuatro
categorias de empresas tienen el resultado ideal: una tendencia de resultado negativo
(ver Gréafico 4). Los dias promedios otorgados por los proveedores para el pago de los
pedidos es mucho mayor a los dias del ciclo operacional. Bajo NIF hay una tendencia mas
pronunciada, el ciclo de caja de las pequefias empresas es muy positivo pues recuperan
el efectivo generado en su operaciéon y mucho después deben hacer el desembolso a los
proveedores. Para las microempresas bajo NIF el resultado no es tan alentador, pero esto
es debido a que su ciclo operativo es muy amplio.

6.2 Indicadores de endeudamiento

Los indicadores de endeudamiento juegan un papel muy importante en el andlisis
financiero integral que se realiza en el presente articulo, pues nos ayuda a identificar que
tan endeudadas estan las empresas de las telecomunicaciones y en este caso podremos
identificar también como ha sido el impacto de las NIF en este indicador de acuerdo al
cambio en las cifras de los estados financieros.

Uno de los indicadores que mejor representa la deuda que tienen las empresas es el nivel
de endeudamiento el cual se calcula con base en los pasivos totales y el activo total, este
indicador nos ayuda a medir el grado de participacién que tienen los acreedores en la
compania (Castarfio y Arias, 2013) y en este caso se evidencia en la tabla 2 el porcentaje de
participacion de estos en cada categoria del sector telecomunicaciones.
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Tabla 2. Nivel de endeudamiento

Categoria COLGAAP NIF
Grandes 58,48% 64,43%
Medianas 52,34% 54,51%
Pequefias 72,76% 70,50%
Micro 43,32% 52,84%

Fuente: Elaboracion propia

En la Tabla 2 se encuentra también que en las cuatro categorias hay incremento del
endeudamiento con la aplicacion de las NIF. No obstante, las grandes y las microempresas
presentan mayor variacion que las otras dos categorias, en el caso de las grandes empresas
hay un incremento de aproximadamente 6% lo que se puede explicar por el incremento
que se dio en los pasivos no corrientes mayor al incremento que se dio en el total de
activos, un ejemplo de pasivos no corrientes que se incluyen con la aplicacién de las
NIF son los arrendamientos financieros, pues estos se deben presentar en el estado de
situacién financiera, ocasionando un incremento en el pasivo total y afectando de manera
directa este indicador; en cambio en las microempresas se presenté un aumento superior
llegando casi al 53% en el nivel del endeudamiento, contrario a lo que se dio en la categoria
de las grandes empresas; este cambio se puede explicar por la disminucion en los activos
y ademas un aumento en los pasivos totales, esto hizo que el nivel de endeudamiento
se incrementara; en general el sector telecomunicaciones muestra un alto nivel de
endeudamiento lo que podria traer riesgos de propiedad, en especial en las medianas
donde los socios solo cuentan con un 30 % de participacion de la compafiia.

El endeudamiento del sector telecomunicaciones también lo podemos analizar desde el
punto de vista de la concentracién de endeudamiento, donde se muestra qué porcién de
las obligaciones con terceros se destinan para la financiacién de la operacién a corto plazo
(Castario y Arias, 2013), en la Tabla 3 se puede ver el comportamiento de este indicador con
la implementacion de las NIF.

Tabla 3. Concentracion del endeudamiento en el CP

Categoria COLGAAP NIF
Grandes 58,55% 49,29%
Medianas 84,52% 83,87%
Pequeiias 73,65% 74,89%
Micro 60,91% 72,33%

Fuente: Elaboracién propia

Los datos obtenidos de la muestra permiten establecer que una vez las entidades que
presentaron mayor cambio fueron las grandes y las microempresas, de lo cual se entiende
que el porcentaje de deuda que se tiene que asumir en el corto plazo en general es alto con
las dos normativas, lo que se vincula a una recurrencia en la operaciéon con deuda. Sin
embargo, las grandes empresas, un equilibrio en cuanto a la concentracion de su deuda en
el corto plazo tras la aplicacion de las NIF pues el resultado es de aproximadamente el 50%
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del total, aunque cambia un poco la estructura que se tenia con COLGAAP pues estaba
casi en un 60%, disminuyendo cerca de 10 puntos porcentuales después de la aplicacion
de la nueva regulacién. De igual forma, las microempresas muestran un aumento en
el endeudamiento de corto plazo con casi doce puntos de diferencia entre el indicador
medido con cifras basadas en COLGAAP que en NIF.

6.3 Indicadores de rentabilidad

Los indicadores de rentabilidad generalmente se comportan como un termémetro con
el que los inversionistas pueden calificar que tan rentable es una empresa con respecto
a la competencia. En este caso, estos indicadores proveeran informacién principalmente
a usuarios externos sobre la capacidad de generar utilidades de cada clasificacion de
empresas incluidas en la muestra (grandes, medianas, pequerias y micro) con respecto a
los activos y patrimonio que las mismas posean. Cuanto mayor resulte el indicador para
cada clasificacidon de empresas, serd mads atractiva para nuevos inversionistas.

Se pretende entonces establecer si derivado del cambio de normativa contable las
empresas de telecomunicaciones tienden a ser o no mas rentables.

Rentabilidad del activo ROA: Indica las unidades monetarias que resultan en utilidad por
cada peso invertido para cubrir el costo de los activos, es decir que tan eficiente es cada
clasificacion de empresas del sector telecomunicaciones en la utilizacién de los activos
para generar utilidad a partir de estos.

La rentabilidad del activo fue hallada con la utilidad neta sobre el total de activos. Es
notable que tanto en las grandes como en las medianas empresas el cambio de normativa
contable ha disminuido la rentabilidad del activo, no siendo tan representativo el cambio
como en las pequenas y microempresas. En las pequefias ha mejorado notablemente la
rentabilidad del activo tras la adopcion, esto debido a que la gran pérdida de $29.229.182
(miles) que tenia esta clasificacién de empresas bajo COLGA AP se ha subsanado, generando
bajo NIF utilidad por $4.868.715 (miles) lo cual es positivo para las empresas, pues es su
momento de atraer nuevos inversionistas. En el caso de las microempresas la rentabilidad
del activo tuvo resultados adversos bajo NIF ya que, a la empresa mas representativa de
tal clasificacién por su valor en activos, le han ocurrido dos situaciones tras la adopcién:
en primer lugar, los activos totales disminuyeron casi a la mitad lo que implica que, para
seguir siendo rentable, los activos que seguian en su poder debian generar una utilidad
igual o mayor a la que se tenia bajo COLGAAP que realmente era pérdida, pero no fue asi.
La pérdida se incrementé tanto que resulté significativa dentro de la clasificacion de las
microempresas (ver Grafico 5).

Rentabilidad del patrimonio ROE: Indica qué porcentaje de dinero queda de utilidad neta
por cada peso invertido en el patrimonio para cubrir el costo de capital, se puede observar
que de manera general bajo NIF se tiene una buena rentabilidad del patrimonio en el sector
telecomunicaciones. Bajo COLGAAP en las pequeias empresas se presenta una situacién
similar del Grafico 5, la pérdida que tenia esta clasificacion de empresas se convierte en
utilidad bajo NIF. Las grandes empresas de telecomunicaciones disminuyeron el monto de
su utilidad y patrimonio con la adopcién a NIF, en las empresas medianas sucede lo mismo
(ver Gréafico 6).
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Grafico 5. Rentabilidad del activo (UN)
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Grafico 6. Rentabilidad del patrimonio (UN)
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En los anteriores calculos de rentabilidad se utilizé la utilidad neta, pues es la utilidad
final que permite analizar el resultado de los ingresos generados en operacion, después de
cubrir costos, gastos, intereses e impuestos para destinarlos a financiacion o distribucién
de excedentes en funcion del cumplimiento del objetivo basico financiero. Es por esto
que resulta importante analizar el margen neto bajo la respectiva normativa y segun la

categoria de empresas a fin comparar los rendimientos generados (ver Tabla 4).
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Tabla 4. Margen neto COLGAAP y NIF

Categoria Margen neto COLGAAP Margen neto NIF
Grandes 3,59% 1,46%
Medianas 10,62% 8,30%
Pequenias -14,15% -16,27%
Micro -4,39% -11,71%

Fuente: Elaboracion propia

En relacién al margen neto, de nuevo se encuentra que las categorias mds afectadas por
la adopcién en este caso, via ingresos, son las pequenas y microempresas. Solo para las
medianas empresas hay un aumento alentador con la adopcién, esta cumpliendo con las
obligaciones concernientes a la operacion y adicionalmente esta generando valor desde el
punto de vista del inversionista. Las grandes empresas también lo hacen, pero a pesar de
que los ingresos aumentaron con la adopcion no se llega a tener una utilidad neta mayor.

CONCLUSIONES

A partir del estudio realizado se evidencia con el cambio normativo y la implementacion
delasnormasinternacionales, lalectura de losindicadores financieros presenta resultados
mixtos después de la implementacién de NIF. En el grupo de las grandes empresas y
medianas empresas no se observan variaciones importantes tanto en los indicadores
de liquidez, rentabilidad y endeudamiento. En las empresas de la categoria pequeias se
observa una variacion considerable en el indicador ROE mejorado por la implementacién
en un 79% en comparacién con el que se tenia segun COLGAAP. Caso contrario para la
categoria de las microempresas en el cual el ROE disminuyé un 66% en comparacién de
COLGAAP. La anterior situacién se puede sustentar en el comportamiento especifico
de una empresa que afecté toda la categoria. Este comportamiento es similar en ambos
grupos para el indicador ROE.

Se observa que los indicadores de rotacién se afectan considerablemente para las
categorias pequefias y micro con la estructura bajo NIF. Destacandose el ciclo operacional
que pasa de 50 diasen COLGAAP a 350 dias en NIF, esta resulta ser una variable estratégica
considerando que trata de asuntos de eficiencia en la gestién, que pasan por la informacién
contable.

Eltema de liquidez en las grandes empresas parece no tener peso importante por el cambio
de NIF, sin embargo, dichas normas traen mayor afinidad con las grandes empresas,
dado que las micros y pequeiias empresas, se ven envueltas en un andlisis complejo de
evaluacion del costo vs. beneficio de la implementacién por sus altos costos en preparacion
y capacitacion de personal, adaptacion de software y tecnologia.

A lo largo del trabajo investigativo se detecté como principal limitacién para el presente
estudio es que para establecer los impactos en los estados financieros e indicadores tras la
implementacion de las normas internacionales en Colombia, se puede dar que los cambios
en las empresas en los periodos de pre y post adopcién, no podrian deberse precisamente
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al sistema de reporte financiero, sino que puede ser producto de otras variables como
el cambio en el entorno econdémico y las condiciones del mercado entre otros factores
externos e internos. Por eso es necesario, ademads, realizar un andlisis textual de las
politicas contables, a la luz de esos factores de contexto.

Asi mismo, se encuentra una pauta entre los autores revisados, que indican que se pre-
senta una falta de bases de datos sobre la informacién financiera de las empresas, debido
a que esta se ve reducida dada la poca cantidad de revelaciones de las empresas y el acceso
a la informacion, principalmente en estudios de empresas del exterior.

Por otro lado, la bibliografia revisada no es concluyente con respecto a si mejora o no la
informacion financiera y la situacién de las empresas locales en sus vinculos con empresas
extranjeras, reportes financieros con mayor completitud y la apertura de mercado a través
de la generacion de mejores resultados e indicadores financieros, entre otros aspectos.

Entre las limitaciones del trabajo se encuentra que atiin no se posee informacién de varios
anos de reporte bajo NIF, pues mas de tres afios de datos después de la implementacion
seria un punto ideal para establecer una tendencia y la identificaciéon de los cambios
de forma mads certera. Adicionalmente el equipo considera que el andlisis financiero
es susceptible de enriquecerse con la discusién del contexto que propician las politicas
contables respectivas, aspecto que se tratara mediante un analisis cualitativo de politicas
en una proxima entrega del equipo de investigacion.
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