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I desenlace de una crisis fi-
nanciera casi sin preceden-
tes ha llevado a buscar sus
principales causantes con el ob-
jetivo de proceder a su regulacion

y poder asi atenuar sus efectos.
Dentro de este marco, las nor-
mas contables fueron sujetas a
evaluacion. Se ha cuestionado el
no reconocimiento en los esta-

dos contables de todos los pasi-
vOs por las operaciones fuera de
balance, pero fundamentalmen-
te la utilizacion del valor razona-
ble de los fair value para la valua-
cion de los activos financieros.
[ronicamente, esta norma, que
en su momento fue bienvenida
por dar mayor objetividad a las
valuaciones de estos activos, hoy
es acusada de agravar la crisis al
transmitir al mercado valores ne-
gativos por debajo de los que de-
bieran ser razonables, aun cuan-
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do parten de los mismos datos
surgidos del comportamiento de
esos mercados. Precisamente, la
gravedad de la crisis estd explica-
da por la falta de transparencia
en la creacion de instrumentos
financieros, el pricing optimista
dado a los mismos y la poco con-
trolada diseminacion entre di-
versos tenedores. Lareversion de
la percepcion que sobre los mis-
mos comenzaron a mostrar los
mercados desembocé en una fe-
nomenal crisis de confianza, que
no solo estd instalada en un pu-
blico ajeno a estas metodologias,
sino también en el propio circui-
to bancario, donde el crédito en-
tre bancos se encuentra cortado,
uno de los efectos mas urgentes
a ser solucionado. En este senti-
do, la utilizacion de los fair value
provee una oportuna medida del
valor de esos activos. Un retroce-
so en el uso de este método de
valuacién dejaria a los inversores
y a los reguladores, encargados
de tomarmedidas correctivas, en
una mayor oscuridad acerca de
los desafios de la crisis crediticia
y de liquidez.

En tiempos de extrema volati-
lidad y restringida liquidez, la va-
luacion a fair value de estos ins-
trumentos financieros se torna
una tarea compleja que justifica

extremar las precauciones en la
informacién a entregar a los
usuarios de los estados conta-
bles. En mds de una oportunidad
se ha mencionado que este tipo
de normas contables no son otra
cosa que el termometro que
marca la temperatura de un
cuerpo y, en caso de ‘enferme-
dad’, también ayudan a ubicar
donde se encuentra la infeccion.
A nadie se le ocurriria, en estos
casos, cambiar el mercurio del
termometro por otro elemento
que no levante la temperatura a
mayor calor.

Logicamente, cuanto mayor es
la complejidad del instrumento,
mayor la volatilidad y mas res-
tringida su liquidez. Tal es el ca-
so de estos activos, hoy definidos
como toxicos, que presentan
mayor dificultad en la aplicacion
de los fair value.

Simplemente no hay una alter-
nativa mejor. La contabilidad
trata de reflejar la realidad eco-
nomica en los estados contables,
no reinventarla.

Asi, las recientes medidas to-
madas parecen constituir la me-
dicina necesaria para combatir
tamana ‘infeccion’, Si los merca-
dosreaccionan alos fair valueslo

- reconoceran de inmediato, co-

mo corresponde.



