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Resumen
La adopción del criterio de utilidad de la información financiera como objetivo esencial a alcanzar con la normalización contable que vienen llevando adelante los organismos emisores en el marco del paradigma utilitarista, ha impulsado el mejoramiento de la calidad de las cifras contables como medio para asegurar su utilidad en el proceso decisorio de los inversores como principales usuarios.
Ahora bien, dado que la calidad de las cifras contables es un constructo no observable directamente, Imhoff & Thomas (1989) plantearon que la calidad de valoración es la métrica más adecuada desde la perspectiva del inversor.
En este sentido, Barth et al. (2008) consideran que las cifras contables son de mayor calidad si poseen mayor relevancia valorativa basada en el poder explicativo de las ganancias netas y el valor patrimonial por acción en relación a los valores de cotización de las acciones. Evidencia de mayor poder explicativo significa mayor relevancia valorativa y mayor calidad de la información financiera.
En estos últimos años, la calidad de las cifras financieras de la industria bancaria viene suscitando un gran interés por parte de los investigadores contables dado los significativos impactos que este sector genera en la economía como en Agostino et al. (2011), Bathia & Mulenga (2019), Bolibok (2014), Shehzad & Ismail  (2014), Trabelsi, N. & Trabelsi, M. (2014), entre otros estudios. 
El presente trabajo tiene como objetivo analizar la calidad de la información contable de las entidades financieras en Argentina en el período previo a la adopción de las Normas Internacionales de Información Financiera -NIIF-. A estos fines se realizará un estudio longitudinal empleando una adaptación del modelo de Ohlson (1995). La muestra se conformará con las empresas financieras que cotizaron en el Mercado de Valores de Buenos Aires en el período 2004-2019.
Introducción
El proceso de globalización de la economía que se generó en el siglo pasado impulsó la evolución de la contabilidad con la mirada puesta en los mercados de capitales y en la satisfacción de las necesidades informativas de los agentes que operan en ellos. 
En este sentido, los organismos emisores de las normas contables, en el marco del paradigma utilitarista, han promovido el mejoramiento de la calidad de la información financiera como medio para asegurar su utilidad en el proceso decisorio de los inversores como principales usuarios.
En este contexto, comienza a gestarse un proceso de emisión de estándares internacionales que aseguren información financiera de mayor calidad que los cuerpos normativos locales. En 1973 se crea el International Accounting Standards Committe -IASC- o Comité de Normas Internacionales de Contabilidad con el objetivo de lograr la armonización de las normas contables a nivel mundial mediante la emisión de International Accounting Standards o Normas Internacionales de Contabilidad -NICs-. 
Años después, en 1995, el IOSCO - International Organization of Securities Commissions- y IASC -International Accounting Standards Committe- celebran un acuerdo de gran significación en la armonización contable internacional por el cual IASC se compromete a elaborar normas contables en atención a recomendaciones del IOSCO, con el objetivo de la globalización de las prácticas contables además de reconocer la imperiosa necesidad de normas internacionales de contabilidad de alta calidad. 
[bookmark: _Hlk52784761]A partir de 2000, el IASC cambia su denominación por International Accounting Standards Boar -IASB- o Junta de Normas Internacionales de Contabilidad asumiendo el compromiso por la emisión de las International Financial Reporting Standars -NIIF- o Normas Internacionales de Información Financiera.
El debate respecto a la calidad de la información financiera y al impacto por la adopción de las NIIF en reemplazo de las normativas locales ha estimulado ampliamente a la investigación empírica. En estos últimos años han surgido estudios en sectores específicos de la industria, especialmente para el sector financiero.
El interés por los estudios referidos a esta industria radica en los significativos impactos que genera en la economía. Por una parte, los sistemas bancarios son relevantes para el crecimiento económico de todos los países puesto que permiten la inversión de capital hacia actividades productivas promoviendo una asignación eficiente de los recursos económicos. 
Por otra parte, las crisis bancarias provocan efectos negativos en la economía mucho mayores que las generadas por sectores no financieros. En este sentido, Cohen et al. (2023) sostienen que “los bancos juegan un rol crítico en la economía. Lo que los hace diferente es la extensión de los daños potenciales que pueden causar si colapsan y su particular proceso productivo” (p. 10). 
La profesión contable en Argentina no ha quedado al margen de las discusiones en torno a la calidad de las cifras contables y la adopción de los estándares internacionales. Tanto es así que, la Federación Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Económicas -FACPCE-, con la emisión de la Resolución Técnica Nº 26 en 2009, estableció la adopción de las Normas Internacionales de Información Financiera en forma obligatoria para la preparación de Estados Contables de las entidades incluidas en el régimen de oferta pública, para los ejercicios que se iniciaron a partir del 01 de enero de 2012. 
Ahora bien, las entidades financieras fueron exceptuadas, pero el Banco Central de la República Argentina con la Comunicación “A” 5541 de fecha 12 de febrero de 2014 estableció la convergencia hacia NIIF de los ejercicios anuales iniciados a partir del 01 de enero de 2018.
En este marco, el presente trabajo tiene como objetivo analizar la calidad de la información contable de las entidades financieras en Argentina en el período previo a la adopción de las Normas Internacionales de Información Financiera -NIIF-.
La Relevancia Valorativa como Métrica de la Calidad de la Información Financiera
El interés por la calidad de las cifras contables generó importantes discusiones para tratar de lograr su conceptualización por parte de académicos, investigadores contables y organismos emisores. Sin embargo, los debates y las reflexiones dan cuenta que no se arribó a un consenso.
Tanto es así que, actualmente se considera que la calidad de la información financiera es un concepto abstracto, sin definición precisa, resultante de procesos subjetivos (Barth, 2006; Chen et al., 2010; Dechow et al., 2010; Dumitru, 2012; Hail et al., 2010; Hribar et al., 2014; Mazzioni & Klann, 2017; Morais & Corto, 2008; Sánchez et al., 2017; Yoon, 2007; Zorio Grima et al., 2004).
Es por esto que, los científicos contables comenzaron a centrar sus esfuerzos en el desarrollo de métricas que permitan evaluar la calidad de la información financiera. En este camino, Imhoff & Thomas (1989) expresaron que la calidad de valoración es una perspectiva de operacionalización del constructo calidad de la información financiera.
La calidad de valoración está directamente relacionada con la apreciación que el mercado realiza de las cifras contables y se materializa en los precios de las acciones en el mercado. Así, una mayor calidad se relaciona con una mayor asociación precio-información financiera, esto es mayor relevancia valorativa. Esta perspectiva de materialización “es el concepto de calidad del resultado subyacente en la mayor parte de la literatura contable orientada al mercado de capitales” (Pineda González, 2000, p. 151).
De esta manera, la relevancia valorativa estudia la capacidad de la información contable para capturar o resumir los valores de mercado de manera tal que, cuando un monto contable tiene una relación estadísticamente significativa con el precio de las acciones es considerado valor relevante para el inversor. Este constructo es una medida directa de la utilidad en la decisión y por ende de la calidad de las cifras contables, está diseñado para evaluar si las cifras contables capturan la información que los inversores utilizan para determinar el valor de la empresa.
Una de las características de la relevancia valorativa es el empleo de modelos de valoración, “que relacionen el valor de las empresas con características específicas de las mismas que se supone que los inversionistas valoran” (Barth, 2000, p. 11).
En este sentido, el avance más importante fue el desarrollo teórico formal de la relación entre la información públicamente disponible, contable o no, y el valor de la empresa de Ohlson (1995) y posteriormente de Feltham & Ohlson (1995). Como sostienen Giner Inchausti & Iñiguez Sánchez (2006) “estos modelos se han convertido en la principal referencia de la investigación contable centrada en el papel de la información para los mercados de capitales” (p. 56).
Revisión de la literatura
En estos últimos años el foco de la investigación contable en mercado de capitales se ha centrado en preguntas tales como ¿qué normas contables producen información financiera de mayor calidad para los participantes del mercado de capitales?, ¿los estándares globales proveen información financiera de mayor calidad que las normas contables locales?, entre otras.
Numerosos estudios indagaron la calidad de las cifras contables en períodos pre y post NIIF de todas las empresas cotizantes en determinados mercados de capitales pero excluyendo a las empresas del sistema financiero como en Ahmed et al. (2013),  Barth et al, (2008), Mazzioni & Klann (2018), entre otros. Ahora bien, en estos últimos las investigaciones se vienen centrando en la industria bancaria. 
En este sentido, Agostino et al. (2011) en un estudio sobre bancos europeos que cotizaban en bolsa entre 2000 a 2006 encontraron que, en la etapa previa a la adopción de las NIIF, las ganancias fueron valoradas por los inversores para la toma de decisiones mientras que el patrimonio neto no es considerado en sus modelos decisorios. Con la adopción de las NIIF en 2005 la calidad de las ganancias mejoró en relación a las reportadas con las normas contables locales.
Las conclusiones de esta investigación fueron corroboradas por otros estudios como los de Trabelsi, N. & Trabelsi, M. (2014) que examinaron la relevancia del valor de la información contable para los bancos que cotizan en el Mercado Financiero de Dubai para el período 2008 – 2013. El resultado de su análisis arrojó que las ganancias están relacionadas positivamente con los precios de las acciones, pero su asociación disminuye con la adopción de las NIIF. Además, el valor de libros de las acciones por sí solo no está asociado con el precio de las acciones en todo el período estudiado.
En otros mercados de capitales la adopción de las NIIF no impacta positivamente en la calidad de las cifras contables. Bolibok (2014) estudió los bancos que cotizaron en la bolsa de Varsovia durante el período 1998-2012. El investigador concluyó que con la introducción de las NIIF no se evidencian cambios estadísticamente significativos en la relevancia valorativa del valor de libros y las ganancias, de manera tal que la calidad no se ve afectada por el cambio normativo. Con relación al período de empleo de normativa local, las dos variables contables fundamentales son relevantes para los inversores.
[bookmark: _Hlk136349880]Escasa evidencia existe con relación a América Latina, en este sentido Marques et al. (2022) estudiaron las entidades financieras de Brasil en el período 2010-2018. Los resultados de su análisis muestran que en la etapa de aplicación de las normas contables locales el patrimonio neto y el resultado son relevantes para el inversor siendo de mayor utilidad el valor en libros del patrimonio.
Con la adopción de los estándares internacionales mejora la calidad de la información financiera y el valor contable del patrimonio también en esta etapa es más valorado por los inversores. 
[bookmark: _Hlk136349944]Estos resultados no son corroborados por Pacheco-Ortiz et al. (2021) con relación a las instituciones financieras de Colombia, puesto que observan que la relelvancia para el valor no aumenta con la adopción de las NIIF, pero son coincidentes en la etapa de empleo de la normativa local puesto que ambas variables contables son significativas y están relacionadas positivamente con el precio de cotización de las acciones.
De esta manera, la evidencia resultante de las investigaciones previas arroja resultados mixtos tanto en la etapa de utilización de la normativa local para la elaboración de la información financiera como en el período de empleo de las NIIF.
 Objetivo
El presente estudio tiene como objetivo:
analizar la calidad de la información financiera de las empresas del sector bancario cotizantes en Argentina en el período previo a la adopción de las NIIF.
Hipótesis
A los fines de arribar al objetivo explicitado precedentemente se plantean las hipótesis que se enuncian a continuación:
H1: El patrimonio neto de los bancos cotizantes en el mercado de valores de Argentina posee relevancia valorativa en el período previo a la adopción de las NIIF.
H2: El resultado del ejercicio de los bancos cotizantes en el mercado de valores de Argentina posee relevancia valorativa en el período previo a la adopción de las NIIF.
Metodología
Espacio Temporal y Muestra
La presente investigación estudiará a las instituciones financieras cotizantes en el mercado de valores de Argentina en el período 2004-2017. Este espacio temporal fue seleccionado en atención al cumplimiento del objetivo que apunta a evaluar la calidad de la información financiera en el período de empleo de las normas contables locales.
En este sentido, se consideró que, en 2003 mediante la resolución Nº434 la CNV adopta las normas contenidas en las RT Nº16 a 20 del CPCECABA, obligando a su empleo a las emisoras que se encuentren en el régimen de oferta pública de sus títulos desde los ejercicios iniciados a partir del 1º de enero de 2003. 
Por otra parte, se tuvo en cuenta que para las entidades financieras el Banco Central de la República Argentina con la Comunicación “A” 5541 de fecha 12 de febrero de 2014 estableció la convergencia hacia NIIF de los ejercicios anuales iniciados a partir del 01 de enero de 2018.
La muestra objeto de estudio se conformó con los bancos que operaron en el mercado de valores de Argentina en el período 2004-2017 y que se mantuvieron con presencia bursátil en la etapa de empleo de la normativa local.
Tipo de Estudio y Modelo
A los fines de analizar la calidad de las cifras contables de las empresas cotizantes del sector bancario de Argentina se procedió a realizar en primer lugar el análisis descriptivo de las variables intervinientes en el modelo; a continuación, se estimó un modelo para datos de panel.
Se utilizó la siguiente especificación del modelo I para contrastar las hipótesis H1, H2:
 (I)
donde,     y   , y
 = ordenada al origen
= Logaritmo natural del precio promedio de cotización en el tercer mes posterior al cierre del ejercicio i de la empresa j.
= Patrimonio neto al cierre del ejercicio i dividido por el número de acciones en circulación al cierre del ejercicio i de la empresa j.
 = coeficiente que cuantifica el efecto de la variable  en el 
= Resultado del período correspondiente al ejercicio i dividido por el número de las acciones en circulación al cierre del ejercicio i de la empresa j.
 coeficiente que cuantifica el efecto de la variable  en el 
 = variable aleatoria no observada que permite captar los efectos individuales y representa el cambio en la ordenada para la j-ésima empresa.
= término de error.
[bookmark: _Toc138429106]Resultados
Selección y distribución de la Muestra
La Tabla I muestra la selección de la muestra inicial conformada por 7 instituciones financieras que operaron en el mercado de valores de Argentina en el período 2004-2017 y se mantuvieron con presencia bursátil en la etapa de empleo de la normativa local. Esta muestra arroja 81 observaciones en el período de 14 años.
Tabla I
Selección de la muestra
	
Período muestral 2004-2017
	N.º de observaciones 
	N.º de empresas

	Muestra inicial
	93
	7

	Patrimonio neto y/o resultado negativos
	10
	-

	Valores extremos
	2
	-

	Muestra final
	81
	7



[bookmark: _Toc138429107]Análisis Descriptivo de las Variables
En la Tabla II se presenta el análisis descriptivo de las variables. Con relación a la variable dependiente , se observa que presenta un valor medio de 2,276 y una mediana cercana al anterior (2,119), con un reducido coeficiente de variación (0,549). Las medidas de forma -coeficiente de simetría y curtosis- indican que la variable presenta una leve asimetría derecha (0,396) y es levemente leptocúrtica (2,530). De esta manera las medidas descriptivas univariadas indican que la transformación de los precios de cotización a través del logaritmo natural permitió reducir la dispersión y mejorar la simetría de la variable dependiente.
La variable explicativa  presenta un valor promedio de $8,254 y una mediana de $4,398 con un coeficiente de variación de 1,228, el coeficiente de simetría (3,049) indica una asimetría derecha y la curtosis (14,36) muestra una forma leptocúrtica. Con relación a la variable  su media es de $2,145 y la mediana $1,019, presenta una mayor dispersión que la variable  con un coeficiente de variación de 1,385, meno asimetría derecha (2,632) y una forma menos leptocúrtica con una curtosis de 11,080.
El análisis descriptivo muestra que las variables predictoras presentan una mayor dispersión e importante asimetría derecha, especialmente la variable   Sin embargo, este comportamiento no se observa en la variable dependiente  que es levemente asimétrica derecha y con una reducida dispersión.
Tabla II
Estadísticos descriptivos de las variables
	[bookmark: _Hlk135296572]Variable
	Media
	Mediana
	Desv. Est.
	Coef. Var.
	Simetría
	Curtosis
	Mínimo
	Máximo

	
	2,276
	2,119
	1,250
	0,549
	0,396
	2,530
	-0,426
	5,203

	
	8,254
	4,398
	10,143
	1,228
	3,049
	14,360
	1,120
	64,406

	
	2,145
	1,013
	2,972
	1,385
	2,632
	11,080
	0,037
	16,461



La Tabla III muestra la correlación lineal entre las variables. En este sentido, la variable dependiente posee una alta asociación positiva con las variables explicativas que se manifiesta en un coeficiente de correlación lineal de 0,797 entre  y  y de 0,775 entre  y . 
Así mismo, las variables independientes presentan un alto grado de asociación positiva (0,83) que pueden estar indicando problemas de multicolinealidad[footnoteRef:1] que son característicos de este tipo de estudios.  [1:  La multicolinealidad consiste en la existencia de relaciones lineales entre dos o más variables explicativas de un modelo. En este caso el alto grado de asociación positiva se produce porque la variable  es un componente de la variable ] 

Tabla III
Correlación entre las variables
	
	
	
	

	
	
1,000
	

	

	
	0,797
	        1,000
	

	
	0,775
	   0,830
	1,000



[bookmark: _Toc138429108]Resultados del Análisis de Relevancia Valorativa
A continuación, se presentan los resultados referidos a la contrastación de las hipótesis H1 y H2. 
La Tabla VII exhibe los resultados del procesamiento del modelo I que se ha estimado con efectos fijos. 
Se observa que, el coeficiente de determinación R2 within (69,59) es superior a los resultados arrojados para países de América Latina como en Marques et al. (2022) y Pacheco-Ortiz et al.   (2021) y muestra un alto poder explicativo del modelo.
Los resultados evidencian que la variable  no es significativa en la etapa de empleo de las normas contables locales , por lo tanto no es considerada por los inversores en sus modelos decisorios . De esta manera, se rechaza la hipótesis H1 puesto que el no posee relevancia para el valor en esta etapa y por lo tanto no reviste utilidad  para los  inversores de las instituciones financieras. 
Con respecto a la variable , es útil para la toma de decisiones de los inversores del sector bancario en la etapa del empleo de los estándares locales, ya que esta variable es significativa en los ejercicios que comprende este período de análisis. Además, si se observa el coeficiente de la variable , ésta tiene una relación positiva con la variable dependiente , así por cada peso de aumento del  el  se incrementa un 35,41%. De esta manera se corrobora la hipótesis H2 puesto que los resultados de las entidades bancarias poseen relevancia para el valor en la etapa previa a la aplicación de las NIIF.
Tabla IV
Resultados del modelo I
	Variables
	Coeficientes
	p-valores

	
	0,0328
	0,2330

	
	0,3541
	0,0010

	N.º de observaciones
	81
	

	N.º de empresas
	7
	

	R2  within
	0,6959
	

	Nivel de significatividad
	0,05
	



Por lo expuesto, se concluye que la información financiera referida a los resultados de las entidades bancarias que cotizan en Argentina durante el período previo a la adopción de las NIIF es de calidad puesto que posee relevancia para el valor y por lo tanto es útil para la toma de decisiones de los inversores.
Los resultados de este estudio son corroborados por Agostino et al. (2011) para la industria bancaria europea, puesto que concluyen que el valor en libros del patrimonio no es significativo en el período previo a adopción de las NIIF, sin embargo, las ganancias son consideradas por los inversores en su modelo decisorio en esta etapa.
También arriban a conclusiones en el mismo sentido Trabelsi, N. & Trabelsi, M. (2014) para los bancos que cotizan en el Mercado Financiero de Dubai. Su estudio evidenció que las ganancias están relacionadas positivamente con los precios de las acciones, pero el valor de libros del capital por sí solo no posee relevancia para el valor en la etapa de empleo de normativa local.
Conclusiones
Los organismos emisores de las normas contables, en el marco del paradigma utilitarista, vienen promoviendo el mejoramiento de la calidad de la información financiera como medio para asegurar su utilidad en el proceso decisorio de los inversores como principales usuarios. 
Es por esto que hace en las últimas décadas del siglo pasado comenzó a gestarse un proceso de emisión de estándares internacionales que aseguren información financiera de mayor calidad que los cuerpos normativos locales. La profesión contable en Argentina no ha quedado al margen de este proceso puesto que la FACPCE estableció la adopción de las NIIF en forma obligatoria para la preparación de Estados Contables de las entidades incluidas en el régimen de oferta pública, para los ejercicios que se iniciaron a partir del 01 de enero de 2012. 
Ahora bien, las entidades financieras fueron exceptuadas, pero el Banco Central de la República Argentina con la Comunicación “A” 5541 de fecha 12 de febrero de 2014 estableció la convergencia hacia NIIF de los ejercicios anuales iniciados a partir del 01 de enero de 2018. En este sentido, el presente trabajo tiene como objetivo analizar la calidad de la información contable de la industria bancaria en Argentina en el período previo a la adopción de las NIIF.
Los resultados del estudio evidencian que la información financiera referida a los resultados de las entidades bancarias que cotizan en Argentina, durante el período de empleo de la normativa local, es de calidad puesto que posee relevancia para el valor y por lo tanto es útil para la toma de decisiones de los inversores; sin embargo, el valor contable del patrimonio no es empleado por los inversores en sus modelos decisorios en esta etapa.
En análisis posteriores se avanzará en el estudio de la calidad de las cifras contables de la industria bancaria elaboradas en base a los estándares internacionales. De esta manera se recabará evidencia de importancia para los elaboradores de la política contable a nivel nacional y los principales organismos reguladores de las empresas bancarias cotizantes en el mercado de valores de Argentina, la CNV y el BCRA, entre otros actores interesados en el proceso de normalización de la información financiera.
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