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RESUMEN

El producto potencial puede definirse como el nivel
de producto que la economia es capaz de alcanzar
con los factores productivos disponibles y la tecno-
logia existente sin generar presiones inflacionarias.
La brecha de producto se define, como la diferen-
cia -0 la proporcion- entre el producto potencial y
el producto efectivo. Existe una gran variedad de
metodologias para estimar la brecha de producto
y el producto potencial, separadamente, sin que se
haya saldado la discusion respecto a cual de ellas
es la mas adecuada, dado que es un componen-
te no observable no es posible realizar un fest de
ajuste entre las diversas estimaciones alternativas.
Este trabajo presenta dos bloques de resultados,
en primera instancia, se estima el producto poten-
cial y la brecha de producto mediante la aplicacion
de filtros lineales. En particular se estima la brecha
y el producto potencial para la economia uruguaya
hasta el afio 2008. Se aplican los filtros de Hodrick
Prescott (1980) y Christiano Fitzgerald (1999) sobre
datos prefiltrados, utilizando la metodologia de des-
composicion basada en modelos Arima. Adicional-
mente, se implementan herramientas que permitan
comparar los distintos métodos en un contexto de
analisis espectral a partir del cual se explicitan las
propiedades de la sefal estimada. En ese marco se
elaboran medidas relativas al ajuste, estabilidad y
efecto distorsivo de los filtros utilizados.

Palabras clave: Filtros lineales, brecha de producto, analisis
espectral.

ABSTRACT

Potential product can be defined as the product le-
vel the economy is able to reach with the producti-
ve factors available and the existing technology wi-
thout generating inflationary pressures. The output
gap is defined as the difference (or ratio) between
the potential output and the actual product. A great
variety of methodologies have been proposed se-
parately to estimate productivity gap and potential
output, without having settled with respect to which
approach is best, since it is a non-observable com-
ponent is not possible to test for adjustment bet-
ween the various alternative estimates. This paper
displays two blocks of results, in the first instance,
estimates the potential output and the productivity
gap by applying linear filters. In particular, the esti-
mated gap and potential output for the Uruguayan
economy until 2008 is considered. Hodrick Pres-
cott (1980) and Hodrick Prescott (1980) filters are
applied to pre-filtered data, using the decomposi-
tion methodology based on ARIMA models. Addi-
tionally, tools to compare different methods in the
context of spectral analysis are implemented, from
which the estimated signal properties are specified.
Measures regarding to fit, stability and the applied
filters distortion effect are developed within this fra-
mework.

Keywords: linear filters, output gap, spectral analysis
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1. INTRODUCCION
lcomponenteciclicodel productoesinobserva-
ble. Esto permite que coexistan muchas mane-
ras distintas para estimarlo, sin que sea claro
cualdeellaseslamasadecuada. No es posiblerealizar
una prueba de ajuste para las diferentes estimaciones
del ciclo ya que no existen datos observados con los
cuales contrastar. Teniendo en cuenta la utilidad del
ciclo para evaluar y disefar las politicas econémicas,
es necesario contar con criterios que permitan eva-
luary compararlas distintas estimaciones del mismo.
En este sentido, los objetivos generales del trabajo
son:
1. Extraer la sefial ciclica y de tendencia del PIB
uruguayo a nivel agregado entre 1975-2008 y a ni-
vel sectorial entre 1988-2008. Paralo cual se utili-
zan dos filtros lineales como estimaci6n alternati-
va para el ciclo, el filtro Hodrick Prescott y el filtro
Christiano Fitzgerald.
2. Implementar herramientas que permitan com-
pararlos distintos métodos parala extraccion dela
senal ciclica en una serie temporal, lo que supone
estudiar las propiedades de los ciclos estimados
con cada uno de los métodos utilizados.

El analisis espectral de las series temporales es ttil
para describir las propiedades tedricas de los filtros,
asi como entender el vinculo entre filtros lineales y la
extraccion del ciclo.

De este modo, permite explicitar las caracteristicas
teoricas del ciclo y comprender el funcionamiento de
los filtros lineales. También es posible explicitar las
propiedades de la sefial ciclica estimada y obtener
medidas relativas al ajuste, la estabilidad y el efecto
distorsivo de los filtros empleados.

En este trabajo se estiman tanto el componente ci-
clico como el componente tendencial ya que la evolu-
ci6én conjunta de estas dos series permite obtener un
panorama mas completo de la coyuntura economica.
Ademas el hecho de tener revisiones al incorporar
nuevos datos alas series reafirmala utilidad del anali-
sis complementario de estos dos componentes.

El documento se organiza de la siguiente manera:
en la primera seccion se define la brecha de producto
asi como los objetivos y los principales antecedentes
del trabajo, en la segunda seccion se describe breve-
mente el marco teérico, en la tercera, se explicitan los
resultados, y finalmente se resumen las principales
conclusiones.
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1.1 Brecha de Producto

El ciclo econémico estd asociado con los movimientos
de la actividad econdmica agregada en su dinimica
de corto plazo. Una definicion para el ciclo econémico
ampliamente referenciada en la literatura econémica
es la formulada por Burns y Mitchell en 1946. Ellos
identifican al ciclo econdémico como fluctuaciones re-
currentes pero no perioédicas dela actividad econ6mi-
caagregada.

Esto implica que el ciclo econdmico no es el compo-
nente ciclico de unavariable particular, sino que reco-
ge los movimientos ciclicos comunes de un conjunto
de variables macroeconémicas. Es decir, existe una
relacion directa entre los componentes ciclicos de las
variables macroeconémicas, y lo que se defini6 ante-
riormente como ciclo econdmico.

La extraccion del componente ciclico tiene varias
aplicaciones en el anélisis econémico. El componen-
te ciclico del PIB no es el ciclo econémico, pero tiene
importancia sustantiva en si mismo, debido a que ge-
neralmente se toma como ciclo de referencia para la
caracterizacion delas fluctuaciones dela economia en
su conjunto. Ademas la senal ciclica puede asociarse
conlabrecha de productodelaeconomia, tanto anivel
agregado como sectorial.

Changny y Dépke (2001) presentan una discusion
sobre la definicion de la brecha de producto. La dife-
rencia entre el PIB observado dela economiay sunivel
“potencial” de largo plazo es conocida como la brecha
de producto. Dicho nivel potencial puede definirse de
distintas maneras. En su formulacion original, Okun
define el producto potencial como el nivel de produc-
cién que puede alcanzarse en una situacion de pleno
empleo. En las dltimas décadas este concepto se ha
ido modificando y se asocia el producto potencial con
el mayor nivel de producto que la economia puede al-
canzar sin generar presion inflacionaria.

En este trabajo, la brecha de producto se asocia con
las fluctuaciones de corto o mediano plazo de la serie
de IVFPIB, y por esta razon es estimada a través del
componente ciclico del IVFPIB, que se constituye en
la principal senal de interés alo largo del trabajo.

La brecha de producto constituye un indicador uti-
lizado para predecir las presiones inflacionarias. Una
brecha de producto positiva, es decir un nivel de pro-
duccion por encima del producto potencial, tiende a
presionar los precios al alza.

Existen diferentes metodologias para calcular el
producto potencial? y la brecha de producto de un
pais, en este trabajo se utilizan dos métodos no es-

tructurales univariados y en particular se estima el
componente ciclico con los siguientes filtros lineales:
« Hodrick-Prescott (1980)
« Christiano-Fitzgerald (1999)

1.2 Antecedentes

La literatura de origen internacional que se ocupa del
tema de la extraccion de la sefal ciclica o estimacién
de brecha de producto es sumamente extensa y abar-
cametodologias tanto de tipo univariado como multi-
variado. En este apartado sblo se hara referencia a la
literatura méas reciente de origen nacional ocupada en
estimar tanto la brecha de producto como el producto
potencial.

La revision de antecedentes para Uruguay permitio
relevar una serie de investigaciones que con objetivos
y periodos de analisis diferentes, utilizan metodolo-
gias univariadas como multivariadas para la estima-
cion del producto potencial o la brecha de producto.

En Rodriguez, S. et al (2007a) se analizan distintas
metodologias de descomposicion, y el efecto que tiene
sobre la sefial ciclica estimada con el filtro Hodrick-
Prescott, en Rodriguez, S. et al (2007b) se aplican,
ademéas de Hodrick-Prescott, los filtros de Baxter-
King y Christiano-Fitzgerald, y por tltimo en Rodri-
guez, S. et al (2007c¢) se estima la brecha de producto
en algunos sectores productivos.

Carbajal et al (2007) estiman el producto potencial
y la brecha de producto siguiendo distintos métodos,
ajuste de una funcién de producciéon de tipo Cobb-
Douglas, la descomposicion basada en modelos ARI-
MA seguida del filtro Hodrick-Prescott y un método
de modelos estructurales.

Theoduloz (2005) estima el producto potencial, uti-
lizando una funcién de produccién Cobb-Douglas y
datos de PIB anuales. Se estimala brecha a nivel agre-
gado y para los distintos sectores productivos.

Rodriguez y Badagian (2004) obtienen diversas es-
timaciones del ciclo, utilizando un enfoque univaria-
do. Se aplica un método de descomposiciéon basado en
modelos ARIMA (Maravall, 1987) conjuntamente con
la aplicacion del filtro Hodrick-Prescott. Un segundo
métodobasado en modelos estructurales, y adicional-
mente se obtiene la sefial ciclica mediante la aplica-
cion del filtro de Baxter y King (1995).

Badagian (2003) aplica un enfoque univariado para
la estimacion del ciclo en base a datos trimestrales de
1980.01 a 2002.03. Utiliza el filtro Hodrick Prescott,
el de Baxter King y el método basado en modelos es-
tructurales.




Bucacos (2001) estima el producto potencial y la
brecha de producto mediante el ajuste de una funcién
de produccion de tipo Cobb-Douglas con datos anua-
les correspondientes al periodo 1960-1999. Alternati-
vamente a los datos anuales del PIB le aplica el filtro
Hodrick-Prescott (1980).

Asimismo, utilizando datos trimestrales para el
periodo 1975.04 a 2000.02 estima la tendencia seg-
mentada, encontrando quiebres tanto en la ordenada
como en la pendiente.

Kamily Lorenzo (1998) realizan una descripcion del
ciclomacroeconémico enla economia uruguaya entre
1975-1994. La metodologia de estimacion esta basada
en modelos ARIMA conjuntamente con la aplicacion
del filtro Hodrick-Prescott.

En Rodriguez et al (2007 a y b) se estima la brecha
de producto aplicando diversos filtros, en un enfoque
detipounivariado, aplicadosal IVF del PIB trimestral
1975.01-2007.04. Se utilizan diferentes metodologias
de descomposicion, empiricistas y basadas en mode-
los delas que se extrae el componente tendencia-ciclo
y serie de producto desestacionalizada. La brechay el
producto potencial se estiman separadamente me-
diante la aplicacion de tres filtros, Hodrick-Prescott
(1980), Baxter y King (1995) y Christiano-Fitzgerald
(1999).

En Alvarez y da Silva (2008) con una muestra que
va desde 1975.01 a 2007.04, se presenta un conjunto
de herramientas a partir de un enfoque del dominio
de las frecuencias, en el que se evalian diversos mé-
todos para la extraccion de la sefal ciclica, Hodrick-
Prescott (1980), Baxter y King (1995), Christiano-
Fitzgerald (1999) y filtros de Butterworth. Se pre-
sentan ademéas un conjunto de medidas relativas al
ajuste, la estabilidad y el efecto distorsivo delos filtros
empleados.

2. ANALISIS ESPECTRAL
En esta seccidn se presentan los conceptos necesarios
para comprender el analisis de series temporales en el
dominio de la frecuencia. En el anélisis espectral, las
series temporales son vistas como una combinacioén
de fluctuaciones de distinta amplitud y duracién. Una
descripcién mas extensa de estos conceptos se en-
cuentra en Alvarezy da Silva (2008) la cual se basa en
Pedersen (1999), Pollock (1999) y Schleicher (2003).
Enlaseccion anterior se describié lo que se entiende
porextraccion de senales, su vinculo con el anélisis en
el dominio de la frecuencia surge desde la definicién
de los componentes, ya que cada componente es aso-

ciado a un rango de frecuencia particular.

2.1 Extraccion de seiiales

Como se sefiala en Espasa y Cancelo (1993), en el ana-
lisis econoémico, en particular cuando se analizan
variables macroeconémicas, no necesariamente se
realiza sobre los datos originales, ya que los mismos
contienen oscilaciones que no son de interés y pueden
distorsionar la interpretacion de los resultados.

Las series de tiempo pueden desagregarse en dis-
tintos componentes, y segun el objetivo del analisis,
algunos de estos componentes seran de interés y otros
no. Estos componentes no son directamente observa-
bles, por lo que deben ser estimados.

El problema de extraer un componente de interés a
partirdedatos observados es conocido como Extraccién
de Senalesy selellama “senal” a dicho componente.

En el contexto de la extraccion de senales, una serie
de tiempo se piensa como la agregacion de un conjun-
to de senales ortogonales que son inobservables. Es
decir, el proceso estocastico {Y, }* puede ser descom-
puesto en cuatro componentes: la tendencia, el ciclo,
la estacion y por altimo el componente irregular. La
relacion entre {Y,}7  ysuscomponentes puede ser de
distintas maneras: las dos mas comunes son la aditiva
yla multiplicativa.

Aditiva: Y, =T +C +S +1,

Multiplicativa: Y, =T, *C *8 *I,

Siguiendo a Espasa y Cancelo (1993), los componen-
tes dela serie pueden definirse de la siguiente manera:

« Tendencia: T, Es el componente asociado a las
oscilaciones de baja frecuencia representando los
movimientos de largo plazo o estructurales del fe-
némeno estudiado.

« Ciclo: C, Es un componente de tipo oscilante que
secaracteriza por ser un movimiento recurrente en
torno a la tendencia que se repite cada varios afios,
aunque no necesariamente de forma periddica.
Recoge las fluctuaciones de mediano plazo de la
serie, aunque existen distintas definiciones de este
componente, que lo vinculan con periodos que son
mayores alos del componente estacional y menores
alos dela tendencia.

« Estacion: S, El componente estacional, es el aso-
ciado al comportamiento regular de la serie en las
frecuencias correspondientes a periodos de un afio
y medio, es decir, que recoge las caracteristicas re-
gulares de corto plazo dela serie.

o Irregular: I Tiene una estructura aleatoria y
contiene oscilaciones no sistematicas. Es el asocia-
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do alas frecuencias més altas y recoge los compor-
tamientos inesperados del proceso a analizar.

Esta descomposicién, permite realizar un mejor
analisis de los fendmenos econémicos, al brindar al
analista una herramienta para aislar las diferentes
causas de variacion de una serie. Por ejemplo, una
descomposicion de este tipo permite observar el es-
tado de una economia, reconociendo tanto los efectos
estacionales como el punto en el ciclo en donde se en-
cuentra en un momento determinado.

En este trabajo la sefial de interés es el componente
ciclicoyseanalizan distintas herramientas paralaex-
traccion del mismo.

2.2 Representacion espectral de una serie
Una serie temporal consiste en una sucesiéon de varia-
bles aleatorias indizadas en el tiempo {Y, }% . Consi-
deradas en forma conjunta estas variables conforman
un proceso estocéstico.

Para el anélisis estadistico de las series de tiempo
se debe estudiar la estructura estocastica del proce-
so generador de los datos, lo que permite describir las
propiedades de interés del fendmeno de estudio.

Hay dos enfoques equivalentes para analizar las
series temporales en forma univariada. Por un lado
el anélisis en el dominio del tiempo, que tiene como
base el estudio de las correlaciones del proceso. Cada
modelo define una estructura de autocorrelaciones
particular, las herramientas claves son las funciones
de autocorrelacion y autocorrelacion parcial. En es-
te enfoque se construyen modelos paramétricos que
pueden ser del tipo autoregresivos AR(p) o de medias
moéviles MA(q). En segundo lugar, el analisis delas se-
ries se puede hacer en el dominio de la frecuencia, y
en este caso la base tedrica del enfoque es el analisis
de las series de Fourier, y la herramienta clave es el
espectro poblacional de la serie. Este enfoque parte
delabase de ver el proceso como una combinacion de
fluctuaciones de diferente amplitud y duracién. En
particular el dominio de la frecuencia permite traba-
jar comodamente en la extraccién de sefiales.

En ambos enfoques es fundamental el supuesto so-
brelaestacionariedad delaserie, ya que el mismo per-
mite hacer inferencia estadistica. Como en las series
de tiempo cada observacion proviene de una variable
aleatoria distinta, la inferencia estadistica descan-
sa sobre la estructura de dependencia que hay entre
ellas. Por esta razdn es necesario imponerle a la serie
cierta estabilidad.

Uno delos principales resultados del analisis de Fu-

rier es que cualquier funcién definida en un intervalo
finito de reales, puede ser aproximada por una suma
ponderada de funciones seno y coseno en las frecuen-
cias armonicas crecientes. En el caso de una mues-
tra con T observaciones que conforman una serie de
tiempo Y, el resultado de Fourier permite expresar

Y = Z’o 0,C0S (wjt)+[3j sen(wjt).

Donde los coeficientes o,y f;son los llamados coefi-
cientes de Fourier y w, representan las frecuencias
armonicas.

La representacion de Fourier es el fundamento del
Teorema de representacion espectral, que es el ané-
logo del teorema de Wold pero en el dominio de la fre-
cuencia. Ambos brindan una manera de representar
cualquier proceso que sea estacionario.

Mas concretamente, el teorema de representacion
establece que si Y, es un proceso estocastico estacio-
nario en covarianza, el mismo puede ser representado
como en la ecuacion 1.

Y = M+foc (w)cos(wi)+d(w)sen(wt)dw (1)

Donde a(iv) y 8(ww) son procesos estocasticos indiza-
dos enla frecuencia w que tienen media cero con incre-
mentos independientes e incorrelacionados entre si.

Estos dos procesos definen las caracteristicas esto-
casticas de Y,. Sin embargo en este trabajo, el andlisis
espectral delas distintas series se realiza basado en el
Espectro Poblacional de la serie y no sobre estos pro-
cesos estocasticos.

2.3 Espectro poblacional

El Espectro poblacional es una herramienta fun-
damental para el estudio de series temporales en el
dominio dela frecuencia, y el Teorema de representa-
cién espectral es la base para definirlo. En este senti-
do es necesario considerar la secuencia de autocova-
rianzas del proceso, v, = cov(Y,, Y, ) luego el espectro

j t?
poblacional se define como sigue:

S,@)=—— fi,+2 3 yeos(w) @

En S (w) se resume la variabilidad del proceso que
genero la secuencia y,de la misma forma que en el do-
minio del tiempo este rol es jugado por la funcion de
autocovarianzas. Por su forma de construccién, el es-
pectro verifica las siguientes propiedades:

* Siy, constituye las autocovarianzas de un proceso




débilmente estacionario, entonces Sy(w) es una fun-
ci6n de valores reales, continua y no negativa.
« El espectro es simétrico respecto de w=o0, de-
bido a que cos(wt)=cos(-wt). Esto implica que
Sy(w)=Sy(—w).
« El espectro es una funcion periodica respecto a w
con periodo 2. Esto implica que el conocimiento
de Sy(w) paralos w € [O,x] es suficiente para cono-
cer el espectro en cualquier valor de w.
Interpretacion del espectro
Para entender la importancia y el significado del es-
pectro es interesante considerar la relacion entre Sy(w)
-desde el dominio de la frecuencia- y y; -dominio del
tiempo-. Dicha relacion esté representada en la ecua-
cién 3 que conforma la tesis principal del teorema
Weiner-Kinchine para procesos estacionarios.

_};Sy(w)e"'wfdw=yj (3)

La ecuacion 3 muestra quela variabilidad dela serie
esta resumida en el espectro, en particular dice que a
partir de S (w) es posible obtener las autocovarianzas
delaserie. Por otro lado, la ecuacion 2 define el espec-
tro poblacional de la serie como una funcién devy,. En
conjunto, ambas ecuaciones determinan la existencia
deunarelacion biyectiva entre el espectro poblacional
y la estructura de autocovarianzas, y por lo tanto de-
terminan la equivalencia entre el dominio del tiempo
y el dominio de la frecuencia para el estudio de series
de tiempo.

Siseconsiderael caso particular cuandoj=0 se pue-
de ver que:

_};Sy(w)zy0

Es decir que la variabilidad total de la serie es
igual al area bajo el espectro poblacional. Ademas,
como el espectro es siempre no negativo, la integral

| S, w)=y,
Wy

puede ser interpretada como la porcién de varianza
explicada por periodicidades de frecuencias entre w,
yw,.Asi, utilizando el espectro poblacional es posible
descomponer la serie en componentes vinculados a
periodicidades con distinto rango de frecuencias. Es-
tovincula al anélisis espectral de la serie con la teoria
de extraccion de sefiales.

Como un primer ejemplo se puede considerar el ca-

so de un proceso ruido blanco, es decir una secuencia
¢, devariables aleatoriasiid, conmedia ceroy varianza
constante V(e,) = 02. Susecuencia de autocovarianzas
v,= O paratodoj>Oyy, = 0> Utilizandola ecuacion 2,
elresultado es que

S w="9"
25

El espectro poblacional de un ruido blanco es cons-
tantealolargo de todaslas frecuencias. Esto quiere de-
cir que todas las frecuencias tienen el mismo peso para
explicar la variabilidad de un proceso ruido blanco.

En el caso que se trabaje con un proceso MA(1),
y, = g, + Be,_, las autocovarianzas de orden mayor o
iguala2sonnulasyy, = (02+1)02,y =602 Conlaante-
rior estructura de autocovarianzas el espectro pobla-
cional queda definido de la siguiente manera:

Sy(w) =i2 (62 + 2cos (w)0+1)
o2n

En el caso del MA(1), la pendiente del espectro po-
blacional depende del signo del parametro, y en el ca-
so que 6 es positivo las frecuencias bajas son las que
explican en mayor medida la variabilidad del proce-
so. En cambio, cuando el valor de 8 es negativo los re-
sultados se invierten. Para ver el sentido que tiene la
forma del espectro se debe recordar que las frecuen-
cias bajas estan asociadas a periodos mas largos, en
el primer caso los periodos largos explican la mayor
parte de la variabilidad de la serie, mientras que en el
segundo casolamayor variabilidad est4 explicada con
los periodos de més corto plazo, por lo que el proceso
va a presentar un comportamiento méas “inestable”.

El espectro también es itil para identificar caracte-
risticas del proceso generador de los datos, por ejem-
plo, si el mismo presenta tendencia y/o estacionali-
dad. En el primero delos casos el valor del espectro en
w=0tiende ainfinito, y en el caso que la serie presente
estacionalidad estacionaria el espectro tendra un pico
enlafrecuenciaestacional -por ejemplo en w= T para
series trimestrales. 2

2.4 Filtroslineales
En este apartado se presentan los filtros lineales en
términos generales y se describe otra importante uti-
lidad del espectro poblacional, que consiste en el ana-
lisis del efecto de la aplicacién de un filtro lineal a un
proceso estocastico.

En términos generales, un filtro lineal tiene la si-
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guienteestructura¥ (L) =Z‘IJ].L" donde Leseloperador
de retardos. Si se piensa eh la representacion de Wold
de un proceso ARIMA (p,q) estacionario, Y, =W(L)e,
se puede ver que todos los ARIMA(p,q) constituyen la
aplicacion de un filtro W (L) aun proceso ruido blanco.
El analisis espectral permite vincular la relacion del
espectro de un ruido blanco con un ARIMA(p,q).

Para trabajar en el dominio de las frecuencias se
utiliza la transformacion de Fourier que tiene a los v,
como coeficientes, esto es,

Y (w)= io v, e,
J=0

Esta funcién resume las caracteristicas del filtro.
Eslallamada funci6én de respuesta a la frecuencia -en
adelante funcion de respuesta- donde w representa la
frecuencia medida en radianes que se encuentra en el
intervalo [-m,n], y i esla unidad imaginaria.

Todo filtro lineal presenta dos efectos fundamenta-
les al ser aplicados a una serie de tiempo. En primer
lugar puede modificar la importancia de alguna -o
todas- frecuencia en la descomposicion de la variabi-
lidad, y por otra parte puede modificar el momento de
tiempo, o fase, donde una frecuencia determinada era
relevante. Para visualizar estos efectos se descompo-
nela funcién de respuesta como sigue:

W(w) =W (w)l e
Donde | W (w) | = VW (w) W (w) representa el mo6-
dulo de W(w), es la llamada funcion de ganancia
del filtro lineal y cuantifica el primer tipo de efecto.
Mientras que O(w)=Arg (¥ (w)) =
Arctan s pim (w)

lpre ( W)
representa la funcion de fase, que cuantifica el se-
gundo tipo de efecto.

Funcién de Ganancia

Sea X, el resultado de aplicar el filtro lineal W (L) al
proceso Y, esto se puede presentar como Xt=1P(L)Yt. La
relacion entre el espectro poblacional de X,y Y, est4 de-
terminada por el cuadrado de la funcién de ganancia.

S, W)W W (e)S,w)="¥ w)|*S, (w) @)

La funcién [J(w)|? es también conocida como fun-
cion de transferencia, la misma permite analizar el
efecto del filtro W(L) sobre la serie Y, , observando
que

GRAFICO 1
Funciones de transferencia
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos del BCU

W=

sy
se puede establecer que si | W/ (wa)\ 2>1 el filtro au-
menta el peso de la frecuencia w, reducira el peso
en aquellas frecuencias donde la funcién de trans-
ferencia sea menor que la unidad y en el caso que
[W(w,)I>= O el filtro anula el peso de esta frecuencia.

Unfiltroampliamente conocidoyutilizadoes el ope-
rador de primera diferenciaregular A(Y,) = Y,-Y, .

Esto es lo mismo que decir que a Y, se le aplico el
filtro lineal (1-L).

El cuadrado de la funcion de ganancia se obtiene como
Ww)2 = (1-e™) (1-e*) y operando se obtiene la expre-
si6n de la ecuacion 6. Si en lugar del operador diferencia
regular se considera el operador de primera diferencia
estacional para series trimestrales, A* (Y,) = Y-Y,yse
realiza el mismo anélisis se obtiene la funcion 7.

[¥ @)|2=2(1-cos(w)) (5

[P W)|2=2(1-cos(qw)) ©6)

Ambas funciones se muestran en el grafico 1 donde se
observa que hay frecuencias que son realzadas por el
filtro y otras que ven su peso disminuido. Considerando
la primera diferencia regular, es importante destacar
que el filtro anula la frecuencia w=0 lo que es esperable




ya que este filtro es usualmente utilizado para remover
la tendencia de la serie.

De igual forma la primera diferencia estacional anula
lafrecuenciaw= "

2
queeslaasociadaaun periodo 4 equivalente aun afioen
series trimestrales.

Ahorabien, a pesar que estos filtros son disefiados pa-
ra eliminar el peso de las frecuencias mencionadas, in-
corporan distorsiones adicionales a la serie original. El
analisis espectral permite ver que otros efectos -aparte
delos buscados- son incorporados a la serie al aplicar
estos filtros.

2.5 Filtro Hodrick Prescott

Uno delos filtros mas utilizados es el Hodrick Prescott
(HP). A partir de una serie temporal finita de largo 7,
el filtro define el componente de tendencia (T,) como
el que resuelve el siguiente problema de minimizacion:

min g(yt- T);+h 2 (AT,-AT, )

donde se puede interpretar a A como un parametro que
regula la suavidad del componente de tendencia, si es
muy grande entonces T, se aproximaré a una rectay si
es muy pequefio T, se aproximaréa alos datos y,.

Paraanalizar algunas de las propiedades del filtro HP,
se considera su funcién de ganancia. Dicha funcién esta
expresada en la ecuacion 8, y sittia a este filtro dentro de
una familia mas general de filtros lineales, la familia de
Butterworth.

P 1

sen (w,/2)

Elfiltro HP es de paso bajo, esto quiere decir que con-
servalasfrecuencias menoresaciertoumbralyanulalas
mayores. Se puede construir un filtro de paso alto defini-
do como 1-HP. Esto implica que se debe tener cuidado al
utilizar este filtro si la serie de entrada tiene més de dos
componentes.

A partir de su funcién de ganancia se puede ver que

sen(w, /2)?

[HPO)* =1y [HP@I*= e oy

estodltimo implica que el filtro no anula completamen-
telasfrecuencias masaltas, que se asocian alos compo-
nentes estacional eirregular.

En otras palabras, la sefial filtrada con HP puede

contener ruido y por eso en Kaiser y Maravall (1999)
se recomienda que la serie de entrada para aplicarlo
no sea la serie original sino un componente que s6lo
tenga tendenciay ciclo.

2.6 El Filtro de Christiano y Fitzgerald

Otra aproximacion al filtro ideal est4 dada por el filtro
definido por Christiano y Fitzgerald (1999) (CF). El
filtro puede expresarse como una media mévil finita,
valor de la serie filtrada en el momento t y se obtiene
como sigue:

t1
o N
C =3 wvy,

J=tT

dondeY, eslaseriedeentradadelaquesedisponedeuna
muestradetamafio T, (v, y,.. y,) . Se puede destacar que
a diferencia del filtro Baxter King? el filtro CF utiliza to-
doslos datos dela muestra para estimar C¢ lo que tiene
como consecuencia que el filtro no es simétrico.

Debido a que una cantidad de series macroecondmi-
cas presentan espectros similares al de un paseo aleato-
rio, los autores utilizan esta funcioén para ponderar cada
frecuencia en la derivacion del filtro. Los coeficientes
del filtro, son los que se derivan de resolver el siguien-
te problema de optimizacion donde se incorpora como
ponderaciéon de cada frecuencia, el pseudo-espectro de
un paseo aleatorio.

MinQ,=] |We)-i ) fw) duw

1

donde f(w) = > (icos (W) 8)

La funcion f{w) es decreciente en w y tiende a infinito
cuando w—0, asi se le otorga mayor peso a las frecuen-
cias bajas*. Resolviendo el problema de minimizacion
anterior se obtienen los coeficientes W ¢, y su expresion
eslasiguiente:

j
illlo- > W, paraj=t1
2 k-0

q}jfz W, para j =t-2,...; T=t-1

Llllo—f: Y paraj=Tt (9
2 k=j+1

Teniendo en cuenta la manera en que se obtienen los

valores de la serie filtrada y la forma de los coeficientes,

sepuede observar que cada dato es obtenido con un con-

junto de coeficientes diferente a los demas. Esto quiere

decir que la funcién de ganancia depende de la posicién
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GRAFICO 2
Tasa de crecimiento de IVFPIB

difica y esto da lugar a que
las estimaciones de brecha
sufran modificaciones. La

0.15

0.10

I,

magnitud delas mismas di-
fiere de acuerdo al método
seleccionadoparaextraerla
sefial. Estas modificaciones
pueden implicar un cambio
de signo incluso, pero dado

0.05

N
T

0.00

W]

que no se estiman interva-
los de confianza de la bre-
cha no es posible evaluar si

L !
]

A
Rl

-0.10  -0.05

-0.15

la magnitud del cambio es
significativa.

En Cayen et al (2005) se
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producto de Canada. En el
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revisiones para 12 formas
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos del BCU

queocupeeldato, porloquecadadatotieneasociadauna
funcién de ganancia distinta. En Iacobucci et al (2005)
se muestra la representacion grafica en tres dimensio-
nes de esta funcion y alli se puede ver que en algunas po-
siciones, el filtro deja pasarlas frecuencias estacionales.

En CF no hay una restriccion que asegure que la serie
desalida sea estacionaria, porlo cual en caso quelaserie
original presente una raiz unitaria, la tendencia debera
ser tratada antes de aplicar el filtro.

2.7 Revisiones
Alincluirse nuevos datos, asi como al incluir proyeccio-
nes a diferentes horizontes de tiempo, la muestra se mo-

] ]
2000 2005

diferentes de estimar la
brecha, entreellas figuraun
filtro pasa-banda y el filtro
Hodrick Prescott.

Estos autores encuentran que en todas las metodolo-
glas relevadas existe un porcentaje de observaciones en
dondese puede observarun cambiodesignoenlabrecha
estimada al modificarse la muestra.

Seconsideradeinterésrealizar estas precisiones, enla
medida que los filtros que se utilizan en este trabajo no
escapan a estos cambios, a estas revisiones en las esti-
maciones, porelloes que el anlisis conjuntodelabrecha
de producto y el producto potencial permiten armar un
escenario mas claro sobre la coyuntura econémica.

3. RESULTADOS

En esta seccion se presentaran los principales resultados

CUADRO 1 CUADRO 2

Proyecciones de IVFPIB segiin Modelo 1 Proyecciones para 2008

Trimestre | IVFPIB | Lim. Inf.(95%) | Lim. Sup. (95%) Trimestre | IVFPIB | Lim.Inf.(95%)| Lim.Sup.(95%)
2008.2 | 216.2 | 2056 2274 2008 200.77

20083 | 2144 | 1996 230.2 2008.2 | 205.60

20084 | 2489 | 228.2 2717 2008.3 204.02 | 193.90 214.66

2009.1 223.8 | 202.3 247.4 2009.4 236.97 | 220.53 254.64

Fuente: Elaboracion propia en base a datos del BCU

Fuente: Elaboracion propia en base a datos del BCU




un crecimiento sostenido que actual-
mente est4 en niveles historicos. En
el grafico 2 se observa la tasa de cre-
cimiento anual del IVFPIB en todo

el periodo considerado, a partir del
2003.3 se aprecia una tasa de creci-
miento que supera el 5% anual y se
mantiene hasta hoy por 19 trimestres
consecutivos.

En la serie considerada no existe
en ningln otro periodo una racha
superior a los tres afios donde la
tasa de crecimiento se ubique por

encima del 5%. Esta consideracion
podria sugerir que la dindmica de
crecimiento de la economia se ha
venido modificando.

Para obtener la brecha de producto

GRAFICO 3
Ciclo y tendencia de la economia uruguaya
Ciclos HP y CF
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos del BCU

deestetrabajo. Los datos utilizados son, la serie trimestral
de Indice de Volumen Fisico del Producto Bruto Interno
(IVFPIB)entreel primertrimestredel afio 1975y el primer
trimestre del afio 2008, base 1983, revisién 1988.

Enestaseccion se presentanlasestimacionesdel com-
ponente ciclicoy de tendencia.

3.1 Modelos para el PBI

En esta subseccion se describiran los modelos consi-
derados para proyectar el crecimiento de la economia
uruguaya en el afio 2008. Luego del intenso periodo re-
cesivo en el afio 2002, la economia uruguaya presenta

CUADRO 3

Cicloy tendencia de IVFPIB

Trimestre | Ciclo_HP | Tend_HP | Ciclo_CF | Tend_CF
20071 -0.67% 189.5 -0.28% | 189.8
2007.2 0.11% 193.0 0.11% 193.5
2007.3 1.38% 196.4 0.97% 197.2
2007.4 2.08% 200.0 1.74% 201.0
2008.1 2.09% 203.5 1.90% 204.6
2008.2 1.17% 20741 1.35% 208.2
2008.3 0.43% 210.7 0.50% 211.6
2008.4 0.37% 214.3 -0.06% |215.0

Fuente: Elaboracion propia en base a datos del BCU

y el producto potencial es necesario
contar con el componente tenden-
cia-ciclo (TC) y la serie ajustada por
estacion (SA). Para ello se utiliza el
método de descomposicion basado en modelos, por lo
que es necesario estimar un modelo ARIMA para la se-
rieoriginal.

Se estima un modelo ARIMA (0,1,0)(0,1,1)* en loga-
ritmos, con tres valores atipicos, uno aditivo en 1982.3
un cambio transitorio en 1995.3 y un cambio de nivel
a partir de 2002.3. Este ltimo cambio de nivel se co-
rresponde con lo comentado anteriormente, la tasa de
crecimiento del IVFPIB parece haber aumentado en los
ultimos anos. El cuadro 1 muestra las proyecciones del
IVFPIB con sus intervalos de confianza al 95%.

Dado el valor del indice en el primer trimestre la pro-
yeccion del segundo trimestre de 2008 parece elevada
ya que estima un crecimiento de 15% respecto del se-
gundo trimestre del ano anterior. Esta alta tasa de cre-
cimiento puede explicarse teniendo en cuenta el elevado
crecimiento observado en el primer trimestre de 2008.
Ademas el efecto dela semana de turismo juega en favor
deunalto crecimientoya que en 2007 cayé en el segundo
trimestrey este afio en el primero.

Este valor proyectado para 2008.2 tiene efecto sobre
elrestodelasproyecciones determinandoun crecimien-
to anuestro parecer, alto para el 2008 y 2009. Alternati-
vamente, se tomd como proyeccion para 2008.2 el valor
del limite inferior del intervalo de confianza con el
modelo estimado hasta 2008.1, es decir 2005.6. Esto
implica que se espere un crecimiento para el segundo
trimestre de 2008 de 9.6%.

QUANTUM - Jurio 2009-VoL -0 1 13 [N
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GRAFICO0 4
Crecimiento de la tendencia
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos del BCU

CUADRO 4

Tasa de crecimiento de la tendencia
Aiio HP HP
2004 3.84% 3.39%
2005 5.92% 5.92%
2006 7.02% 7.60%
2007 7.39% 8.07%
2008 7.3% 7.41%

Fuente: Elaboracion propia en base a datos del BCU

Se estima el modelo antes explicitado utilizando la
serie del IVFPIB desde 1975.1 a 2008.2, donde se incor-
pordé para el 2008.2 1a proyeccion del limite inferior del
intervalo. El modelo se puede representar como sigue:

(-L) @-L*)y = (1-0L*)e + 0, AO
(x4Turt

+o,LS

2002

+(x3TC +

1982 1995

Dondey,=log(IVFPIB), Tur es el regresor que reco-
ge el efecto de la semana de turismo, mientras que el
restodelosregresores representanlamodelizacion de
los valores atipicos identificados®.

Lasproyeccionesresultantes se muestran en el cuadro
2, las cuales determinan un crecimiento de 7.7% para el
ano2008. Enloquesigueseutilizaran estosvalores para
realizarlas estimaciones de cicloy tendencia.

3.2 Componentes estimados

Como se mencion6 en la introduccion se estima el ci-
clo mediante los filtros lineales de Hodrick Prescott y
Christiano Fitzgerald. Laserie de entrada paraelfiltro
HP esel componente tendencia ciclo (TC) que surge de
aplicarla descomposicion basada en modelos ARIMA
propuesta por Maravall. Para el filtro CF la serie de
entrada es la serie desestacionalizada que surge de la
misma descomposicion.

El cuadro 3 muestra el ciclo y la tendencia estima-
dos con ambos filtros para los trimestres de los dos
altimos afios, el grafico 3 también muestralas estima-
ciones de ciclo y tendencia para todo el periodo consi-
derado. Los ciclos estimados estan expresados como
proporcion de la tendencia. Se puede observar que en
los Giltimos afios, luego de la crisis de 2002, el ciclo del
IVFPIB se mantuvo cercano ala tendencia.

Las estimaciones indican que el ciclo de estos ulti-
mos afios ha sido levemente positivo o incluso nulo y
queel productodetendenciaevolucionadeigual forma
que el producto observado. Esto puede llevar a pensar
queel crecimiento observado desdela crisis no generd
ningun tipo de presiones en la inflacién. Sin embargo,
la duracion de valores positivos -aunque bajos- en el
ciclo se extiende por casi 20 trimestres, por lo que no
debe descartarse cierta presion inflacionaria.

Por otro lado, y como complemento de lo anterior,
se debe considerar como evoluciona la tendencia del
IVFPIB. Un valor cercano al cero del ciclo puede tener
distintas interpretaciones dependiendo de lo que esté
ocurriendo conlasefial detendencia. Sibienel cicloen
estos tltimos trimestres se ubicé cerca delatendencia
del IVFPIB, la misma ha venido creciendo en forma
continua.

En el gréafico 4 y en el cuadro 4 se muestra la tasa de
crecimiento de la tendencia estimada -para HP y CF-.
En la figura se grafica la tasa de crecimiento trimes-
tral. Se puede ver que en este momento se registran
los maximos crecimientos de la tendencia en todo el
periodoestudiado. Porotra parte, en el cuadro 4 se ob-
servala tasa de crecimiento promedio anual de los dl-
timos cinco afios, la tasa maxima se observa en 2007.

En los tltimos cuatro afos el crecimiento estimado
de la tendencia fluctud entre un poco menos de 6% y
8% anual, en 2008 se espera un crecimiento cercano
al 7.5% lo que implica continuar en esta senda de cre-
cimiento elevado.

La metodologia utilizada ha venido asignando el cre-
cimiento observado al producto potencial, razon por la
cual el ciclo ha permanecido cercano a los valores ten-




GRAFICO 5
Nivel sectorial
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos del BCU

denciales. Esto se puede explicar teniendo en cuenta que
en los tltimos seis afios se han registrado altas tasas de
crecimiento del IVFPIB yla duracién promedio del ciclo
estimado es proxima a los siete afios. Por lo que el cre-
cimiento observado no es considerado como ciclico y es
asignado al componente de tendencia.

Esto altimo nos hace considerar que si bien es cier-
to que la brecha de producto es relativamente baja en
estos ltimos afios, la misma se ubica por encima de
un nivel de tendencia, que ha venido creciendo fuer-
temente, lo que podria indicar la existencia de ciertas
presiones sobre la inflacion.

3.3 PBIsectorial
En el grafico 5se pueden verlos componentes de tenden-
ciay ciclo estimados para el sector agropecuario y para

Tendencia IVFagro
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s |
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laindustria. Se observa como la crisis de 2002 tiene im-
pacto en ambos sectores tanto en el ciclo como en la ten-
denciay se puede apreciar que el impacto en la industria
es mayor al del agro. Respecto ala coyuntura actual, en
el caso del sector industrial se observa un fuerte creci-
miento del componente de tendencia luego de la crisis,
acompaiiado por un componente ciclico positivo. En el
caso del sector agropecuario el crecimiento del compo-
nente de tendencia también se observa desde la crisis
aunque con menor fuerzayel ciclo es practicamente nulo
enlos Gltimos afios.

En cuadro 5 se presentan las tasas de crecimiento de
latendencia paralos afios 2003 al 2008. Los cuadros 6 y
7 muestran los valores estimados del ciclo yla tendencia
sectorial para los altimos afios, estimados con el filtro
HP y CF respectivamente, €l ciclo se expres6 como pro-
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porcion dela tendencia.

En el caso del IVFagro, el ciclo representa menos de
un 1% de la tendencia en ambos afios tanto para HP co-
mo para CF, y la tendencia muestra un crecimiento del

Tasa de crecimiento de las

entorno del 4.6% para el 2008, que es menor al de la

tendencias estimadas
Trimestre | HP_Agro CF_Agro | HP_Ind CF_Ind
2003 5.07 4.58 2.21 2.39
2004 6.46 6.63 6.40 6.24
2005 6.64 7.59 8.89 9.11
2006 6.13 7.40 9.72 10.29
2007 5.36 6.31 9.44 9.78
2008 470 4.71 8.55 8.07

Nota: Valores en porcentaje
Fuente: Elaboracion propia en base a datos del BCU

Ciclos y tendencias estimadas sectoriales con HP

Trimestre
2007.1
2007.2
2007.3
2007.4
20081
2008.2
2008.3
2008.4

Ciclo_Agro
0.0089
0.0032
0.0038
0.0069
0.0074
0.0047
0.0017
-0.0011

Tend_Agro
170.2
172.4
174.5
176.6
178.6
180.6
182.7
184.5

Ciclo_Ind
-0.0007
-0.0111
0.0049
0.0354
0.0610
0.0538
0.0385
0.0244

Tend_Ind
144.7
147.7
150.9
154.2
157.4
160.6
163.7
166.8

Fuente: Elaboracion propia en base a datos del BCU

Ciclos y tendencias estimadas sectoriales con CF

Trimestre
20071
2007.2
2007.3
2007.4
20081
2008.2
2008.3
2008.4

Ciclo_Agro
-0.0029
-0.0115
-0.0121
-0.0079
-0.0044
-0.0054
-0.0100
-0.0142

Tend_Agro
17241

174.7

1771

179.3
181.4
183.3

185

186.6

Ciclo_Ind
-0.0188
-0.0144
0.0053
0.0304
0.0492
0.0541
0.0455
0.0300

Tend_Ind
145

148.4
151.6
154.8
157.9
160.8
163.5
166.1

Fuente: Elaboracion propia en base a datos del BCU
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economia en su conjunto. Por otro lado, en el caso de la
industria, el ciclo es cercano a 0 en 2007 pero aumenta
amas de 4 puntos de la tendencia en 2008. La tendencia

del IVFind presenta un crecimiento anual elevado,
estimandose un 8% de crecimiento para 2008 se-
gun CFy 8.5% segtin HP.

3.4 Medidas de ajuste

En este apartado se muestra como utilizar las he-
rramientas del analisis espectral para lograr medi-
das que indiquen el ajuste de los filtros usados para
estimarlos ciclos. Primero se utilizan las funciones
de ganancia de los filtros usados para calcular una
medida del efecto distorsivo de los mismos, y luego
enbase al espectro delos ciclos estimados se obtie-
ne una medida dela pureza dela sefal filtrada.

Efecto distorsivo

Como se menciond en la seccioén 2 los filtros li-
neales distorsionan las propiedades espectrales
de la serie a la que se aplican. Algunas de dichas
distorsiones son buscadas, es decir, los filtros son
disefiados con el objetivo de anular algtin rango
de frecuencias y conservar otro. Para la estima-
cion del componente ciclico, en este trabajo, los
filtros deben conservar intactas las frecuencias
asociadas a periodicidades entre 6 y 40 trimes-
tres, al tiempo de anular el resto de las frecuen-
cias.

Sin embargo, los filtros lineales también pro-
vocan alteraciones no buscadas que se traspasan
alasenalfiltrada, a estas distorsiones selesllama
efecto distorsivo, una manera de medir este efec-
to es observar la diferencia entre la funcion de
ganancia del filtro y la funcion de ganancia ideal.
La ganancia ideal es aquélla que anula todas las
frecuencias que debe anular-gananciaigual a ce-
ro-ydejaintactaslas frecuencias que correspon-
den al ciclo -ganancia igual a uno-.

EnPedersen (1999) se pueden obtener medidas
de los efectos distorsivos de un filtro. Dentro de
los efectos vinculados ala ganancia, tipicamente
se pueden distinguir dos situaciones: que el filtro
permita pasar frecuencias que pertenecenalase-
nal que se quiere estimar o que modifique la im-
portancia de frecuencias que deben pasar sin ser
modificadas. El primer caso se denomina efecto
Leackagey el segundo Compresion. Ambos pue-
denresumirse enladiferencia entrelafuncionde




CUADRO 8

Efectos distorsivos de la descomposicion
Tramo Seats

Filtro_TC LC

TC agregado 0.99
TC agro 0.68
TCindustria 1.35

Fuente: Elaboracion propia en base a datos del BCU

ganancia del filtroideal, ¥ (w) yla del filtro aproxima-
do ‘if(w), estoes:

LC=2 [|P@W)-Yw)|dw (10)

En nuestro caso se aplicaron varios filtros para
lograr las estimaciones de los ciclos. Por un lado se
aplico la descomposicion Tramo-Seats, que es tam-
bién un filtro, con la cual se obtienen el componente
Tendencia-Ciclo (TC) y la serie ajustada por estacion

GRAFICO 6
Espectros de los ciclos estimados
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos del BCU

CUADRO9
Efecto distorsivo de CF
LC

Min. 0.95
10 1.25
Median 1.43
Mean 1.42
3Q 15
Max 2.32

Fuente: Elaboracion propia

que seran nuestras series de entrada.

Paraaplicarel filtro HP se utilizala serie TC mientras
que para estimar el ciclo CF se utiliza como serie de en-
tradala serie desestacionalizada.

HP esun filtro de paso alto, para estimar el ciclo hay
dos opciones, aplicar secuencialmente el filtro, pri-
mero uno de paso alto y posteriormente uno de paso
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CUADRO 10
Variabilidad de los ciclos estimados
Datos Tendencia | Ciclo Menor a6 | Total
IVFPIB_hp | 0.35 0.62 0.023 11.52
IVFPIB_cf | 0.10 0.89 0.001 17.47
Agro_hp |0.27 0.71 0.004 12.34
Indu_hp | 0.23 0.72 0.038 18.35
Agro_cf | 0.15 0.84 0.004 14.73
Indu_cf 0.13 0.85 0.001 24.04

Fuente: Elaboracion propia en base a datos del BCU

bajo, o trabajar con el componente TC y luego aplicar
el filtro paso alto. Esto significa que hay que evaluarla
distorsion para las frecuencias asociadas a periodos
menores a seis trimestres y aquéllas superiores a 40
trimestres, es decir, qué cosas deja pasar el filtro que
no son deseables dentro de la definicién de ciclo con-
siderada. Si no se considera el efecto provocado por
Tramo-Seats estariamos dejando deladola distorsion
asociada alas frecuencias més altas.

El efecto distorsivo de HP se estima teniendo en cuen-
ta tanto la distorsion generada de aplicar la descompo-
sicion Tramo-Seats para obtener el componente TC, asi
como el efecto distorsivo que resulta de aplicar el filtro
propiamentedicho. En el cuadro 8 se muestra el primero
de los efectos distorsivos generado por la descomposi-
cién Tramo-Seats.

Para obtener una medida global de la distorsion,
sumamos la antes obtenida con la de aplicar el filtro
HP de paso alto, que es 0.12. De este modo, los efectos
distorsivos son: 1.11 parala serie agregada, 0.8 parala
serie agropecuariay 1.47 para la serie industrial.

Ensegundolugar, se calculé el efecto distorsivo para
CF. Como se coment6 en la seccion 2, este filtro genera
una funcién de ganancia para cada frecuencia, por lo
que la forma de célculo de la distorsion se realizara
mediante medidas de resumen.

Como el filtro CF es un filtro de pasa banda la medi-
da de LC capta el efecto del filtro tanto para los perio-
dos mayores a 40 trimestres, como aquéllos que son
menores a 6 trimestres, en este caso si consideramos
el efecto distorsivo generado por la descomposicion
Tramo Seats estariamos considerando dos veces el
efectoasociado alasfrecuencias estacionales, ademés
los ciclos obtenidos tanto con la serie original asi como
con la serie desestacionalizada son iguales, las dife-
rencias se dan cuando utilizo predicciones.

CUADRO 11

Duracion de los ciclos

Sector HP CF
Agregado 36 28.8
Industria 26.97 28.51
Agro Max 31.19 23.76
Agro 2do 7.99 7.86

Fuente: Elaboracion propia en base a datos del BCU

En el cuadro 9 se muestran las estadisticas de resu-
men del efecto distorsivo de CF, en este caso hay que
tener en cuenta que el mismo no depende de los datos
de entrada, porlo que el efecto es el mismo si estamos
considerando la serie de IVFagro asi como IVFind.

Los resultados evidencian que la distorsién genera-
da por el filtro HP es menor que la provocada por CF.
Sin embargo, hay que tener en cuenta que estos dos
filtros no son totalmente comparables con esta me-
dida, ya que en el caso del HP hay una tinica funcién
de ganancia, mientras que para CF hay una funcién
de ganancia para cada una de las frecuencias consi-
deradas y se utilizaron medidas de resumen para la
comparacion.

En el caso del agro como para la serie agregada la
distorsion media de CF son mayores los efectos dis-
torsivos totales de HP, mientras que para el caso de
los datos de la industria el efecto distorsivo de CF es
menor.

Purezay duracion de los ciclos

Anteriormente los espectros poblacionales de las se-
ries originales se utilizaron para identificar las fre-
cuencias asociadas al componente ciclico. Ahora que
los ciclos fueron estimados, se puede utilizar el espec-
tro de los mismos para describir sus propiedades. En
este apartado se estiman los espectros de los seis ci-
clos analizados -que se muestran en el grafico 6-y con
ellos se obtiene una medida de la pureza de la sefial y
una medida de su duracion.

La medida de pureza mide qué porcion de la varia-
bilidad del ciclo estimado corresponde a frecuencias
incluidas enla definicion de ciclo. Elrango de frecuen-
cias asociado con el ciclo se corresponde con periodos
entre 6 y 40 trimestres, por lo tanto, la variabilidad
del ciclo debe ser explicada Gnicamente por dichas
frecuencias.

El cuadro 10 muestra como se descompone la va-
rianza de cada uno de los ciclos estimados en los ran-




gos de frecuencias asociados con los distintos compo-
nentes. Las frecuencias asociadas al componente de
tendencia son las menores a 27 las asociadas al ciclo

2% ’2i) ylasaso-
0o 6

son las que pertenecen al intervalo (

ciadas a los componentes estacion e irregular son las
mayoresa 27T,
6

Como medidade pureza delasefial filtrada se propone
elindicador

IS, (w)dw
P = on

f S, (w)dw

donde S,,(w) representa el espectro del ciclo estimado
y w, representa la frecuencia asociada al periodo de i
trimestres. En el caso del filtro ideal, toda la variabili-
dad del ciclo esta explicada por el rango de frecuencias
quelo define, es decir (w,,,w,).

Esimportante resaltar que para el calculo antes men-
cionado se utilizo la estimacién paramétrica del espec-

tro, ya que la misma estima mayor cantidad de valores
que la estimacion no paramétrica permitiendo obtener
resultados mas precisos para el calculo de pureza.

Los resultados del cuadro 10 sugieren que el filtro CF
tiene como resultado sefiales mas “puras” que el HP, en
todos los casos la porcion de varianza explicada por las
frecuencias ciclicas es mayor en CF que en HP. Ademas
HP essensiblemente menos puro al estimarel cicloagre-
gado que los sectoriales mientras que CF no cambia sus-
tancialmente su nivel de pureza.

Respecto de la variabilidad explicada por frecuen-
cias que no corresponden al ciclo, se debe decir que las
frecuencias altas, asociadas a la estacion irregular son
practicamente anuladas en todos los casos. Sin embar-
g0, las frecuencias asociadas a la tendencia son mas di-
ficiles de separar, este efecto es ampliamente conocido
y es la razén por la que muchas veces se trabaje sobre el
componente tendencia-ciclo.

Conrelacién aladuraciéon delos ciclos estimados, ésta
puede medirse con base en el espectro de los mismos.
Todos los espectros presentan un “pico”, que indica la
frecuencia en que el espectro se hace maximo, esta fre-
cuenciaeslaqueexplicalamayorpartedelavariabilidad

A/ ch A T |
rE=rry (T B

T
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del ciclo. El periodo asociado ala frecuencia maxima re-
presentala duracion del ciclo estimado®.

El cuadro 11 muestra las periodicidades vinculadas a
las frecuencias méaximas en cada espectro. En todos los
casos se puede observar que las periodicidades maxi-
mas quedan contenidas dentro de 6 y 40 trimestres que
es como definimos el ciclo. Por otro lado, los resultados
anteriores nos muestran que en términos generales los
ciclos estimados con CF tienen una menor duracion que
los estimados con HP.

Elciclo que evidencia mayor duracién es el del IVFPIB
agregado, definido como 36 trimestres para HPy 28 tri-
mestres para CF. Por otro lado, es de resaltar el caso del
IVF agropecuario, el cual presenta dos picos que identi-
fican ciclos de 31y 7 trimestres segin HP y un poco infe-
rioresen el caso de CF.
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NOTAS

1 Este trabajo ha sido realizado en base a los datos del indice de Volumen Fisico del PIB (IVFPIB) uruguayo entre el primer trimestre del afio 1975y el primer trimestre del afio
2008, y las series del Indice de Volumen Fisico Agropecuario e Industrial entre el primer trimestre de 1988 y primer trimestre de 2008, con base en 1983, revision 1988.

2 En Changny y Dopke se clasifican en Estructurales, No Estructurales, y Directos.
3 Otro filtro de tipo pasa-banda desarrollado por Baxter King (1995).

4 En particular f{iw)<7 cuando w>arcos(1/2) =1.05 que equivale a periodos menores a seis trimestres.
5 Los coeficientes estimados son: a,=-0.097, 0,,=—0.0916, 0,,=—0.0789 y ., =—0.00023.
6 En el caso del IVF agregado para HP el espectro estimado mediante el método paramétrico no presenta un pico definido. Por ello se utilizé, inicamente en este caso, una

estimacion no paramétrica del mismo, para determinar la duracion.
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RESUMEN

La sociedad actual, globalizada y dinamica, deman-
da a las empresas una constante reformulacion de
estrategias para satisfacer las necesidades de un
mercado exigente. La practica empresaria comen-
z0 a registrar conductas de menor aislamiento y
mayor integracion, fendmeno que se ha tratado
interdisciplinariamente en busca de puntos con-
vergentes que aporten mayor claridad y consisten-
cia. Son objetivos de este articulo de investigacion
analizar brevemente el marco juridico de los cuatro
miembros fundadores del Mercosur y el marco nor-
mativo contable en Uruguay y Argentina.

Para generar conocimiento, se adoptd6 como me-
todologia un enfoque multimodal, cuantitativo y
cualitativo, con predominio del cualitativo.

Se concluye que las organizaciones modernas no
han desplazado a las clasicas y conviven junto a
ellas, dando lugar a una amplia gama de variantes.
La legislacion vigente en el Mercosur da cuenta
de su diversificacion advirtiendo la importancia de
armonizarla. En materia contable se observa gran
similitud entre Argentina y Uruguay, proponiendo
alternativas de medicion y exposicion de la infor-
macion contable, vélidas para ambos paises.

Palabras clave: Negocios conjuntos, consorcios, consolida-
cion proporcional, normas contables argentinas y uruguayas.

ABSTRACT

Today's globalized and dynamic society, requires
companies a constant reformulation of their stra-
tegies to satisfy the needs of a demanding market.
Enterprise practice started to record a less isolation
and greater integration behaviour, a phenomenon
that has been treated in an interdisciplinary way
in search of convergent points of view to provide
greater clarity and consistency. The objectives of
this research paper are to briefly discuss the four
founding members of MERCOSUR legal framework
and to analyze the accounting framework in Uru-
guay and Argentina.

In order to generate knowledge, an approach of
multimodal methodology was adopted, quantitative
and qualitative, with predominance of the qualitati-
ve one.

We conclude that modern organizations have not
displaced traditional ones, and coexist with them
leading to a wide range of variants. Effective legis-
lation in the Mercosur gives to account of its diver-
sification warning about the importance of harmo-
nizing.

Accounting shows great similarity between Argenti-
na and Uruguay, proposing alternatives to measure
and display countable information, valid for both
countries.

Keywords: Joint ventures. Consortia. Proportional consolida-
tion. Argentine and Uruguayan countable norms.
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onobjetivos deeste articulo deinvestigacion, des-
cribir brevemente el marco juridico de los cua-
tro paises miembros fundadores del Mercosur y
analizar la normativa contable en Uruguay y Argentina.

El presente trabajo, es el fruto de una investigacion
interdisciplinaria sobre “Combinaciones de negocios”
iniciada en el afio 2005 en el marco de un proyecto acre-
ditado porla Secretaria General de Ciencia y Técnica de
la Universidad Nacional del Nordeste, Reptblica Argen-
tina.

Los resultados de la misma se han plasmado en di-
versos articulos publicados, a publicarse o presentados
en jornadas cientificas tales como: “Los consorcios de
cooperacion. Enfoque juridico e impositivo” presentado
ala Revista de Doctrina, Jurisprudencia y Legislacion-
Impuestos. Editorial La Ley. Agosto 2008; “Consorcios
decooperacion” presentado alaRevistadelaFacultadde
Ciencias Econémicas dela Universidad Nacional de Mar
del Plata. Julio 2008; “El universo de las combinacio-
nes de negocios” presentado en el II Congreso Regional
del NOA en ciencias economicas y sociales. Noviembre
2007; y “Combinaciones de Negocios. Adquisiciones y
unificacién de intereses” presentado a la Revista de la

Facultad de Ciencias Econdmicas dela UNNE. Diciem-
bre 2007.

Todos ellos enriquecieron el que hoy se emite, basado
en antecedentes bibliograficos, normas legales y conta-
bles, datos e informacion analizada, que determinaron
el estado actual del tema en estudio. Entendemos haber
integrado adecuadamente conceptos de las disciplinas
“Contabilidad y Derecho”.

La sociedad actual, globalizada y dindmica, demanda a
lasempresasunaconstantereformulaciondeestrategias
parasatisfacer las necesidades de un mercado exigente.

A medida que la competencia y el riesgo son mas su-
tiles, la practica empresaria ha visto la conveniencia de
modificar sus hibitos y en las tltimas décadas comenzo
aregistrar conductas de menor aislamiento y mayor in-
tegracion, advirtiendo que la union de esfuerzos alolar-
go de toda la cadena de valor optimiza resultados, per-
mite acceder a mercados mas amplios y logra una mejor
distribucion y prestacion tanto de productos como de
bienesy servicios.

Esas vinculaciones entre empresas que conducen al
agrupamiento de las mismas con fines operativos, y que
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en muchos casos originan lasllamadas “Combinaciones
de Negocios” reguladas contablemente por las normas
emitidas en cada pais, como en el caso de Argentina, o
bien por normas internacionales adoptadas interna-
mente, como en el caso de Uruguay, tienen un denomi-
nador comun: el mayor y mejor aprovechamiento de
los recursos y demas elementos integrativos propios de
cada una de las empresas agrupadas para enfrentar los
desafios planteados por el nuevo contexto mundial, per-
siguiendo generalmente economias de escala, y/o siner-
gias empresariales.

En el primero de los casos el objetivo esta centrado en
el crecimientodela capacidad instalada deunaempresa,
permitiendo de este modo la disminucién de sus costos
marginales de produccion, volviéndose de esta forma la
empresa combinada mas rentable.

En el segundo caso se busca eliminarlaineficiencia,
de modo que al unirse dos 0 mas empresas se genera
una mayor produccion, resultando ésta mas prove-
chosa que si se considera individualmente el rendi-
miento de las empresas combinadas.

El fenémeno del agrupamiento empresario no es
nuevo: fue ya conocido por los comerciantes asirios,
babilonios, fenicios y egipcios, se desarrollé con los
grandes emprendimientos comerciales maritimos de
la edad media, en especial durante el Siglo XIII en las
ciudades italianas de Génovay Venecia, y adquirié un
auge inusitado en el siglo pasado, divulgandose la ex-
presion de alianzas estratégicas en un mundo en que
el presente se aleja del pasado y de las organizaciones
clasicas para transformarse rapidamente en futuro,
lo que demanda una mayor capacidad de adaptacion
einnovacion.

Las organizaciones cldsicas estan generalmente
contempladas en las legislaciones societarias de los
cuatro paises que integran el Mercosur, y consisten
en vincular diferentes sociedades a través de figuras
como la fusion y la escision, o de situaciones objeti-
vas como las de sociedades controladas y sociedades
vinculadas, criterios que conllevan una cierta idea de
subordinacion.

Las organizaciones del presente parten de unaidea
distinta, que implica el agrupamiento de sociedades
y empresarios, con una finalidad cooperativa o mu-
tualista, y setraduce enlaimplementacion (Messineo,
1979: 25) “de una estructura complementaria desti-
nada a auxiliar las economias de las empresas coliga-
das, sin que éstas pierdan su individualidad econémi-
cayjuridica”.

Estas organizaciones modernas no han desplazado

alas clasicas, conviven junto a ellas y dan lugar a una
amplia gama de variantes, que en algunos casos re-
visten formas societarias y en otros, en su gran mayo-
ria, adoptan formas suprasocietarias constituyendo
un nuevo “ente econdmico” sin llegar a constituir un
nuevo sujeto de derecho, manteniéndose en el dmbito
contractual.

La doctrina atribuye a estas nuevas organizaciones
las més variadas denominaciones, no siempre preci-
sas ni univocas, tales como contratos asociativos, de
colaboracion, de coordinacion, consorcios, empresas
coligadas, sociedades accidentales, etc.

La falta de uniformidad, tanto en la conceptualiza-
ci6n como en la regulacion legal, se advierte nitida-
menteenlaslegislaciones delos paises que conforman
el Mercosur, marcando asimetrias que desalientan a
los inversionistas y diferentes agentes econémicos del
mercado, alejandolos de la posibilidad de realizar ne-
gocios en un marco de celeridad, certeza y seguridad
juridica.

El economista argentino Aldo Ferrer, tanto en sus
comentarios periodisticos y televisivos como en sus
numerosas obras sobre el tema, ha mencionado los
“cuatro pecados originales” con los que naci6 el Mer-
cosur, destacando que sus miembros sufren una gra-
ve dependencia y vulnerabilidad externa, registran
pobreza y exclusion social, revelan asimetrias en las
estrategias nacionales y divergencias en la insercién
internacional.

El proceso de integracion, a casi cincuenta afios,
mantiene hoy casi las mismas falencias, como lo de-
muestran los titulares delos principales diarios del 27
de octubre de 2008, con motivo de la cumbre celebra-
da en Brasilia frente a la crisis financiera internacio-
nal, en los que se anuncia que no habra una posicion
conjunta, ya que las realidades econémicas de cada
miembro son distintas.

Teniendo presente esas falencias, Ferrer ha pro-
puesto cuestiones prioritarias para un replanteo
exitoso, que deberia pasar por el reconocimiento y la
comprension de los problemas propios de cada pais y
la solucion de las diversas crisis ideoldgicas, el énfasis
en la construccién de acuerdos sectoriales y politicas
comunitarias en areas estratégicas, y el avance en la
armonizacién del marco regulatorio.

Particularmente importante es esta altima pro-
puesta en el tema bajo analisis, ya que no hay unidad
legal en los paises del Mercosur respecto de los con-
tratos asociativos. Cada pais ha generado sus propias
figuras, que ademaés de guardar poca similitud, no al-




canzan a conformar un sistema estructurado ni a con-
figurarunateoria general delos contratos asociativos,
como sucede con los contratos de cambio.

En el derecho interno de los paises que integran el
Mercosur se advierte una situaciéon que arroja marca-
das diferencias.

En la Repiiblica Argentina la formalizacion de ne-
gocios conjuntos a través de figuras contractuales ca-
rece de una regulacion precisay ordenada.

La misma se fue dando en forma aluvional, frag-
mentaria, asistémica y en diferentes épocas, como
respuesta a las necesidades de los propios agentes
econdmicos, y al no existir una teoria general de los
contratos asociativos, sus posibles variantes han que-
dado libradas al principio de la “autonomia de la vo-
luntad” de las partes, expresamente consagrado en el
Codigo Civil.

Las formas contractuales de colaboracién empre-
saria nacieron al margen de la originaria Ley de So-
ciedades Comerciales N° 19.550 de 1972, que adopto
un sistema de tipos societarios cerrados, inico medio
posible dentro de la misma para estructurar relacio-
nesde cooperacion empresaria. Enlaépocadela codi-
ficacion la forma asociativa era sinénimo de sociedad,
Unica herramienta idonea para estructurar las rela-
ciones de organizaci6on empresaria.

Los contratos de colaboracién como tipos no socie-

tarios, fueronincorporados ala mismaen 1983, cuan-
dola Ley N° 22.903 abord6 su reforma, permitiéndo-
se que dos o0 mas sociedades, y aun personas fisicas
individuales se organizaran con finalidades comunes,
sin constituir una nueva sociedad, evitando -segtin
exposicion de motivos, Ley N° 22.903, Capitulo III-
“un dispendio de los medios y estructuras respecto
del proposito buscado, generando ademés una inde-
seable proliferacion de sociedades trasla consecucion
de resultados que no le son inherentes”.

No obstante la apertura, s6lo se regularon dos figu-
ras contractuales: las Agrupaciones de Colaboracién
Empresaria (ACE) y las Uniones Transitorias de Em-
presas (UTE). A estas dos alternativas se agreg6 por
Ley N° 26.005 del afio 2005 una tercera: el Consorcio
de Cooperacion (CC). Ninguna de las tres opciones
contractuales legisladas en Argentina tiene perso-
nalidad juridica ni constituye un nuevo sujeto de de-
recho. Ninguna de ellas persigue fines de lucro por si
misma y las ventajas econémicas que genere la activi-
dad comin recaen directamente en el patrimonio de
las empresas agrupadas o consorciadas. Difieren en
el tema de la responsabilidad de sus miembros, que
es solidaria e ilimitada para las ACE, y limitada a la
proporcion que fije el contrato en el caso dela UTE y
los CC.

La Reptiblica Federativa de Brasil, mediante Ley
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N° 6.404 de 1976, reglament6 las Sociedades por Ac-
ciones.

Con posterioridad, la Ley N° 10.406 que entr6 en vi-
gencia en enero de 2003, sanciond el nuevo Codigo Civil
que regula la constitucion, funcionamiento y disolucién
delas sociedades o compaiiias, términos sinébnimos pa-
ra dicho pats, y distingue con precision las civiles de las
comerciales, como asi también las simples de las limi-
tadas en las que las responsabilidades de los socios se
constrifien al valor de sus cuotas. Noobstante estanueva
regulacion societaria, a estas tltimas subsidiariamente
selesaplicalasdisposiciones dela Leyde Sociedades por
Acciones, laN° 6.404 de 1976, por lo que sus disposicio-
nes permanecen vigentes.

Precisamente el articulo 278 de esta tltima ley
consagra la figura del consorcio, considerandolo un
contrato celebrado entre companias o sociedades
para determinados emprendimientos, careciendo de
personalidad juridica. Los consorcistas solamente se
obligan en las condiciones previstas por el respectivo
contrato, que debera estar inscripto en el Registro de
Comercio del lugar de su constitucion, sin presuncién
de solidaridad.

La Republica del Paraguay, en los albores de su
emancipacion, adopté6 como legislacion interna los
Codigos Civil y de Comercio argentinos.

Desde comienzos del siglo pasado, y sobre la base
del anteproyecto del distinguido jurista paraguayo
Luis de Gasperi, abordo la elaboracion de su propia
legislacion unificada, sanciondndose el Codigo Civil
en 1985 por Ley N° 1183, que entr6 en vigencia en ene-
rode1987.

En el mismo se regula detalladamente la cuestion
societaria, se incluyen normas de constitucion, fun-
cionamiento, disolucion y liquidacion de las socieda-
des, diferenciandose las simples, no dedicadas a acti-
vidad comercial, de las comerciales, estableciéndose
ademaés los tipos de estas tltimas.

No obstante, no contienen disposiciones especificas
sobre contratos de colaboracion empresaria, sin que ello
impida que puedan ser formalizados, ya que al iniciarse
el titulo referido alos contratos en general, el Codigo es-
tablece que: “Los interesados pueden reglar libremente
sus derechos mediante contratos observando las nor-
mas imperativas delaley, y en particular, las contenidas
en este titulo y en lo relativo a los actos juridicos”, apli-
candoseles las reglas relativas a los contratos. Si fuesen
innominados “se regiran por las disposiciones relativas
alos nominados con los que tuvieren mas analogia” -ar-
ticulos 669y 670 del Codigo Civil-.

Esta aparente ventaja que otorga el principio de la
autonomiadelavoluntad, también vigente en Argenti-
na, puederesultar perjudicial, ya que es previsible que
lajurisprudencia aplique a los negocios participativos
ode colaboracion atipicos, la normativa societaria es-
pecificapor “analogia”, al margen dela voluntad delos
participantes. Esta extension erronea acarrea el ries-
go de ser considerada sociedad de hecho o irregular,
con las consecuencias de responsabilidad solidaria de
todos los participes, inoponibilidad de las clausulas
contractuales frente a terceros y aun entre los socios,
liquidaci6én intempestiva, intervencion judicial, etc.

La Reptiblica Oriental del Uruguay posee legisla-
cibn societaria comercial especifica, sancionada con
posterioridad al Cédigo de Comercio. Es la Ley N°
16.060 del ano 1998.

La misma regula exhaustivamente en el Capitulo Pri-
mero la sociedad comercial en general, su constitucion,
régimendenulidades, funcionamiento, transformacion,
disoluci6n y liquidacion; incluye normas sobre contabi-
lidad y documentacion y contempla las sociedades de
hecho y las irregulares, estableciendo un régimen muy
semejante al argentino en este aspecto. Legisla en el Ca-
pitulo Segundo sobrelas sociedades en particular, abor-
dandolosdistintos tipos societarios. El Capitulo Tercero
contiene regulacion expresa sobre los Grupos de Interés
Econdmico ylos Consorcios.

El primero, con personalidad juridica, tiene como
fin el de facilitar o desarrollar la actividad econémica
de sus miembros o mejorar o acrecer los resultados de
esaactividad, y el segundo, sin personalidad juridica, se
constituye mediante contrato entre dos o mas personas,
fisicas ojuridicas, por el cual se vincularan temporaria-
mente para la realizaciéon de una obra, la prestacion de
determinados servicios o el suministro de ciertos bienes
-articulos 489y 501 respectivamente-.

Recientemente la Ley N° 18.323 de julio de 2008 cre6
la figura del Consorcio de Exportacion, como canal apto
para posibilitar que las pequefias y medianas empresas
puedan sumarse al esfuerzo dinamizador de las expor-
taciones. El mismo se constituird mediante contrato
entre dos 0 mas personas, fisicas o juridicas, que se vin-
cularan por el tiempo contractual para la realizacién de
actividades de comercializacion de bienes o servicios al
exterior. En el proyecto original de laley solo se tom6 en
cuenta como forma organizativa del Consorcio de Ex-
portacion la de Grupo de Interés Econémico (GIE). La
ley definitivamente aprobada permiti6 también la posi-
bilidad de constituirse como consorcios, ambas figuras
yaprevistas en laley societaria uruguaya.
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Esta breve referencia a las legislaciones vigentes en
el Mercosur da cuenta de su diversificacion. Sise tiene
presente que la conformacion de un espacio integra-
do, trasciende lo puramente econémico, se advertira
la urgencia de armonizar la normativa para intentar
dotar al bloque de un orden juridico que discipline y
regule los comportamientos de los operadores de los
negocios internacionales.

Centrandonos en laslegislaciones de Uruguayy Ar-
gentina, entendemos que en materia contable, y en lo
atinente alas Normas Contables Profesionales, existe
bastante similitud entre las aplicables en ambos pai-
sesyello es asi porque en Argentina se aplican resolu-
ciones técnicas emanadas de la Federacion Argentina
de Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas
-Facpce-, entre las que resultan pertinentes las si-
guientes:

1) Resolucion Técnica N° 21: “Valor patrimonial
proporcional. Consolidaciéon de Estados Contables.
Informaciéon a exponer sobre partes relacionadas”,
como regulacion general.

2) Resolucion Técnica N 14: “Informacion contable
de participaciones en negocios conjuntos” como regu-
lacién particular.

EnUruguaylaNIC31 “Informaciénfinancieradelos
intereses en negocios conjuntos” conforme lo estable-
ceelart. 2° del Decreto N°© 162/004 que textualmente
dice: “Apruébase como normas contables adecuadas
de aplicaciéon obligatoria las Normas Internaciona-
les de Contabilidad emitidas por el Consejo de Nor-
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mas Internacionales de Contabilidad -International
Accounting Standards Board- vigentes a la fecha de
publicacién del presente Decreto”.

La NIC 31 fue aprobada en 1990 bajo la denomina-
cion de “Informacioén financiera relativa a la partici-
pacién en negocios conjuntos”. La misma fue reorde-
nada sin cambios sustanciales en 1994. Siendo ésta,
antecedente de la resolucion técnica N© 14 emitida el
05-10-1997.

La misma NIC sufri6 nuevas modificaciones en los
anos 1998,1999y 2000, en todos los casos paralograr
coherencia con parrafos similares en otras NICs. Esta
version de la NIC 31 -revisada en 2000- es la que se
incorpora como de aplicacion obligatoria, a través del
Decreto N° 162/004.

Esimportante aclarar que la actual NIC 31 “Partici-
paciones en negocios conjuntos” -revisada en 2003-
derogd la NIC 31 -revisada en 2000-.

Por todo lo expuesto se considera que las alternati-
vas propuestas en materia de Mediciéon y Exposicion
de la Informacién Contable son validas en ambas ju-
risdicciones.

3. ENFOQUE CONTABLE

Delalecturade dichanormativa se advierte que, tanto
la Resolucion Técnica 21 como la 14, definen distintos
tipos de “vinculacién econémica”, entendida ésta co-
mo la forma en que se toman decisiones referidas a
politicas operativasy financieras del ente econémico
resultante.
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Si bien en los consorcios, considerados “negocios
conjuntos”, la complementacién entre sus integrantes
puedetomardiversasformastalescomo: colaboraciéon
en el proceso productivo, suma de diversos producto-
res para alcanzar volumen, colaboraciéon de empresas
con distintos mercados que buscan compartir los cos-
tos, etc., sin embargo, a los efectos contables interesa
fundamentalmente el tipo de vinculacién econémica,
la que depende de las participaciones acordadas que
tengan sus integrantes, al tomar las decisiones.

Esta vinculacion econémica puede ser de control o
deinfluencia.

Vinculacién econémica de control, los integrantes
que poseen este tipo de vinculacién se denominan
participantes y puede presentarse bajo la forma de:

« Control individual: “Es el ejercido unilateral-
mente por uno de los integrantes del negocio con-
junto” -Facpce. Resolucién Técnica N° 14 1T A 4-.
« Control conjunto: “...unintegrante deunnegocio
conjunto tiene control conjunto, conotrosuotros,
cuando las decisiones relativas a las politicas fi-
nancieras y operativas de la entidad requieran
su acuerdo o, al menos, no existiendo control por
parte de un participante, su participacién pueda
servir para formar la mayoria”-Facpce. Resolu-
cion Técnica N° 1411 A 3-.

Vinculacién econémica de influencia: los integran-
tes que poseen este tipo de vinculacion econémica se
denominan inversores pasivos.

« “Inversor pasivo es un integrante de un negocio
conjunto que no tiene ni el control individual ni
el control conjunto” -Facpce. Resolucién Técnica
N°14IIA5-.

La situacion del inversor pasivo se presenta cuando:

« Existe un participante que ejerce el control uni-

lateral, lo que debe estar expresamente estableci-

do en el instrumento constitutivo.

« Existen algunos participantes que ejercen el

control conjunto, por expresa delegacion de los

restantes en el instrumento constitutivo.
La practica habitual indica que en los negocios con-
juntos, el control conjunto es la situacion frecuente-
mente buscada, como lo sustenta la Resolucion Téc-
nica 14 en su apartado IT A 3 yla Ley N° 26.005 en su
articulo7°inciso 10 al presumir que en los consorcios
de cooperacion las decisiones se toman por mayoria
absoluta, salvo pacto en contrario.

3.1Sujetos contables
Los sujetos contables que se identifican en este tipo

de negocios conjuntos son el consorcio y sus integran-
tes.

El reflejo contable de la operatoria de estos sujetos
se desarrolla en los puntos siguientes y se sintetiza en
el Cuadro1.

3.1.1El consorcio de cooperacion

Los consorcios de cooperacion son considerados su-
jetos contables y como tales deben emitir Estados
Contables destinados a los integrantes del negocio
conjunto, usuarios de la informacién contable, que
incluiran los estados basicos ylainformaciéon comple-
mentaria correspondiente.

Concretamente la Resolucion Técnica 14 II B 2 es-
tablece:

“En todos los casos deberan preparase Estados
Contables del negocio conjunto, .... que muestren el
patrimonio en condominio de los participantes y los
resultados del negocio comiin, de modo que cada uno
de los participantes pueda utilizarlo como base para
reflejar en sus propios Estados Contables su partici-
paciénenellos’.

Para elaborar esos Estados Contables y a efectos de
facilitar a cada integrante el proceso de apropiacion
segln su participacion en el patrimonio y en los re-
sultados del consorcio se deben observar una serie
de requisitos previstos por la normativa vigente -RT
21.2.5.5YRT 1411 C-:

+ Que los mismos “estén preparados o se ajusten
especialmente a similares normas contables alas
utilizadas por el/los participante/s”.

Silos participantes adoptan criterios de medicion
diferentes de los utilizados por el negocio conjun-
to, éste debera realizar ajustes especiales al mo-
mento de la medicién. Del mismo modo, y si bien
los Estados Contables del negocio conjunto estan
destinados a sus integrantes, las normas de expo-
sicion que deberan observar son aquéllas aplica-
bles alos Estados Contables destinados a terceros
-RTNP? 6,16, 21,22, 8 y 9 0 Resolucion Técnica N°
11 segln el caso-. Por su parte la Ley N° 26.005,
articulo 79, inciso 1, establece que: el contrato de-
be contenerlasformas de confeccion yaprobacién
de los estados de situacién patrimonial, atribu-
cion de resultados y rendiciéon de cuentas

+ Queel gjercicio econémico tenga la misma fecha
de cierrey sino fuera asi, debe el negocio conjunto
preparar Estados Contables especiales a la fecha
de cierre de los participantes. Excepcionalmente
podra mantenerse la diferencia de tiempo entre




CUADRO 1

Operatoria del consorcio con terceros

Operatoria del consorcio
con los integrantes

Vinculacion econémica
de los integrantes

| - El consorcio acttia por cuenta y orden
de los consorcistas:

II - El consorcio actia en nombre propio:

a) El consorcio recibe bienes de
cambio y/o servicios de sus integran-
tes a precio de costo y los comercia-
liza luego a precios de venta.

Inversor pasivo
Control conjunto
Control unilateral

Inversor pasivo
Control conjunto
Control unilateral

ambos cierres siemprey cuando no superelos tres
meses y durante ese lapso no se hayan produci-
do hechos conocidos que modifiquen sustancial-
mente la situacion patrimonial financiera y los
resultados dela entidad.

Sila fecha de cierre de cada uno de los participantes
coincide con la del negocio conjunto, éste emitira Es-
tados Contables en esa oportunidad, en tanto que si
difiere, emitira Estados Contablesespecialesalafecha
de cierre de cada participante. Dicho Estado Contable
tendrarepercusiones sobre tareas contables y tributa-
rias relacionadas con la consolidacion proporcional y
determinacion delabaseimponible del Impuestoalas
Ganancias del integrante.

+ Que estén presentados en moneda homogénea, es
deciren moneda de poder adquisitivodelafechaala
cual corresponde el informey si hubieren sido emiti-
dos en alguna moneda extranjera, deben convertir-
se previamente a moneda argentina.

3.1.2 Los integrantes de un consorcio de
cooperacion-consorcistas
Los consorcistas al cierre deberdn emitir Estados
Contables destinados a terceros, que incluiran los
estados bésicos y la informacién complementaria co-
rrespondiente -Codigo de Comercio, articulos 49 a52.
LSC, articulos 62 al 65-.

Mediciony exposicion delainformacion contable al
cierre del ejercicio econémico de ambos sujetos con-
tables.

b) El consorcio recibe bienes de
cambio y/o servicios a precio de ven-
ta de sus integrantes y los comercia-
liza luego fijando sus precios.

Inversor pasivo
Control conjunto
Control unilateral

Seidentifican al menos dos formas de operatoria de
estos consorcios, con terceros.

I. EL CONSORCIO ACTUE POR CUENTA Y ORDEN
DE LOS CONSORCISTAS

En esta operatoria las principales actividades que
puede desarrollar el consorcio, son (Scévola, 2007: 4).
Estudio del potencial de mercados; organizacién de
acciones promocionales y prestacioén de servicios de
apoyo o base tales como: comercializacion y optimi-
zacion de la logistica internacional.

En cuanto a los consorcistas, los ingresos de activi-
dades econdmicas derivadas de operaciones con ter-
ceros, pueden provenir de gestiones del consorcio o
del integrante. Ambas se perfeccionan en la persona
de sus integrantes, quienes emiten la documentacién
correspondiente y registran las transacciones. El vin-
culo comercial se establece directamente entre el in-
tegrantey el tercero.

Elfuncionamiento del consorcio, hardincurrirasus
integrantes en costos por las expensas devengadas,
que se registraran como gastos operativos.

La medicion y exposicion al cierre del ejercicio eco-
némico dependeran de la vinculacion econémica en-
tre sus integrantes.

I1. ELCONSORCIO ACTUE EN NOMBRE PROPIO

En este caso respecto del consorcio se amplia lo men-
cionado en la alternativa Iy los servicios de base pres-
tados por el consorcio podrian extenderse a (Scévola,
2007: 4): creacién de una marca comercial comin;
armonizacion de precios; control de calidad de los
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productos, facturacioén de las operaciones y su regis-
tro; obtencién de financiamiento y avales; definicion
y programacion de la produccién; como también la
planificaciéon y desarrollo de nuevos productos.

Respecto de los integrantes los ingresos de activi-
dades econémicas derivadas de operaciones con ter-
ceros, tienen el mismo origen que en la alternativa an-
terior pero las gestionadas por el consorcio tienen un
diferente tratamiento contable. Estas se perfeccionan
en el sujeto contable “consorcio de cooperacion” quien
emite la documentacion correspondiente y registra
las transacciones. En estas circunstancias el vinculo
comercial se establece entre el consorcio y el tercero.

Durante el funcionamiento del consorcio, entre éste
y sus integrantes se realizan transferencias de bienes
y/o servicios que se registran como “ventas”.

Dentro de esta alternativa II existen a su vez multi-
ples formas para reflejar la operatoria del consorcio
con sus integrantes, enfocando en este trabajo dos
modalidades extremas:

a) El consorcio actiia en nombre propio, recibe
bienes de cambio y/o servicios de sus integrantes
a precio de costo y los comercializa luego a pre-
cios de venta.

En esta modalidad, entre los integrantes y el con-
sorcio, se registran ventas sin utilidad, por lo tanto
los saldos finales de activos del negocio conjunto no
contienen resultados no trascendidos a terceros; co-
mo consecuencia de ello, los integrantes no deberan
realizar eliminacion alguna por este concepto duran-
te el proceso de consolidacion.

Podria discutirse si estas transferencias de bienes
y/o servicios se consideran o no “ventas”, pero, a los
efectos tributarios y comerciales se instrumentan y
tienen los efectos de una “venta”, por lo tanto seran
consideradas como tales.

El negocio conjunto en oportunidad de emitir sus
Estados Contables, podra adicionar informacién que
facilitela aplicaciéon de métodos de consolidacién a ca-
dauno de los integrantes del negocio conjunto.

La medicion y exposicion de la inversion por parte
delintegrante al cierre del ejercicio econémico depen-
dera delavinculacion econémica entre ellos.

b) El consorcio actiia en nombre propio, recibe
bienes de cambio y/o servicios a precio de venta
de sus integrantes y los comercializa luego fijan-
do sus propios precios.

Enestamodalidad, entre los integrantes y el con-
sorcio, se registran ventas con utilidad, por lo
tanto, hasta que no se produzca una operacion

con terceros ajenos al consorcio, existen resulta-
dos no trascendidos contenidos en saldos finales
de activos del negocio conjunto. Como conse-
cuencia de ello, los integrantes deberan realizar
eliminaciones en concepto de resultados no tras-
cendidos, durante el proceso de consolidacion.

El negocio conjunto en oportunidad de emitir sus
Estados Contables, podra adicionar, al igual que en la
alternativaIl. a), informacién que facilitela aplicacién
de métodos de consolidacién a cada uno de los inte-
grantes del negocio conjunto. Pero ademas, y con el
objetivo de que los integrantes en sus Estados Conta-
blesindividuales valien y expongan correctamente el
patrimonio, se debera incluir un cuadro anexo con la
siguiente informacion:

« Operaciones realizadas con cada uno de los in-
tegrantes.

« Resultado bruto provocado por operaciones en-
tre ellos y el negocio conjunto.

« Proporcion y/o importe de resultados trascen-
didos y no trascendidos a terceros, este dato es de
vital importanciay solo puede ser proporcionado
por el negocio conjunto.

« Resultado neto del negocio conjunto, depurado de
resultados no trascendidos a terceros, contenidos
en saldos finales de activos del negocio conjunto.

+ Atribucion de resultados a los integrantes del
negocio conjunto.

La informacion complementaria sugerida se anali-
za en el siguiente ejemplo:

El Consorcio de Cooperacién esta conformado por
tres integrantes que ejercen control conjunto, cuyos
porcentajes de apropiacion de resultados coinciden
con su participacion en el fondo comiin operativo en
las siguientes proporciones:

« Integrante “A” 25%
« Integrante “B” 35%
« Integrante “C” 40%

Durante el ejercicio econémico se han realizado
operaciones entre el consorcio y sus integrantes. El
resultado final del consorcio es de $ 1.100.

« Operaciones realizadas con cada uno de los in-

tegrantes.
Imp. Totales | Int. “A” |Int.“B” | Int. “C”
Ventas 390.000 97.500 |136.500 | 156.000
Costo de ventas | -300.000 -75.000 [-105.000| -120.000




» Resultado bruto provocado por operaciones en-
tre ellos y el negocio conjunto.

Imp. Totales | Int. “A” |Int.“B” | Int. “C”

Utilidad bruta | 90.000 22.500 [31.500 |36.000

+ Proporcioén y/o importe de resultados trascen-
didos y no trascendidos a terceros, este dato es de
vital importancia y solo puede ser proporcionado

cion se realiza teniendo en cuenta la participacion en
la fijacion de politicas operativas y financieras -vincu-
lacién econémica-, conindependencia de si éste actia
por cuenta y orden de los consorcistas o en nombre
propio. Sus integrantes deberan proceder de la si-
guiente manera:
« Si el consorcista tiene la calidad de inversor pa-
sivo medira su inversion utilizando el método del
valor patrimonial proporcional y expondra su
participacién consolidandola en una sola linea.

por el negocio conjunto. « Si por acuerdos contractuales, que dan naci-
miento al C de C u otros,
Resultados inter-empresas Imp. Totales | Int. “A” | Int. “B” | Int. “C” el participante -con otro u
otros- revisten la calidad de
Trascendio a terceros 30% | 27.000 6.750 |9.450 | 10.800 co-controlantes, valuaran y
expondran su inversion uti-
. , , lizando el método de la con-
No trascendid, quedd contenido | 70% | 63.000 15.750 | 22.050 | 25.200 . ., .
en saldos finales de activos solidacion proporcional.

+ Resultado neto del negocio conjunto, depurado
de resultados no trascendidos a terceros, conte-
nidos en saldos finales de activos del negocio con-

junto.
Resultado contable del consorcio (S/EE.CC) 1.100
Resultados no trascendidos -63.000
Resultado contable del consorcio
-depurado- (S/ EE.CC) -61.300

« Atribucion de resultados a los integrantes del

negocio conjunto
Imp. Totales | Int. “A” | Int. “B” | Int. “C”
Resultado
contabledel | ~61-900 -15.475 | -21.665 | -24.760
€onsorcio
-depurado-
(S/EE.CC)

En esta modalidad, como entre los integrantes y el
consorcio, se registran ventas con utilidad, y hasta
que no se produzca un operacién con terceros aje-
nos al consorcio, es decir en tanto existan resultados
no trascendidos contenidos en saldos finales de ac-
tivos del negocio conjunto, los consorcistas deberan
realizar eliminaciones en concepto de resultados no
trascendidos a terceros, durante el proceso de conso-
lidacion.

Lamediciony exposiciéon al cierre del ejercicio eco-
némico de la inversion en un consorcio de coopera-

« Si tiene el poder de definir
y dirigir las politicas operativas y financieras del
consorcio en forma unilateral, cuantificara su
inversion utilizando el método del valor patrimo-
nial proporcional y 1a expondra conforme al mé-
todo dela consolidacion total.

4. PROCEDIMIENTO DE CONSOLIDACION

La preparacioén de la informacion contable de los in-
tegrantes de un negocio conjunto sintetiza una doble
problematica referida a: a) valuacion o medicion de la
participacion en el acuerdo contractual, y b) exposi-
ci6n de la informacion contable de sus “integrantes”.
Existe diversidad en los criterios, procedimientos de
valuacién y métodos de exposicion de la informacion
contable para los integrantes de negocios conjuntos,
su eleccion dependera de las previsiones normativas
que se establecen paralos distintos grados de vincula-
ci6n econdmica entre ellos.

La problematica de la valuacién de la inversion
realizada en los estados individuales de las empresas
que integran el acuerdo contractual, radica en la ade-
cuada eliminacién de los resultados no trascendidos
aterceros provenientes de operaciones entre los inte-
grantes y el consorcio, contenidos en saldos finales de
activosyla determinacion del importe final por el cual
se presentaran las partidas.

Se han reconocido pasos practicos que facilitan la
determinacion de los importes que corresponden a la
medicion de la inversion:

a) Identificar el tipo de vinculacién econémica: in-
versor pasivo, control conjunto, control unilateral.
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b) Lograr la uniformidad de los criterios adop-
tados por el negocio conjunto y sus integrantes
en relacion al uso de distintas normas contables.
Seria conveniente que los participantes de la
cooperacién acuerden los criterios de medicion
y agrupamiento mas importantes a ser aplicados
porellosy por el negocio conjunto, para facilitarla
tarea contable y mejorar la comparabilidad entre
los miembros.

¢) Conciliar y ajustar todos los saldos que man-
tengan los integrantes con el consorcio y contabi-
lizar los asientos que sean necesarios para lograr
que los mismos, tengan idénticos importes pero
signos opuestos, con el objetivo de facilitar duran-
te el proceso de consolidacion, la eliminacion de
créditos y deudas.

d) Controlar el patrimonio en condominio a efec-
tos de realizar la correccién de errores u omi-
siones significativas en los Estados Contables a
consolidar, para evitar su traslado a los Estados
Contables individuales y
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las empresas utilicen como criterio de medicién
de partidas el “Costo”. La eliminacién de los re-
sultados no trascendidos a terceros sera siempre
total en relacion a los contenidos en los saldos fi-
nales de activos, aun cuando en relacion a su cal-
culo sea proporcional.
f) Siguiendo con el ejemplo planteado en paginas
anteriores se requiere:
« Determinar el resultado provocado por ope-
raciones entre las empresas y el consorcio:

Imp. Totales | Int. “A” |Int.“B” | Int. “C”

Ventas 390.000 97.500 |136.500 | 156.000

Costo de ventas | -300.000 75.000 |105.000 | 120.000

Utilidad bruta 90.000 22.500 |31.500 |36.000

o Calcular la eliminacion de resultados no
trascendidos a terceros:

consolidados.

e) Depurar adecuada- Resultados inter-empresas Importes | Int. “A” | Int.“B” | Int. “C”
mente los resultados no

trascendidos. Esto es ne- N frascendio, quedd contenido | 709, | 63.000 15.750 | 22.050 | 25.200

cesario en la medida que

en saldos finales de activos




« Depurar el resultado del negocio conjunto:

la uniformidad en la aplicacién
de normas contables, la fecha

Importes | Int.“A” | Int.“B” | Int.“C” de emision de los informes con-
tables y la homogeneidad de la
Propuesta del PI75/04 Eliminaciones totales unidad de medida en la que se
encuentran expresados los in-
Resultado contable del consorcio 1100 275 385 440 formes.
-S/EE.CC- Meétodo de la consolidacién
Resltad . did en una sola linea. Consiste en
esultados no trascendidos -63.000 -15.750 | -22.050 | -25.200 exponer en el Estado de Situa-
Resultado contable de _ ci6n Patrimonial del integran-
esultado contable del consorcio -61.900 -15.475 | -21.665 |-24.760 ;
depurado -8/ EE.CC- te:,’el importetotal delapropor-
cién que le corresponda en el
negocio conjunto, en una tnica
Importes | Int.“A” | Int. “B” | Int.“C” linea, representado en el agru-
pamiento “otras inversiones”
Propuesta de [aRT 14 Eliminaciones proporcionales que se clasificardn como co-
rrientes o no corrientes segtn el
Resultado contable del consorcio 275 385 440 plazo de duracién del consorcio
-S/EE.CC- . .y .
ylaintencion del consorcistade
Resultados notrascendidos 15750 |-22.050 | 25000 ~ mantenerseemél.
Método de la consolidacion
Resultado contable del consorcio -15.475 | -21.665 |-24.760 prop orf: 1on.ql. Se entler'lde por
depurado -S/ EE.CC- Consolidacion Proporcional al
método de valuacion y exposi-
« Calcularla atribucion de resultados de cada ciondelainformacion contable
participante: relativa al negocio conjunto, en
virtud del cual el participante
Resultados inter-empresas Importes Int. “A” | Int. “B” | Int. “C” Feemp.l?za los 1m1')(?rtes' ’de la
inversion, la participacién en
Resultado contable del consorcio -61.900 15475 | -21665 | -24760  SUS resultados y sus flujos de

depurado -S/ EE.CC-

g) Medir la inversion en el negocio conjunto apli-
cando el método del Valor Patrimonial Proporcio-

nal.
Imp.Total | Int.“A” |Int.“B” | Int.“C”

Valor de la
inversion 138.100 34.525 [48.335 |55.240

La problematica de la exposiciéon dela informacion
contable de sus “integrantes” radica en la adopcion de
un método de consolidacion que permita incorporar
al patrimonio del integrante la proporciéon que le co-
rresponde en el patrimonio en condominio indiviso
del negocio conjunto.

Para la aplicacion de métodos de consolidacion las
normas mantienen una serie de requisitos referidos a

efectivo en el negocio conjun-
to, por la proporcion que le co-
rresponde en los activos, pasivos, resultados y flujos
de efectivo del mismo.

La Resolucién Técnica N° 14 asigna a este proce-
dimiento el doble caracter de método de valuacion y
exposicion, porlo tanto:

« Como criterio de medicion de las partidas:
la aplicacion del método definiré el importe
final de los distintos agrupamientos que in-
tegran los Estados Contables del participante
de un negocio conjunto.

« Como forma de presentacion de la informa-
cion contable, la “consolidacion de Estados
Contables es un proceso que permite presen-
tar de un modo diferentela misma magnitud
del patrimonio neto y resultados...” -Facpce.
Resoluciéon Técnica N° 21. 2.5.4.-.
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Para la suma linea por linea de las partidas en los
Estados Contables del integrante que tiene control
conjunto, se reemplazalainversion en el fondo comiin
operativo y los resultados por la proporcién de acti-
vos, pasivos, ingresos, gastos, ganancias y pérdidas
obtenido conforme el siguiente procedimiento:

« Si el porcentaje parala atribucion de resultados,
-que atiende a la totalidad de los aportes, sean
éstos en efectivo, bienes tangibles o intangibles-
coincide con el porcentaje de participacion en los
aportes -definido como la participacion del inte-
grante en los aportes reconocidos como tales en
los Estados Contables del negocio conjunto- se
aplicara idéntica proporcioén para la atribucién
de: activos, pasivos, ingresos, gastos, ganancias
ypérdidas.

« Si el porcentaje para la atribucion de resultados
difiere del porcentaje de participacion enlosapor-
tes, se aplicara el primer indicador parala atribu-
ci6n de ingresos, gastos, gananciasy pérdidas, en
tanto que para determinar la porcién que le co-
rresponde en cada uno de los activos y pasivos del
negocio conjunto, se considerarael queresulte del
cociente entre:

a) la sumatoria del importe de la participa-
ci6n en los aportes que hubiesen tenido reco-
nocimiento contable més el importe dela par-
ticipacion en los resultados acumulados; y
b) el patrimonio neto del negocio conjunto.
Los valores que se utilizan en la obtencion de este
cociente, surgen de los Estados Contables del negocio
conjunto sin considerar resultados no trascendidos a
terceros, porlotanto el importe dela participacién enlos
resultados acaumulados que se adicionan y el patrimonio
que se utiliza como denominador no estan depurados.
Para finalizar el procedimiento de consolidacién
deberan realizarse las siguientes eliminaciones:
Saldos reciprocos simétricos: se eliminaran en la
proporcién del participante, manteniendo el caracter
de activo o pasivo el saldo con los demés integrantes
del negocio conjunto. Estas eliminaciones noincluyen
la compensacion de los créditos provenientes de la
creacion del fondo comin operativo.
Operaciones entre los integrantes y el consorcio:
Se eliminan totalmente.

Ventas 97.500 |136.500 | 156.000




Resultados no trascendido a terceros: Sera necesa-
rio eliminar también de los resultados del integrante,
aquéllos provenientes de operaciones con el negocio
conjunto que no hubiere trascendido a terceros. Estas
altimas deberan hacerse en la proporcion correspon-
diente a su participacion.

Int. “A” | Int. “B” | Int.“C”
No trqscendi()_,
quedo contenido 70% | 15.750 |22.050 |25.200
en saldos finales de
activos

Cuando el consorcio acttia por cuenta y orden de
los consorcistas el procedimiento de consolidacion
se reduce al reemplazo de cuentas de resultado, que
consiste en dar de baja los gastos registrados por las
expensas de funcionamiento del consorcio, con con-
trapartida en los conceptos de esos gastos tales como
honorarios, servicios, etc.

Meétodo de la consolidacion total. Es aquél que reem-
plaza los importes de la inversién en el fondo comin
operativo, la participacion en sus resultados y flujos de
efectivo, expuestos en los Estados Contables individua-
les de la controlante, por la totalidad de los activos, pa-
sivos, ingresos, gastos, ganancias y pérdidas y flujos de
efectivo del negocio conjunto, y refleja separadamentela
participacion de los inversores pasivos en el patrimonio
y resultados del consorcio de cooperacion.

Cuando existe control unilateral se deber4 aplicar el
método dela consolidacion total.

Unavezrealizado el reemplazo pertinente de la inver-
si6n en el fondo comiin operativo la participacion en sus
resultados y flujos de efectivo, para finalizar el procedi-
miento de consolidacion se deberan realizar las siguien-
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tes eliminaciones totales:
- Saldos reciprocos simétricos.
- Operaciones entre los integrantes
y el consorcio por $ 390.000.
- Resultados no trascendido a terceros
por $ 63.000.

5. CONCLUSIONES FUNDAMENTALES

El enfoque multimodal adoptado, con prevalencia del
cualitativo, potenci6 el conocimiento, permitiendo
ratificar gran variedad de figuras con diferente alcan-
cedisciplinary determinar los principales obstaculos
para la sistematizacion del tema, principalmente las
variadas denominaciones de las figuras asociativas
tanto en el ambito juridico como en el contable.

Esta diversidad que se advierte nitidamente en las
legislaciones delos paises que conforman el Mercosur,
marcando asimetrias, puede significar un desaliento
para los inversionistas y diferentes agentes econo-
micos del mercado, alejandolos de la posibilidad de
realizar negocios en un marco de celeridad, certezay
seguridad juridica.

Sin embargo, el resultado no es tan preocupante en
materia contable, ya que en lo atinente a las normas
contables profesionales empleadas en Uruguay y Ar-
gentina se observo una significativa similitud.
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RESUMEN

En el marco del impulso a la investigacion en Conta-
bilidad que, naturalmente en su ambito, la Facultad
de Ciencias Econdmicas y de Administracion de la
Universidad de la Republica ha comenzado a dar, €l
presente trabajo procura, en primer lugar, aportar
el resultado de preliminares exploraciones biblio-
graficas en obras y trabajos reconocidos sobre el
conocimiento cientifico y la investigacion, sobre la
naturaleza cientifica de la Contabilidad y sobre las
filosofias alternativas de la investigacion contable.
En segundo lugar, resefia los aspectos relevantes
de algunos trabajos individuales en materia de his-
toria, aspectos fundamentales y lineamientos ge-
nerales de investigacion contable; las experiencias
de investigaciones en ciertas instituciones profe-
sionales y los resultados de procesos de investiga-
cion, continuos o puntuales, en universidades que
han institucionalizado dicha actividad.

Finalmente, en tercer lugar, se presentan las re-
flexiones personales del autor con vistas al inicio
de un proceso de investigacion cientifica en Conta-
bilidad, de forma institucionalizada y fundamental-
mente continuo y sistematico.

Palabras clave: contabilidad, investigacion, universidad

1.1 El conocimiento cientifico
ylainvestigaciéon

1 conocimiento, segiin Platon y sus seguidores,
es una creencia verdadera justificada, concep-
to éste ampliamente aceptado. La actividad

ABSTRACT

Within the framework of the impulse to research
in accounting, naturally in its scope, the Faculty of
Economics and Management-University of the Re-
public has begun, the present work aims, in the first
place, to contribute with the results of preliminary
bibliographical explorations on the alternative philo-
sophies of accounting investigation.

Secondly, we review the relevant features of a num-
ber of individual works in terms of history, outline
key areas in accounting research, the research ex-
periences of certain professional institutions and
the outcomes of continuous or precise research
processes, at universities with institutionalized re-
search activity.

Finally, thirdly, the author's personal reflections are
presented, in order to begin a process of scientific
research in accounting, in an institutionalized way
and mainly continuous anad systematic.

Keywords: Accounting, Investigation, University

de conocer es un proceso intelectual por el cual se
establece una relacién entre quien conoce -actor-y el
objeto conocido. El hombre constantemente procura
conocer el mundo en que vive, sus leyes, su sentido y
sudevenir. El conocimiento puede obtenerse por azar,
sin un orden o procedimiento -empirico- o puede
lograrse de manera ordenada y sistemética, con un
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método o proceso para conocer las causas y leyes co-
rrespondientes -cientifico-. El conocimiento cientifi-
co construye explicaciones acerca de la realidad utili-
zando procedimientos o métodos basados enlalégica.

El concepto de ciencia se expresa a partir del co-
nocimiento sistematico que el hombre realiza sobre
una realidad determinada, lo expresa en un conjunto
de explicaciones coherentes y logicas -proposiciones
tedricas- a partir de las cuales se validan y formulan
alternativasaesarealidad. Losgrandes avancesenlas
ciencias son apuntalados por el conocimiento cienti-
fico.

En el campo de la Administracion se puede com-
prender su caracter cientifico por las diferentes cons-
trucciones tedricas que acerca de la eficiencia de la
organizacion han planteado en su momento diversos
autores como Taylor -administracién cientifica-, Fa-
yol -enfoque universalista-, Weber -organizacién bu-
rocratica-, Mayo -relaciones humanas-, Katz y Khan
-sistémica-, Woodward, Burns y Stalker; Lawrence,
Lorsch -organizacion contingente-. En el campo de la

Economia los aportes se encuentran en los modelos
de la Economia clasica -Smith, Ricardo, Mill-, luego
Marx con el materialismo histérico, posteriormente
las teorias del equilibrio y marginalista -W. Alras, Pa-
reto, Jevons, Marshalll, Clark-, las construcciones de
Schumpeter, Keynes, Friedman, Tobin y Baumol. El
conjunto de teorias que identifican a las ciencias eco-
némicas y administrativas son resultado de la expe-
riencia y observacion de sus autores, quienes, por el
conocimiento sistematico y ordenado de la realidad
formulan explicaciones a partir de las cuales se pre-
dice su comportamiento: en un caso, la eficienciaen la
administracion y en el otro caso, el mejor aprovecha-
mientodeloslimitadosyescasosrecursos disponibles
que se utilizan en la obtencion de los diferentes bienes
yservicios que van a satisfacerlasinnumerables nece-
sidades humanas en la economia.

El concepto de la ciencia lo define el conocimiento
cientifico que el hombre realiza sobre una realidad de-
terminada expresada en un conjunto de explicaciones
coherentes y logicas -proposiciones teéricas- a partir de

* Trabajo presentado a las Ill Jornadas Universitarias Internacionales de Contabilidad. 5 a 7 de noviembre de 2008, Udelar, Montevideo.
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las cuales se validan y formulan alternativas de esa reali-
dad. Para que el conocimiento de larealidad sea cientifi-
coserequiere: a) queidentifique las caracteristicas, pro-
piedades y relaciones de los objetos sobre los cuales se
construyen las proposiciones tedricas, leyes; b) que haga
uso de un lenguaje en sus proposiciones; ¢) que se apoye
enlalogica parala construccion delateoriayd) que acu-
da al método cientifico en la validacion de sus teorias,
lo cual supone la aplicacion de procesos de observacion,
experimentacion, induccion, analisis y sintesis.

La observacion, explicacién y descripcion son los
procesos basicos por los cuales ha de pasar el conoci-
miento cientifico en relacion a los hechos y realidades
en cualquiera de sus aplicaciones alos campos especi-
ficos, los que segtin el objeto de conocimiento dan lu-
gar a las ciencias formales y las facticas. Las formales
tienen como objeto de conocimiento objetos idealesy
en los que se opera deductivamente como matemati-
cas y la légica, mientras que las facticas se interesan
en objetos materiales; cuando refiere a los seres hu-
manos se abre la categoria de ciencias humanas. Las
ciencias facticas o empiricas se clasifican segtin nive-
les de complejidad en fenémenos inorgéanicos -fisica,
quimica-, fenémenos organicos -biologia-, ciencias
sociales -economia y administracion-.

El conocimiento de caracter factico tiene caracteris-
ticas propias, a saber: a) verificacion del conocimiento:
es necesario que a través de procedimientos rigurosa-
mente establecidos dichas proposiciones sean avaladas
por la practica; b) relativismo del conocimiento: a pesar
de que busca afirmaciones tedricas generales y validas
para un gran nimero de hechos, las proposiciones son
esencialmente relativas; ¢) acumulacion: el estudio de
una realidad se fundamenta en proposiciones teéricas
previamente verificadas y aceptadas universalmente; d)
explicacion y prediccion: lo esencial de una ciencia es el
cuerpo de explicaciones de que dispone; €) la posibilidad
del investigador de conocer y anticiparse a los hechos
observados. Portanto, la actividad del investigador debe
orientarse a este proposito, esto es, conocery explicar su
objeto de conocimiento y dar alternativas para que és-
te pueda modificarse; f) aplicacion del conocimiento: la
utilidad préctica de la ciencia consiste en la posibilidad
deaplicarel conocimiento cientifico paralainvenciéon de
medios eficaces en la solucién de problemas de la vida
social y natural.

1.2 La Contabilidad como ciencia
Rodriguez y Lopez de Sa (1957), en comunicacion

presentada a la IV Conferencia Interamericana de
Contabilidad sobre la Investigacion Cientifica en Con-
tabilidad, comenzaban planteando que “cuando se
preguntasila Contabilidad es una disciplina cientifica
y se contesta afirmativamente no falta quienes que-
dan un tanto perplejos”. Y afirmaban “es que todavia
no esta del todo arraigada la idea que una cosa es la
Teneduria de libros o escrituracion, o registracion, y
otra cosa es la Contabilidad, de 1a cual aquélla es ape-
nas un instrumento auxiliar, aunque tenga también,
en el fondo, un instrumento técnico muy firme: el De-
be y el Haber de la ecuacién admirable divulgada por
Pacioli”. Ental sentido remarcaban: “nosimaginamos
el asombro de los profesionales reunidos en el Con-
greso Cientifico Italiano en 1873, cuando Cerboni les
present6 a través de su ‘Primisaggi dilegismografia’
una nueva disciplina que queria alternar con las cien-
cias tradicionales”.

Luego, al comentar las distintas teorias o escuelas
desde 1840 ala fecha, refiriendo a autores y tratadis-
tas de Contabilidad y de otras disciplinas -Aristoteles,
Kelsen, Kant, Goethe, entre otros- sostenian que “sila
Contabilidad no ha merecido de las ciencias un lugar
destacado es porque su cuerpo de doctrina atin no se
propag6 convenientemente y no maduro6 lo suficiente
como para colocarse como conocimiento de elevado
nivel y grado”. Agregaban que “esto no puede llevar a
considerarla como insignificante: la utilidad de nues-
tra disciplina es axiomatica; lo que debe merecer ma-
yores cuidados es, exactamente, su doctrina, para que
no desmerezca en el nivel superior en que fue coloca-
da hace ya més de un siglo”. A tales efectos sefialaban
que “la ciencia necesita apoyarse en leyes universa-
les, més poderosas que aquéllas que intrinsicamente
posee, a fin de no sujetarse a las bruscas variaciones
que estamos constantemente presenciando aun en
las ciencias tradicionales como la Fisica, Quimica y
otras” y exhortaban ... “hay que convenir que no se
puede alcanzar estas generalidades si no se investiga:
la Contabilidad precisa y reclama una fuerte dosis de
pesquisa, ..., porque los campos de la practica y de la
experimentacion son muy limitados y formales”. En-
fatizaban que “es necesaria una buena dosis de senti-
do comun para que se eliminen de nuestra disciplina
una buena cantidad de artificios peligrosos con tintes
doctrinarios, que son absolutamente empiricos y que
tienen, inclusive, una desastrosa influencia en el te-
rreno practico”.

Gomez Lopez (2000), en una investigacion realiza-




da en el aNo 2000, sobre Los fundamentos cientificos
y metodoldgicos de la ciencia contable, concluia que
“Hoy nadie niega el caracter cientifico de la Contabili-
dad, aunque no han faltado autores que han negado su
autonomia cientifica, tales como Gino Zappa y otros,
si bien, actualmente, sus razonamientos parecen ha-
ber quedado totalmente falseados”.

Siguiendo a Requena Rodriguez, sefiala que “son
numerosos los autores que coinciden en otorgar a la
Contabilidad su estatuto de cientificidad: Cerboni la
consider6 como ‘ciencia de la administracion hacien-
dal’; Besta, como ‘ciencia del control econémico’; Mas-
si la entendi6 como ‘ciencia de la administracion del
patrimonio’; Lopez Amorin, ‘ciencia del equilibrio pa-
trimonial’. Contintia diciendo: “Igualmente es consi-
derada como ciencia sustantiva por otros tratadistas
extranjeros, asi como por todos los espafoles que con-
sideran la Contabilidad como cienciay, en especial, los
profesores Rodriguez Pita:‘ciencia que estudia las le-
yes del equilibrio patrimonial producido por los actos

administrativos’, y Fernandez Pirla, quien de una for-
ma concreta dice que la Contabilidad ‘con ser ciencia
econémica, es ciencia autbnoma con leyes y principios
propios que permiten que juzguemos el anélisis pre-
contable como auténtico contenidodela Contabilidad,
considerada en su dimension cientifica™.

El investigador refiere luego al profesor Calafell
quien sefiala que “los autores han profundizado en
torno a la fundamentacion de la Contabilidad como
ciencia basandose en los caracteres que, segtin lalogi-
ca,debenreunirunos conocimientos paraserconside-
rados como cientificos, estudiando el objeto material,
el objeto formal y el fin de la ciencia contable. Anota
que otros han utilizado la Axiomatica de las ciencias
formales y han constituido sistemas de axiomas, teo-
remas, postulados y definiciones alos cuales someten
larealidad econémica con el objeto de ser tratada con
rigor cientifico y de enunciar los principios y normas
de la ciencia de la Contabilidad -Mattessich, Holzer-.
Por tltimo, en la actualidad, existe un grupo de auto-
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res que aplican a la demostracion cientifica dela Con-
tabilidad los principios de la teoria de conjuntos y de
lalégicasimbolica, tendiendo aunateoriaformal dela
Contabilidad -Devine, Ijiri, Mattessich-".

Tascon Fernandez (1997), en un completo analisis
realizado a mediados de los noventa sobre La natura-
leza cientifica de la Contabilidad consultando més de
cien referencias bibliograficas, establece en la parte
primera, que la Contabilidad es una disciplina cuya
conceptualizacion se ha ido formando a través de un
lento proceso de elaboracion historica. Refiere al pro-
fesor Fernandez Pirla, quien en 1967, afirmaba que “la
Contabilidad ... hanacido de la practica. En su origen
fue meramente empirica y respondia alanecesidad de
registro. S6lo mas tarde, y a medida que la necesidad
elemental generadora va siendo satisfecha, se inicia el
proceso de investigacion de principios y causas carac-
terizador de la ciencia, sometiéndose a sistematiza-
cion el contenido material poseido, buscandose gene-
ralizaciones y relaciones y obteniéndose los primeros
principios”.

A continuacion, la autora refiere a Tricker, quien ba-
jo esa dptica, expone tres tesis acerca de la evolucién
de la Contabilidad, que van a quedar confirmadas en
las distintas etapas por las que ha atravesado el pen-
samiento contable y para las diferentes perspectivas
empleadas. “Las tesis son las siguientes: i) la Conta-
bilidad se ha desarrollado en respuesta a necesidades
cambiantes, bajo presion de estimulos externos y no
sobre unabase tedrica sistematica; ii) como el entorno
empresarial cambia rapidamente, las presiones para
que también lo hagala Contabilidad son permanentes
ymuy fuertes yiii) la Contabilidad depende de laideo-
logia y de las costumbres sociales siendo, en definiti-
va, el resultado del entorno cultural dominante”.

Luego, siguiendo a Montesinos Julve y Requena
Rodriguez, resena los tres periodos fundamentales
en la evolucion historica de la Contabilidad, a saber:
“i) periodo empirico, desde los origenes hasta la pu-
blicacién de la obra de Fray Luca Pacioli, Summa de
Arithmetica, Geometria, Proportioni et Proportio-
nalita, en 1494. Se caracteriza por utilizar sistemas
contables incompletos -de representacion- a través de
cuentas, con el método de partida simple; ii) periodo
clsico, a continuacion y, segtin la opinién generaliza-
da, hasta principios del siglo XX. Se caracteriza porla
implantacion de un sistema de registro completo -de
representacion y de coordinacion- y por la aparicién
de distintas escuelas de pensamiento -contista, lom-

barda, personalista, materialista, hacendalista- y iii)
periodo cientifico, a continuacién hasta nuestros dias.
Se supera el enfoque predominante y se consolida la
evolucion hacia un enfoque netamente econémico,
destacando, junto a la escuela neocontista -Dumar-
chay-, las concepcionesindustrialista -Taylor, Fayol-y
de economia haciendal -Zappa-; recientemente se en-
marca en un enfoque eminentemente formal por apli-
cacion de la teoria matemaética, desarrollandose tam-
bién los enfoque conductistas y comunicacionales”.
En el trabajo de Gomez Lopez (op cit), se destaca
que “el analisis dela evolucion cientifica dela Contabi-
lidad noshavenido ensefiando que sus planeamientos
se transforman a lo largo del tiempo y que se enfren-
tan a cambios mas o menos profundos, confirmando
que estamos ante una realidad dindmica en que el 1l-
timo destino de las teorias vigentes en cada momento
es el de ser sustituidas por otras mas eficientes”. En
funcion de ello afirma que “en este contexto, la meto-
dologia de los programas de investigacion ofrece una
nueva reconstruccion racional de la ciencia, bajo cuya
concepcion, las mas grandes realizaciones cientifi-
cas constituyen programas de investigacion que son
susceptibles de ser evaluados en términos de cambios
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progresivos y degenerativos”. Concluye luego que “...
todo programa de investigaciéon constituye un con-
junto de reglas heuristicas negativas que nos mues-
tran los caminos que se deben evitar”, refiriendo que
la aplicacion de estos planteamientos de Lakatos a la
ciencia moderna ha sido desarrollada en Espafia por
Montesinos Julve y Canibano Calvo.

Retomando a Tascon Fernandez (op cit), en su tra-
bajo refiere que, siguiendo el concepto de programa
deinvestigacién como acumulacién de conocimientos
acufado por Lakatos, “el profesor Canibano Calvo
distinguié en 1974 los siguientes programas de in-
vestigacion: i) programa de investigacion legalista,
donde la principal preocupacién informativa es co-
nocer la situacién patrimonial, con el fin que se ga-
rantice el cumplimiento de las obligaciones frente a
terceros, siendo su mejor representante Cerboni, cuyo
enfoque domina la doctrina del siglo XIX; se carac-
teriza por la fijacion exdgena de normas referidas al
registroytratamiento delainformacion. Identificalos
subprogramas de aceptacion generalizada, el l6gicoy
el teleoldgico; ii) programa de investigacion econo-
mica, iniciado a finales del siglo XIX, cuando Besta
comienza a considerar como fundamento de la Con-

tabilidad su significacién econémica, atribuyéndole
como fin principal el control econémico de las hacien-
das; luego con la primera guerra mundial y el proce-
so inflacionista, se hace necesaria una informacién
con auténtica significacion econdmica, apareciendo
Schmalenbach con su balance dindmico para deli-
mitar el auténtico comienzo de la ciencia contable.
Identifica los subprogramas de biisqueda del benefi-
cio verdadero, de utilidad para el decisory dela teoria
positiva; iii) programa de investigacion formalizada,
caracterizado por los intentos para encontrar los fun-
damentos teéricos de la Contabilidad y formalizar
sus enunciados de manera rigurosa, a través de ins-
trumentos l6gicos y matematicos, siendo Mattessich,
con sus intentos de axiomatizacion y de formalizacion
a través de la teoria de conjuntos, el principal expo-
nente. Otros modelos se han tomado de la Economia,
asila teoria dela agencia, los modelos de informacién
econOmica o el analisis circulatorio y en el campo fi-
nanciero, la valoracion de los activos y 1a hipotesis de
eficiencia del mercado”. Indica finalmente que otros
autores no coinciden exactamente con este esquema
de programas por diversas razones, lo que origina un
ndimero mayor de programas.

En la parte segunda, aborda los paradigmas en
Contabilidad, indicando que la doctrina contable ha
partido de las ideas expuestas por Kuhn en “La es-
tructura de las revoluciones cientificas” para expli-
car la evolucion de nuestra disciplina, originada por
la investigacion, empirica o a priori. Refiere a los dos
sentidos empleados por el cientifico para el término
paradigma: “uno, como constelacion de creencias, va-
lores, técnicas y asi sucesivamente, compartidos por
los miembros de una comunidad dada y, otro, como
elemento de tal constelacion, soluciones-enigmas
concretos, que, empleadas como modelos o ejemplos,
pueden reemplazar a las reglas explicitas como base
paralaresolucion de los enigmas restantes de la cien-
cianormal”. Interpreta sintéticamente que “la primer
acepcion se relaciona con la matriz disciplinar y la se-
gunda con paradigma propiamente dicho”.

La autora contintia el analisis indicando lo siguien-
te: “i) en base al paradigma como matriz disciplinar,
en tanto conjuntos de ideas compartidas por la comu-
nidad cientifica, Wells, en 1976, recoge los elementos
propuestos por Kuhn de la forma siguiente: a) genera-
lizaciones simbolicas comunes a la disciplina, como
la ecuacion de la partida doble, la clasificacion de los
activos en fijos y circulantes, el calculo del fondo de
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maniobra, etc; b) acuerdos compartidos, como los
principios de realizacion y de correlacion de ingresos
ygastos,lanocién deempresaen marchaolaadopcion
del coste como base de valoracion; c) valores, como la
prudencia, la consistencia, la materialidad, etc.; y d)
ejemplares o soluciones propuestas paralaresoluciéon
de los problemas planteados a la disciplina, que son
los manuales del periodo. La pérdida de capacidad de
la matriz disciplinar para resolver los problemas da
lugar a una revolucion cientifica, es decir, un proceso
de sustitucién de unas ideas por otras estructurado,
segin Kuhn, en los siguientes pasos: i) reconocimien-
to de anomalias, periodo de inseguridad, desarrollo
de ideas alternativas, identificacion de escuelas de
pensamiento y dominio de las practicas o ideas nue-
vas; ii) en base ala diferenciacion del paradigma como
resultado de un enfoque, Belkaoui afirma que “cada
uno de estos enfoques ha generado nuevas metodolo-
gias e intereses y ha empleado formas tnicas de exa-
minar los problemas contables. Porque los interesesy
metodologias son tinicos, cada enfoque ha adquirido
los atributos de un paradigma distinto, siendo la cau-
sa de que la Contabilidad se haya convertido en una
ciencia multiparadigmatica en un constante estado
de crisis”, agregando luego que “los enfoques para la
formulacion de una teoria contable ... resultan del in-
tento de cada uno de los paradigmas por resolver los
problemas contables”. Siguiendo a Belkaoui identifi-
ca los cuatro componentes basicos que caracterizan
y distinguen un paradigma de otro: a) una o varias
obras representativas que se consideran como proto-
tipos o ejemplares; b) una vision determinada sobre
la materia estudiada; c) las teorias y d) los métodos e
instrumentos de investigacion.

A continuacion se listan los paradigmas que segin la
autora, diferencia el profesor Pina Martinezenla misma
linea de pensamiento: a) paradigmas clasicos: antropo-
l6gico-deductivo; del beneficio verdadero-deductivo; b)
paradigmas de utilidad en la decision: delos modelos de
decision; de los decisores -del comportamiento agrega-
do y del inversor individual-; del valor econémico de la
informacion; c) paradigmas emergentes: de la teoria de
la agencia; positivo de Contabilidad; de los efectos eco-
némicos en el mercado de capitales; de la conducta -el
proceso humano delainformacion-.

En la parte tercera, se ocupa de la ciencia contable
comentando el objetivo, el objeto material y formal,
el método, el concepto, la division y las relaciones con
otras disciplinas. En la medida que varios de estos

puntos ya han sido comentados y que existen restric-
ciones de extension para este trabajo, se resumira lo
referido a los dos tltimos aspectos mencionados.

Respecto a la division, siguiendo a Montesinos Jul-
ve (1976), se puede hacer segtin: modalidad del cono-
cimiento -historia dela Contabilidad, teorias actuales
dela Contabilidad-; extension del universo considera-
do -teoria general de la Contabilidad o teorias especi-
ficas, Contabilidad general o Contabilidad aplicada-;
finalidad de los conocimientos -teorias descriptivas,
teorias normativas-; fases del proceso contable ; tipos
de entidades econémicas -micro-Contabilidad o ma-
cro-Contabilidad, Contabilidad empresarial o Conta-
bilidad administrativa, Contabilidad piiblica o Conta-
bilidad privada-; Ambitos de la circulaciéon econémica
-Contabilidad interna-Contabilidad de gestion, Con-
tabilidad externa-Contabilidad financiera-; usuarios
de la informacion contable -coincidente con la ante-
rior clasificacion-; tipos de actividades econémicas
-Contabilidad agropecuaria, Contabilidad industrial,
Contabilidad comercial, Contabilidad de servicios-;
mobdulo de medicién -Contabilidad monetaria, Con-
tabilidad no monetaria- y perspectiva temporal -Con-
tabilidad previsional, Contabilidad de realizaciones-.

Respecto a las relaciones con otras disciplinas, Fer-
nandez Pirla (1967), distingue cuatrotipos de relaciones:
a) relacion esencial, cuando coincide el objeto material
aunque varie el objeto forma, como es el caso de la eco-
nomia de la empresa; b) relacién formal, compartiendo
la forma y las manifestaciones externas, como el caso
de la técnica industrial y el Derecho; ¢) relacion instru-
mental conlas Matematicasy Estadistica, en cuanto que
la medicion y valoracion son dos procesos implicados
en el método utilizado por la Contabilidad y d) relacion
teleolbgica, como con la Economia y el Derecho, al ser-
virse de la Contabilidad como instrumento para la con-
secucion de sus fines. A medida que se avanza en el es-
tudio intensivo y extensivo de la Contabilidad asi como
otras disciplinas también avanzan, se generan nuevas
interrelaciones con otras disciplinas, por ejemplo Histo-
ria, Filosofia, Sociologia, etc.

Tua Pereda (1995), en completo y profundo articu-
lo sobre "La evolucién de la Contabilidad a través de
sus definiciones”, consultando mas de 150 referencias
bibliograficas, aporta un estudio acabado y compren-
sivo de los elementos que concurren en dichas defi-
niciones: su vinculacién con la realidad econémica,
su utilidad al servicio de la toma de decisiones por
los usuarios; su condicién de deber de la entidad eco-




némica, consecuencia de la responsabilidad social
de esta tltima y su caracter de disciplina cientifica y
formalizada. No elabora una definicion propia porque
“omnis definitio periculosa est” -toda definicién es
peligrosa-, no encontrando una solucion alternativa
peroreconociendo que puede servirnos no obstante, a
tal proposito, la elaborada por Gonzalo, valida paraun
objetivosintetizador, sien el término "informacion” se
incluye también la informacion social, inclusion que,
por otro lado, es claramente aceptada por este autor:
"La Contabilidad, como cuerpo de conocimientos, es
una ciencia empirica, de naturaleza econémica, cu-
yo objeto es la descripcion y prediccion, cualitativa y
cuantitativa del Estado y la evoluciéon econémica de
una entidad especifica, realizada a través de métodos
propios de captacion, medida, valoracion, representa-
cibn e interpretacion, con el fin de poder comunicar a
sus usuarios informacion objetiva, relevante y valida
paralatoma de decisiones".

El planteo, Tua (op cit) lo realiza como una serie de
contraposiciones en las que analiza sintéticamente
con rigor los puntos que se detallan a continuacion:

- Algebra del Derecho versus disciplina cientifica:
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los origenes matematicos de la Contabilidad; vincula-
cion ala Estadistica; la escuela juridico-personalista;
programa de investigacion econdmica; el neocontis-
mo; trasfondo econémico de la escuela personalista;
el controlismo de Fabio Besta; ciencia de la adminis-
tracion econdmica; la escuela patrimonialista; dis-
ciplina econdmica; la asimilacion de la Contabilidad
nacional; éverdad en abstracto o verdad orientada?;
¢puede existir la Contabilidad sin la Economia?

- Registro versus utilidad para los usuarios en la to-
ma de decisiones: las primitivas concepciones basadas
en el registro; la escuela contista; orientacion a la uti-
lidad de la toma de decisiones; Contabilidad y teoria
de la informacion, énfasis comunicacional; el enfoque
conductista; los usuarios de la informacién financiera;
¢estados financieros genéricos o especificos?

- Administracién de un patrimonio versus responsa-
bilidad social: 1a Contabilidad al servicio de la hacien-
da; la teoria del contrato de agencia; ampliacion del
contrato de hacienda, hacia el concepto de responsa-
bilidad social; laresponsabilidad social delaempresa;
incidencia de la responsabilidad social en la Contabi-
lidad.
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- Arte y técnica versus disciplina cientifica y for-

malizada: los primeros balbuceos, el arte del buen

hacer; ciencia y técnica contable, una postura ecléc-
tica; el programa formalizado; la formalizacion de

Mattessich; teoria general y sus aplicaciones; una

consecuencia adicional, la Contabilidad ¢es una

ciencia?; sintesis de las consecuencias del planteo
formalizador.

Tua (opcit), al responder al planteo de sila Contabili-
dad es una ciencia, sefiala: “La distincion entre la teo-
ria general y sus aplicaciones pone de manifiesto que,
en nuestra disciplina, son posibleslos planteamientos
positivos y normativos, en estricta coexistencia, ca-
da uno de ellos en el ambito en el que obtienen una
aplicacion més adecuada. De esta cuestiéon depende la
respuesta a la pregunta planteada en el presente epi-
grafe. Siconstrenimos el concepto de ciencia ala utili-
zacion de un instrumental positivista, estrictamente
cognoscitivo, relegaremos los dos restantes tipos de
conocimientos al Ambito metacientifico, conlo quelas
construcciones normativas, tipicas de la interpreta-
cion teleoldgica, no tendrian cabida en el concepto de
ciencia; de adoptar esta postura, s6lo una ciencia ra-
dicalmente positiva podria calificarse de taly, a sensu
contrario, s6lo lo positivo y verificable por causacion
cognoscitiva seria cientifico. En ese caso, la Contabili-
dad tendriapoco de ciencia -lateoria general-ymucho
de técnica -la construccién de sistemas contables- en
la medida en que sus principales manifestaciones
aparecen como aplicaciones".

Por el contrario, siampliando el concepto tradicional
de ciencia se incluyen también en el ambito cientifico
los planteamientos normativos e instrumentales, ha-
bremos sentado las bases de un concepto de ciencia en
el que tienen cabida tanto posturas normativas como
positivas. Con esta Optica, la Contabilidad, al igual que
otras ciencias sociales, seria una disciplina cientifica.

Esta tltima es la opinion de Richard Mattessich
(1973), quien afirma que la Contabilidad es, en primer
lugar, una ciencia empirica, pues sus verdades pueden
refutarse por la experiencia: los rasgos comunes pue-
den ser contrastados y verificada su existencia con los
diferentes sistemas y, a la vez, puede comprobarse el
funcionamiento de unsistema contable, es decir, sisus
consecuciones se orientan o no ala finalidad prevista.
Pero, dentro de las disciplinas empiricas, la Contabi-
lidad participa en buena medida del caracter de cien-
cia aplicada, pues cada sistema contable requiere un
conjunto de hipotesis instrumentales, a partir de las

cuales construye sus reglas, en funcién de los objeti-
vos previstos para el sistema.
Como sintesis, segiin Tua (op cit.), 1as consecuencias
del planteamiento formalizador son que:
- Permite identificar y tratar por separado las ver-
tientes cognoscitiva y normativa de nuestra disci-
plina, distinguiendo la teoria general de sus aplica-
ciones.
- Caracteriza a la Contabilidad como disciplina
empirica y aplicada. La denominacién de ciencia o
técnica depende de la postura personal con que se
aborden estos términos.
- Hace posible que no sea necesario construir una
teoria independiente y diferente, cada vez que se
utiliza un sistema contable especifico en una situa-
ci6n dada.
- Permite conectar entre si los diferentes enfoques
contables: comunicacional, decisional, conductis-
ta, etc.
- Invalida el intento de bisqueda de un tinico con-
junto correcto de reglas.
- Sitda alos principios contables en la vertiente nor-
mativa de la Contabilidad, como reglas para la in-
terpretacion finalista de la teoria general, alaluz de




objetivos concretos.

- Hace que una regla, valida de acuerdo con unos

objetivos dados, pueda dejar de serlo si se alteran

€so0s objetivos.

-Permiteabordaradecuadamentelavalidacion con-

table, positiva enla construccién delateoria general

y normativa, finalista, teleologica y, en definitiva,

regida por criterios de utilidad, en la construccion

de sistemas contables.

- Posibilita la identificacion del ntcleo de acuerdo

comun y de las areas de posible desacuerdo, en la

doctrina contable.

En cualquier caso, el planteamiento formalizador
integrado es, sin duda, la causa de que, en las defini-
ciones de Contabilidad, aparezca frecuentemente la
calificacion de "ciencia" para nuestra disciplina.

Como conclusién general, Tua (op cit) sostiene que,
“aparte del ya sefialado peligro de toda definicion, que
raravez alcanza arecoger nila dimension total de una
disciplina, ni el pensamiento integro de su autor, de
las paginas anteriores se deducen, al menos, las si-
guientes conclusiones dignas de mencion:

- Existe una evidente vinculacion entre la Contabi-

lidad y el entorno en que se desenvuelve, de manera

queaquéllaseencuentrasupeditadaaéstey,alavez,
es capaz de incidir en el mismo: ambos han evolu-
cionado constantemente, en un dialogo e interrela-
ci6n mutua, de manera que la Contabilidad ha refle-
jado los cambios del entorno y, a su vez, ha incidido
también en ellos. Las definiciones de Contabilidad,
como es logico, han captado aquel devenir, siguien-
do una evolucién similar.

- Este proceso evolutivo evidentemente no ha termi-
nado pues, enlamedida en que sea necesario, segui-
ra produciéndose aquel dialogo y, en consecuencia,
los planteamientos conceptuales de la Contabilidad
continuaran readaptandose para responder en ca-
da momento a los requerimientos de la realidad
circundante. Cualquier definicion podra ser la més
reciente, pero en modo alguno puede considerarse a
si misma como la Gltima y definitiva.

- Con todo ello, la Contabilidad se configura como
una disciplina de caracter social, que requiere, para
su conceptualizacion y formalizacion, de la utili-
zacion de un instrumental l6gico acorde con estos
planteamientos, que ademas, respete y tenga en
cuenta aquella posible evolucion.

- Portanto, nilateoria general ni el método utilizado
por la Contabilidad -aparte del caracter hipotético
de la primera, que comparte con cualquier cons-
truccion cientifica- pueden considerarse productos
acabados sino que, por el contrario, son suscepti-
bles de continuo perfeccionamiento y adaptacion a
planteamientos cada vez mas evolucionados.

- En este proceso de interaccién mutua y dado este
caracter social de la Contabilidad, no puede pasar-
nos desapercibido el papel que juega el investigador
como agente de cambio, capaz de impulsar, condi-
cionar o, incluso, frenar el desarrollo de las discipli-
nas de caracter social.

- En las definiciones de Contabilidad, incluso en las
coetaneas, pueden encontrarse distintos enfoques,
todos ellos por lo general igualmente validos, como
muestradelanaturaleza multiparadigméticadenues-
tradisciplina, ala que puede accederse desde posturas
y puntos de vista dispares o, al menos, no totalmente
coincidentes, de modo que cada uno de ellos responde
al programa de investigacion -o, mas modestamente,
orientacion- en que se milite. Comprender actualmen-
tela auténtica esencia conceptual de nuestra discipli-
na implica, cada vez de forma mas clara, auparse por
encima de los posibles enfoques, al objeto de obtener
una vision integradora de todos ellos”.
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1.3 Filosofias alternativas de

lainvestigacion contable

En la década del 770 la investigacién contable experi-
ment6 un fuerte desarrollo; anteriormente se pres-
taba poca consideracion explicita a la metodologia
de investigacion contable. En 1979 la American Ac-
counting Association publicé el informe Empirical
Research in Accounting: A Metodological Viewpoint
-de Abdel-Khalik y Ajinka-, explorando los enfoques
metodologicos alternativos y concluyendo que el mé-
todo cientifico debia ser el ideal o preferido.

A partir de alli la discusién aport6é nuevas ideas
sobre los siguientes puntos: a) la metodologia; b) los
supuestos ontoldgicos yla epistemologia; ¢) la taxono-
mia de la investigacién contable y las categorias de la
investigacion contable; d) el debate subjetivo-objeti-
vo; y €) el proceso social de investigacion.

A continuacion se resumen los principales aspectos
de los puntos siguiendo a Ryan y otros (2004) en el
profundo, completo y estimulante trabajo sobre in-
vestigacion en Contabilidad.

a) El método de la investigacion contable. El mé-
todo cientifico comienza con una teoria bien formu-
lada, generalmente derivada de un repaso a la litera-
tura académica previa y se expresa bajo la forma de
modelo matematico. Esta teoria se usa para formular
hipdtesis que expresan relaciones entre conjuntos de
variables dependientes e independientes; a continua-
ci6n se emplea un conjunto de procedimientos alta-
mente estructurado y predeterminado para reunir
informacion que se analiza con técnicas matematicas
y estadisticas y que casi inevitablemente valida la hi-
potesis; el paso final es generalizar los resultados. O
sea, el enfoque se basa en la abstraccion, el reduccio-
nismo y métodos estadisticos; siendo ésta una vision
demasiado simplista del método pero representando
la opini6n de lo que era. Todo lo demés en investiga-
ci6on era una pobre aproximacion al ideal.

Refieren los autores que Tomkins y Groves sostu-
vieron que otros métodos pueden ser apropiados para
ciertas clases de investigacion contable; por ejemplo
el método naturalista, en el sentido de estudiar su
entorno natural, distinto del naturalismo de Dilthey
que importa los métodos de las ciencias naturales a
las ciencias sociales. Explora las interacciones con su
contexto organizativo y social, desarrolla teorias ho-
listicas parainterpretarlas practicas contables del dia
a dia en el contexto de los sistemas sociales més am-
plios delos que forma parte. Este enfoque sebasaen el

realismo, el holistico y el método analitico.

b) Los supuestos de la investigacién contable. Los
supuestos que haga el investigador con respecto a la
naturaleza de la realidad del fenémeno -ontologia-
afectaran la forma de alcanzar el conocimiento sobre
el fenémeno -epistemologia- y esto, a su vez, afecta el
proceso mediante el que se puede realizar la investi-
gacion -metodologia-. En consecuencia, la eleccion
de una metodologia de investigacion apropiada no se
puede hacer aislada de una consideracién de los su-
puestos ontologicos y epistemoldgicos que sostienen
la investigacion en cuestion. También cabe destacar
que la metodologia se ocupa del proceso de investigar
y como tal tiene dimensiones tanto ontologicas como
epistemoldgicas. Es importante distinguir metodo-
logia de métodos, éstos son las técnicas particulares
usadas en la investigacion.

Dichos autores se basaron en la clasificacion de
Morgan y Smircich y establecieron una clasificaciéon
séxtuple -seis formas alternativas de mirar el mundo-
desplegada en un abanico en uno de cuyos extremos
se sitia la alternativa mas objetiva y en el otro 1a mas
subjetiva, como se muestra a continuacion:

- Larealidad como una estructura concreta: realis-

mo ingenuo.

- La realidad como un proceso concreto: realismo

trascendental.

- La realidad como un campo de informaciéon con-

textual: relativismo contextual.

- La realidad como discurso simbolico: idealismo

trascendental, Kant.

- La realidad como una construccion social: cons-

truccionismo social-idealismo social.

- Larealidad como la proyeccion de la imaginacién

humana: idealismo, Berkeley.

Este esquema de los diferentes supuestos ontologi-
cos indica cuestiones ignoradas por la creencia sim-
plista sobre la exclusividad e idealidad del método
cientifico.

¢) La taxonomia de la investigaciéon contable. Indi-
can los autores que Hopper y Powell agregaron al eje
subjetivo-objetivo otra dimension representada por
la posicion adoptada por los investigadores hacia la
sociedad y generaron la clasificacion cuaddruple que se
muestraen lafigura siguiente sobrelataxonomiadela
investigacion contable referida en dicho trabajo. Para
llegar a ello se basaron en Burrell y Morgan, quienes
habian hecho una clasificacion de la investigacion or-
ganizativa usando dos dimensiones independientes:




CUADRO 1

Ontologia Concienciaindividual ...........ccoovoeeeeririnrneeesseee s nseeeenes construccion concreta
Epistemologia INEEIPIEIACION ...ttt ettt es s s observacion
Naturaleza humana LiDrE VOIUNTA. ... determinismo
Metodologia Hermenéutica método cientifico
REDUCIDO A: SUBJETIVO 0BJETIVO

Fuente: Dimension de las ciencias sociales seguin Burell y Morgan, citado por Ryan y otros

la naturaleza de las ciencias sociales y la naturaleza
de la sociedad. La dimension de las ciencias sociales
consiste en cuatro elementos diferenciados pero re-
lacionados: supuestos sobre ontologia, epistemologia,
naturaleza humana y metodologia. Cada uno de estos
elementos es un eje, pero Burell y Morgan los reduje-
ron a un solo eje objetivo-subjetivo, como se muestra
enel cuadro 1.

Lostres primeros elementos tienenimplicancia me-
todolobgica, entonces Hopper v Powell redujeron las
cuatro dimensiones en un solo continuo objetivo-sub-
jetivo simplificando la discusién y afiadieron una se-
gunda dimensién representando la gama de enfoques
que los investigadores adoptan hacia la sociedad. En
un extremo los investigadores se centran en laregula-
cién y la creacion de orden en la sociedad, explicando
como se mantienen unidas. En el otro extremo, los
que se interesan por los conflictos y las desigualdades
sociales y se ocupan del potencial de cambio radical.
Una vez mas se trata de un continuo, con posiciones
intermedias de investigadores interesados -preocu-

CUADRO 2

pados- por el cambio ordenado o en facilitar las discu-
siones sobre las direcciones del cambio.

Combinando los dos ejes identifican los enfoques
alternativos que se presentan en el cuadro siguiente,
proporcionando una visién general muy ttil alos efec-
tos delainvestigacion contable.

Elfuncionalismo combina una vision objetivistadel
mundo con la preocupacion por la regulacion; se basa
en la consideracion de la sociedad como un sistema
unico de elementos interrelacionados, en el que cada
elemento de la vida social cumple una funcion especi-
fica y el investigador tiene el objetivo de descubrir la
naturaleza de esas funciones. Se parece a buena parte
delainvestigacion contable predominante que se ocu-
pa principalmente del funcionamiento de la Contabi-
lidad. Esos trabajos parten de una vision objetiva de
la sociedad, consideran la conducta individual como
deterministica y usan la observacion empirica y una
metodologia positiva de investigacion.

Lainterpretativa es una investigacion que se ocupa de
comprender el mundo social y busca entenderla natura-

Humanismo radical

INVESTIGACION
CONTABLE
INTERPRETATIVA

CAMBIO RADICAL

INVESTIGACION
CONTABLE
CRITICA

Estructuralismo radical

INVESTIGACION
CONTABLE
PREDOMINANTE

SUBJETIVISMO

Interpretativa

OWSIALLArg0

Funcionalismo

REGULACION

Fuente: Taxonomia de la investigacion contable de Hopper y Powell, adaptada a partir de la version de Ryan y otros
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leza social de las practicas contables; algunos la objetan
porque no busca proporcionar una critica social y pro-
mover el cambio radical, aunque de todos modos procu-
ra comprender el caracter social dela vida diaria.

El estructuralismo radical y el humanismo radical
son distinguidos por los autores porque el primero
concibe la sociedad formada por estructuras sociales y
el segundo pone a la persona en el centro de la imagen
y considera a la sociedad como la creacién de actores
socialesindividuales, perono estaban dispuestos a dis-
tinguirlas como categorias de investigacion contable,

prefiriendo discutir las teorias radicales como catego-
ria; luego se lellamo investigacion contable critica.

Enel cuadro 3 sepresentalacomparaciondelastres
categorias en relacion a los factores caracterizadores
delas mismas.

d) El debate subjetivo-objetivo. Dentro de la teoria
social ha habido un debate continuado sobre la rela-
cién entre accion individual ylas estructuras sociales.
En un extremo esta el estructuralismo, que mantiene
que la accion social viene completamente determina-
da por las estructuras sociales. Las personas se ven

Categoria

Creencias sobre
el conocimiento

Creencias sobre larealidad
fisica y social

Relacion entre teoria
y practica contable

Predominante

La teoria y la observacion son
independientes entre si y se
prefieren los métodos cuanti-
tativos de recoleccion de datos
para proporcionar unabase alas
generalizaciones.

La realidad empirica es objetiva
y externa al sujeto -y al investi-
gador-. Los actores humanos
son esencialmente objetos pa-
sivos que persiguen racional-
mente sus metas asumidas. La
sociedad y las organizaciones
son basicamente estables y la
conducta disfuncional se puede
dirigir mediante el disefio de sis-
temas de control.

La Contabilidad se ocupa de
medios, no de fines -tiene valor
neutral- y las estructuras insti-
tucionales existentes que dan
por hechas.

Interpretativa

Lateoria se usa para explicar las
intenciones humanas. Su ade-
cuacion se valora por la consis-
tencia ldgica, la interpretacion
subjetiva y el acuerdo con las
interpretaciones de sentido co-
mun de los actores.

La realidad se crea socialmen-
te y se objetiviza mediante la
interaccion humana. La accion
humana es intencional y su sig-
nificado se basa en el contexto
social e historico. Se asume al
orden social y se mide en los
conflictos a través de los signi-
ficados compartidos.

La teoria contable busca expli-
carlaacciony comprender como
se produce y reproduce el orden
social.

Critica

Los criterios para juzgar teorias
son siempre temporalesy limita-
dos por el contexto. Los objetos
sociales solo se pueden com-
prender a través del estudio de
su desarrollo y cambio histérico
dentro de la totalidad de relacio-
nes.

La realidad empirica se carac-
teriza por relaciones reales y
objetivas, pero se transforma y
reproduce mediante interpre-
tacion subjetiva. Se aceptan la
intencion humana y la raciona-
lidad, pero tienen que ser ana-
lizadas criticamente porque el
potencial humano esta alienado
por falsa conciencia e ideologia.
El conflicto fundamental es en-
démico en la sociedad, debido a
lainjusticia social.

La teoria tiene un imperativo
critico, concretamente la identi-
ficacion y eliminacion de practi-
cas dominantes ideoldgicas.

Fuente: Elaborado a partir de las adaptaciones de Chua realizadas por Ryan y otros
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“empujadas” por las estructuras, que limitan y dan
forma a sus comportamientos. En el otro extremo,
esta el individualismo, que mantiene que toda accién
social es voluntaria y, por lo tanto, las estructuras
sociales, en cuanto que existen, son meramente el re-
flejo de la accion individual acumulada. Destacan los
autores que, a juicio de Giddens, estos extremos son
demasiado deterministas porunladoydemasiado vo-
luntaristas por otro.

Al desarrollar su teoria de la estructuracion, dicho
autor quiso sustituir este dualismo de agencia y es-
tructura con una dualidad. Agencia se refiere aqui a
la capacidad del individuo de marcar una diferencia
en el mundo, o sea, actuar como un agente humano
libre. Esto debe contrastarse con el usodela expresion
“agente” en la investigacion contable predominante,
en la que significa justamente lo contrario. El agen-
te en la teoria de la agencia se mueve por axiomas de
“conducta econémicamente racional” para maximi-
zar la utilidad esperada. En este sentido, el compor-
tamiento del agente es predecible y esta determinado
porlasleyes delaeleccion racional. Enlateoriasocial,
en cambio, agencia se refiere a la capacidad del indi-
viduo de actuar de forma auténoma. En relacion a la
“dualidad de estructura”, acotan que Giddens sostie-
ne que agencia y estructura se presuponen una a otra.
Aunque la estructura es el medio que da forma a la
accibn, es en si el resultado de la misma.

Esta relacion entre accién y estructura se puede
ilustrar en el uso del idioma. Los actos orales indivi-
duales se basan en la estructura gramatical del idio-
ma, pero esta estructura se crea y vuelve a crear to-
doslos dias a través de esos mismos actos orales, que
aportan cambios al idioma. Hablando de las acciones
sociales, en general, podemos decir que la agencia hu-
mana es inherentemente subjetiva, pero puede crear
estructuras sociales que luego se pueden externalizar
y, como tales, ser objeto de un analisis objetivo. Como
resultado, la distincion entre lo subjetivo y lo objeti-
vo se hace problematica, ya que dentro de la dualidad
de la estructura hay elementos tanto subjetivos como
objetivos.

Finalmente, sefialan que la clasificaciéon usada por
Hopper y Powell, proporciona una 1til visiéon general
y una categorizacion inicial de la investigacion conta-
ble, pero no identifica otras dimensiones que deben
considerarse al hablar de metodologias de la investi-
gacion contable .

Laughlin (1995), citado por Ryan y otros, en este de-

bate parte del marco establecido por Burrell y Mor-
gan, pero evita la dimension de lo subjetivo-objetivo
y, en su lugar, crea un marco tridimensional formado
por teoria, metodologia y cambio.

La dimension del cambio se parece a los enfoques
de la sociedad que tienen Burell y Morgan. Aunque
Laughlin ve esta dimensién como un continuo, separa
tres niveles: alto, medio y bajo. Los investigadores que
creen en un alto nivel de cambio son de la opinion de
que la sociedad necesita ser cambiada, mientras que
los que creen en un bajo nivel de cambio estan bastante
contentos con el statu quo. Los que estan en el medio
estan abiertos a las posibilidades de cambio, pero no
rechazan automaticamente todoslos aspectos del statu
quo. Las otras dos dimensiones de Laughlin, teoria y
metodologia, se ocupan ambas del nivel de teorizacion.
Una vez mas, usa tres niveles: alto, medio y bajo.

Ladimension dela teoria se refiere, entonces, al nivel
deteorizacion previo alainvestigacion. Altos niveles de
teorizacion previa son indicativos de un mundo que el
investigador considera estructurado con altos niveles
degeneralidadyquehasidobieninvestigadoatravésde
estudios anteriores. Bajos niveles de teorizacion previa
sugieren un mundo en el que las generalizaciones son
dificiles, incluso imposible, y donde es inapropiado de-
rivar visiones de estudios anteriores, ya que potencial-
mente podrian corromper el estudio actual.

La dimensi6n metodolbgica, finalmente, se ocupa
del nivel de teorizacion en el propio proceso de inves-
tigacion -o sea, en la metodologia- y de la definicién
tedrica de como debe “ver” el investigador al sujeto de
lainvestigacion.

En el extremo alto del continuo, la naturaleza del
proceso de investigacion, esta altamente teorizada y,
como tal, el observador no tiene otro papel sustantivo
que la aplicaci6n de un conjunto predefinido de técni-
cas. En el extremo bajo por el contrario, el investiga-
dor esta directamente implicado en la investigacién
y se anima a usar sus habilidades de percepcion, or-
denadas por un conjunto de reglas y procedimientos
tedricos.

Laughlin combiné estas tres dimensiones en un
marco que luego uso para clasificar a las diferentes
teorias sociales relacionadas con lainvestigacién con-
table, tal como muestra el cuadro 4.

Lainvestigacion contable predominante esta repre-
sentada por los enfoques que se ubican en el cuadran-
te superior izquierdo, todos ellos con nivel bajo en la
dimension del cambio; dicha investigacion se califica
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CUADRO 4

Clasificacion de la
investigacion social

nivel de teorizacion previo a la investigacion

Eleccion tedrica:

ALTO MEDIO BAJO
Positivismo (B)
g Realismo (B)
< Instrumentalismo (B)
Convencionalismo (B)
Eleccion
metodoldgica: g o . S
nivel de teorizacion HE‘ Teoria critica alemana (M) Interaccionismo simbalico (B)
de los métodos
° Pragmatismo (B)
2 Marxista (A) Estructuracion (B) Intercambio simbdlico (B)
(=] Teoria critica francesa (B) Etnometodologia (B)

Eleccion de cambio:
nivel de énfasis dado a la critica del statu quo y necesidad de cambio
entre paréntesis (A) ALTO/ M (MEDIO) /B (BAJO)

Fuente: Laughlin. Clasificacion de la investigacion social. Op cit.

como alta-alta-baja respectivamente segtin teoria,
metodologia y cambio. Laughlin contrasta la investi-
gacion predominante con el enfoque que él prefiere de
pensamiento medio -teoria critica alemana- y con los
enfoques més interpretativos que aparecen en el cua-
drante inferior derecho.

En el cuadro 5 contrasta esos tres enfoques, ilus-
trando la importancia de los niveles de teorizaciéon en
relacion a las caracteristicas principales de las escue-
las de pensamiento dominante.

e) Proceso social de investigacion. Delo analizado
previamente, se concluye que en las ciencias sociales
el proceso de investigacion suele no ser una btisque-
da objetiva de la verdad, es decir de valor neutral. Los

investigadores se preocupan mas por acumular pres-
tigio que recompensas financieras, respaldados en un
vigoroso procedimiento de valoracién y publicacion
delo que honestamente creen como verdadero.

Baker y Bettner al averiguar por qué los norteame-
ricanos hacen poca investigacion interpretativa y
critica, identificaban restricciones a los que tratan de
salirse dela corriente principal puesto que los progra-
mas doctorales y politicas editoriales estan bajo con-
trol mayoritario de los investigadores de la corriente
predominante. No obstante ello, destacados ejemplos
de personas que usan metodologias alternativas de
investigacion contable fueron constatados por el es-
tudio.




CUADRO 5

Caracteristicas Alto/ alto/ bajo

Medio / medio / medio

CARACTERISTICAS DE LA TEORIA

Bajo / bajo / bajo

Creencia ontoldgica Mundo generalizable

esperando ser descubierto

Generalizaciones esqueléticas
posibles

Las generalizaciones pueden
no estar alli para ser descu-
biertas

Teoria definible con
hipétesis a probar

Papel de la teoria

Teoria esquelética con una
amplia comprension de las
relaciones

CARACTERISTICAS METODOLOGICAS

Teoria mal definida,
sin hip6tesis previas

Funcion del observador y
creencia naturaleza humana

Observador independiente
eirrelevante

Observador importante 'y
siempre parte del proceso de
descubrimiento

Observador importante 'y
siempre parte del proceso de
descubrimiento

Método cuantitativo
estructurado

Naturaleza del método

Enfoque definible, pero sujeto
a ajuste en situaciones reales
invariablemente cualitativas

Enfoque cualitativo mal
definido y no estructurado

Datos buscados Datos transversales usados | Longitudinales, basados en el | Longitudinales, basados en el
generalmente en un determi- | estudio de casos. Fuertemen- | estudiode casos. Fuertemente
nado momento y reunidos se- | te descriptivos, pero también | descriptivos
lectivamente en relacion con | analiticos
las hipétesis

Conclusiones derivadas Conclusiones cerradas Razonablementeconcluyentes | Conclusiones mal definidas e

sobre descubrimientos

unidas a la teoria esqueléticay
riqueza empirica

inconclusas, pero empirica-
mente ricas en detalle

Criterios de validacion Inferencia estadistica

Significados:
investigadores+investigados

CARACTERISTICAS DEL CAMBIO

Significados: investigados

Poco énfasis en cambiar
el statu quo

Enfasis medio abierto al cam-
bio radical y mantenimiento de
Statu quo

Poco énfasis en cambiar
el statu quo

Fuente: Laughlin. Clasificacion de la investigacion social. Op cit.

2. ANTECEDENTES RELEVANTES

EN INVESTIGACION CONTABLE

2.1 Investigaciones individuales

En el punto 1.2 del presente trabajo se comentaron al-
gunas de las investigaciones individuales realizadas
en el ambito iberoamericano en este siglo en las que
se abordan temas generales y fundamentales en re-
laci6n a la Contabilidad. Asi pues se refirieron la de
Juan Rodriguez Lopez -Uruguay- y Antonio Lépez
de Sa -Brasil- del afio 1957 relacionada sobre Inves-

tigacion cientifica en la Contabilidad; 1a de Roberto
Gomez Lopez -Espafia- de 1992 sobre La ciencia con-
table: fundamentos cientificos y metodolégicos; 1a de
Maria Tascon Fernandez -Espafia- de 1997 sobre La
Contabilidad como disciplina cientifica y la de Jorge
Tua Pereda -Espafia- de 1988 sobre Evolucién del con-
cepto de Contabilidad a través de sus definiciones.

A continuacion se mencionan otras investigaciones
e investigadores contemporaneos en sentido amplio,
también relevantes, siempre sobre temas generales y
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fundamentales y sin pretender elaborar una lista ex-
haustiva por lo que es probable y excusable, desde ya,
que se olviden algunos. Entre ellos se incluyen Eldon
Hendriksen por su obra Teoria de la Contabilidad
(1970); Juan Alberto Arévalo con sus trabajos pione-
ros en la primera mitad del siglo XX, siendo recono-
cido por la designacién con su nombre del Instituto
de Investigacion Contable de la Facultad de Ciencias
Econémicas de la Universidad de Buenos Aires; En-
rique Fowler Newton con una amplia y profunda pro-
duccibn en el dltimo cuarto del siglo XX; asi como
numerosos colegas de toda esta América Latina, tan
fecunda y diversa a la vez, que con sus publicaciones,
docencia y practica sustentan, renuevan y descubren,
dia a dia y afio a aflo, las soluciones y enigmas de esta
disciplina que con vocacion y responsabilidad hemos
abordado.

También corresponde citar el apoyo del Banco
Interamericano de Desarrollo, en 1967, al trabajo regio-
nal sobre Investigacion contable en América Latina.

2.2 Investigaciones en

instituciones profesionales

En general, la investigacion en instituciones se reali-
za en aquéllas que son emisoras de normas contables,
cuyas caracteristicas difieren de la investigacion rea-
lizada por organismos universitarios, comolo analiza
el profesor Mario Biondi (2006).

Asi tenemos el Instituto Americano de Contadores
Publicos Certificados -AICPA, por sunombre eninglés-
queyaen1932,incluso antes delagran crisis, efectuaba
recomendaciones relativas a problemas surgidos por
divergencias en las practicas contables en la Bolsa de
Nueva York. El instituto desarroll6 un programa de in-
vestigacion y publicacion de opiniones, empezando en
1938 con unaserie de boletines de Investigacion Conta-
ble (ARB) y llegando a emitir 51 boletines entre 1939 y
1959 con el soporte del Comité de Procedimientos Con-
tables. Un cambio sustancial se produjo cuando la Se-
curity Exchange Commission (SEC), el gobierno, per-
miti6 a los profesionales de la Contabilidad establecer
normas técnicas; entonces en 1959 se sustituy? al Co-
mité porla Junta de Principios Contables que emitio6 31
opinionesy cuatro informes hasta 1973. Luego en 1971,
ante la creciente insatisfaccion con los procedimientos
seguidos en el establecimiento de normas contables, el
AICPA, apoyado en el informe de dos comités, refor-
mo el sistema creando tres nuevos 6rganos, a saber:
la Junta de Normas de Contabilidad Financiera -FASB

por su nombre en inglés- responsable de la emision de
normas; la Fundacion para la Contabilidad Financiera
(FAF) responsable de la designacion de los miembros
dela Juntay el Consejo Consultivo de Normas en Con-
tabilidad Financiera.

En el &mbito més amplio de América toda, corres-
ponde tener presente la labor de la Asociacion Intera-
mericana de Contabilidad (AIC) en cuantoainvestiga-
cion en ciencias econdmicas en general, en el ambito
de sus diez comisiones técnicas interamericanas, en-
tre ellas la de investigacion contable en Contabilidad,
asi como del ambito tradicional de las bianuales Con-
ferencias Interamericanas de Contabilidad (CIC), con
sus comisiones de estudio en las diez 4reas tematicas.
En esos ambitos se expresa de manera claray concre-
ta, la referida diversidad y fecundidad de la América
Latina, correspondiendo citar al menos cuatro ejem-
plos de fecundidad, pues la diversidad es mas general
y conocida: i) en la VII CIC de 1965 en Mar del Pla-
ta-Argentina, sobre la base del riguroso y renovador
trabajo de Santiago Lazzati, “La Contabilidad frente a
los cambios en el poder adquisitivo de la moneda”, se
discuti6 y aprob6 una metodologia de ajuste integral
delos Estados Contables para reflejar los efectos de la
pérdida de poder adquisitivo de la moneda -hoy Con-
tabilidad de inflacién- que fue pionero en el mundo
entero, siendo sus fundamentos recogidos de manera
tenue, dadas las diferencias de contextos, en la nor-
mativa contable internacional a partir de la Norma
Internacional de Contabilidad N°15 y mucho tiempo
después porla 29;ii) enla XICIC de 1974 en San Juan-
Puerto Rico, sobre la base del trabajo “Analisis criti-
co de los principios de Contabilidad enunciados por
la CIC” realizado por seis autores -Rubens Martinez,
Alfredo Mujica, Miguel Olave, Fulvio Pérez, Alfredo
Pignatta y Diego Sosa- se analiza y aprueba una me-
todologia deductiva para la emision de los principios,
lo que también es recogido por el Comité de Normas
Internacionales de Contabilidad -IASC por su nombre
en inglés- tiempo después y plasmado de forma com-
pleta y estructurada en su cuerpo normativo marco;
iii) enla XVIII CIC de 1989 en Asunci6n-Paraguay, so-
brelabase de varios trabajos de numerosos autores de
diversos paises, en especial del Cono Sur, se discute en
profundidad y se aprueba un modelo contable paralas
empresas agropecuarias, tema que luego es recogido
en la NIC 41; iv) en la XX CIC de 1993 en Santo Do-
mingo -Repiblica Dominicana-, un afio después de la
Primera Cumbre de la Tierra, Rio de Janeiro -Brasil-,




sobre la base de varios trabajos de autores de diversos
paises de América, se trata por primera vez el tema del
impacto ambiental en la Contabilidad.

La Junta de Normas Internacionales de Contabili-
dad -IASB por su nombre en inglés-, sucesora a partir
del 2001 del Comité (IASC) que habia sido creado en
1973. En una nueva estructura organizacional rela-
tivamente similar a la de los organismos de Estados
Unidos, se establecieron,ademas delaIASB,lafunda-
ci6n del TASC y los Administradores; el Consejo Ase-
sor de Normas asesora alaIASB en todo el proceso de
emision de normas contables asi como también a los
administradores. Naturalmente los recursos huma-
nos, financieros, informativos y tecnologicos propor-
cionan una capacidad de produccion de dimensiones
universales.

En el Instituto Mexicano de Contadores Publicos,
con la creacion y funcionamiento del CINTF se ha do-
tado a la profesién mexicana de un enorme potencial
de investigacion y andlisis de la normativa contable
internacional que se capitaliza en los numerosos
acuerdos bilaterales y multilaterales de ese pais y de
su profesion.

En la Federacion Argentina de Consejos Profesio-

nales en Ciencias Econdmicas, los cometidos, con-
formacion y labor del Centro de Estudios Cientificos
y Técnicos (CECyT) significan un aporte sustancial
acorde con la tradicién investigadora y emisora de
normas de ese pais.

La Asociacién Espafiola de Contabilidad y Admi-
nistracion (AECA), con una amplia representacion
de las disciplinas de las ciencias econdmicas, realiza
una trascendental tarea de investigacion, promocion,
difusion, intercambio, analisis y apoyo ala emision de
normativas y discusion de temas relacionados con la
economia, finanzas, administracién y contabilidad
de las organizaciones en general, privadas y publicas,
con y sin fines de lucro, grandes, pequenas y media-
nas, nacionales e internacionales, etc.

Otros colegios o asociaciones profesionales, alolar-
goyanchodelmundo, con diversaintensidad y con va-
riadas posturas, deben hoy y en el futuro desarrollar
unminimo de capacidad y organizaci6n para al menos
conocer, analizar y difundir las novedades en materia
contable en este mundo tan cambiante.

2.3 Investigaciones en universidades
Conocido y reconocido es, aunque no practicado de
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maneraacorde, que una delasfuncionesrelevantesde
las universidades es la investigacion, en tanto fuente
productora del conocimiento puro y aplicado. En tal
sentido, por restricciones de espacio y de tiempo de-
dicados a este trabajo, se citan tres ejemplos, por sus
distintas formas, alcances y fases.

En Argentina se destaca a nivel nacional, que se rea-
liza,desde 1995 en formaanual, el Encuentro Nacional
de Investigadores Universitarios del Area Contable.
Elnombre, la frecuencia ylas sedes son por si mas que
elocuentes de la importancia asignada a la investiga-
cion fomentando uno delos pilares del desarrollodela
Contabilidad, esto es, la conformacion de una cultura
de investigacion y una comunidad de investigadores,
donde se vuelcan la sabiduria, la experiencia yla fuer-
zay se moldean los talentos. Es de particular relevan-
cia la investigacion desarrollada en la Universidad de
Buenos Aires destacdndose la labor de Carlos Garcia
Casellaysu equipo; tambiénla produccién de trabajos
para dichos encuentros de la Universidad Nacional de
La Plata con alrededor de cuarenta trabajos realiza-
dos por muchos autores; igualmente la Universidad
Nacional de Rosario trabaja en el marco del Programa
de Fomento de la Investigacion Cientifica y Tecnol6gi-
cay del Programa de Incentivos Docentes del Minis-
terio de Educacion, Ciencia y Tecnologia.

En Colombia, la Pontificia Universidad Javeriana,
en la publicacién 2004 del Catalogo de Investigacion
refiere a la politica de investigacion, lineamientos
para uso del fondo central de investigacion, progra-
ma de apoyo a grupos de investigacion, programa de
jovenes investigadores, inversion en investigaciéon y
formacion de profesores e investigadores. En general,
las lineas de investigacion en ciencias econdmicas y
administracion comprenden Contabilidad gerencial,
Contabilidad gubernamental, Contabilidad finan-
ciera y aseguramiento de la informacion. Cada linea
cuenta con al menos un investigador principal, varios
co-investigadores e investigadores secundarios; tiene
definidos susobjetivosanualesyserelevanlos proyec-
tos de investigacion realizados, los en ejecucion y los
futuros, la produccion intelectual a través de libros,
articulos, trabajos, etc.

En Uruguay, la Facultad de Ciencias Econémicas y
de Administracién de la Universidad de la Repiblica
-Udelar-, en un marco nacional de fomento a la inves-
tigacion e innovacion, ha comenzado un proceso de
institucionalizacion de la investigaciéon en Contabili-
dad, manteniendo las lineas tradicionales en Econo-
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mia y Administracion. En tal sentido se vienen enca-
rando varias actividades: en marzo de 2007 se celebr6
el I Taller de Sensibilizacion de Investigacion en
Administracién y Contabilidad y en junio de 2007 se
realizd la I Jornada de Investigacién en Contabilidad
y Administracion. Confiamos en que las presentes
jornadas internacionales generen la fuerza y el com-
promiso necesarios para avanzar en tal direccion. Co-
rresponde mencionar la investigacion realizada a tra-
vés de las catedras mediante la tutoria de los trabajos
monograficos requeridos para la obtencion del titulo
de grado asi como la existencia y funcionamiento del
Departamento de Ciencias y Técnicas Contables.

3. REFLEXIONES PREPARATORIAS DE UN
PROCESO DE INVESTIGACGION SISTEMATICA
Parece no haber dudas sobre la utilidad de la investi-
gacion contable y por tanto de la necesidad y conve-
niencia de su desarrollo en los Ambitos universitarios,
tanto particulares como general, en el marco de una

o politica nacional, preferentemente integrada a nivel
regional y en linea con las tendencias internacionales
y mejores practicas en la materia.

Ello es particularmente véalido puesto que en el
contexto de globalizacién creciente y acelerada, la
profesion se enfrenta a una practica normativista im-
pulsada por las necesidades de comparabilidad de la
informacion contable al punto tal de enfocar el apren-
dizaje con énfasis en la normatividad, tanto en la ac-
tualizacién como en la formacién profesional que, a
su vez, presiona para una ensefanza centrada en esa
normatividad. La preocupacion se concentra en las
normas o reglas y no en los principios o fundamentos
delas normas. En el entorno de aumento continuo de
lavelocidad y profundidad de los cambios, la voragine
en los procesos de emision de normas requiere forta-
lecer y desarrollar en los educadores y educandos, asi
como en los profesionales en general, la capacidad y
actitud para pensar, que es para lo que prepara y en
definitiva ensefia la Universidad. Cultura, decia un
profesor de filosofia, es en definitiva, lo que queda
después de olvidarse de todo y para que la cultura sea
lo més sélida posible deben fijarse conceptos y princi-
pios, mas que memorizar definiciones o normas.

La investigacion, para resultar util, debe satisfacer
una serie de requisitos, saber: sistematicidad con pla-
nificacién y control; continuidad por los temas y las
personas; comunicabilidad por acceso y difusion;
aplicabilidad por pruebas y seguimiento; economici-
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dad por acumulacion y racionalizacion.

Esnecesario construir una cultura de investigacion
y una comunidad de investigadores, lo que requiere
un ambiente adecuado a tal fin, en el marco de politi-
cas generales y universitarias en lamateria; que inclu-
ya espacios materiales e intelectuales para promover
lavocacion, estimularlaaptitud, crearla oportunidad
y asegurar redituabilidad sostenible a los investiga-
dores.

Biondi y Wainstein (2003), en su trabajo “Organi-
zacion de un Instituto Universitario de Investigacion
Contable” aportan una detallada y estructurada guia
atales efectos.

Por tltimo, corresponde destacar, en particu-
lar para paises pequeiios y muy poco heterogéneos,
la importancia de una investigaciéon universitaria
interrelacionada con el &mbito profesional y con el
medio empresarial yla sociedad asi como con el siste-
ma politico ylos organismos multilaterales.
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RESUMEN

El presente articulo tiene como cometidos, ubicar y
exponer las implicancias del riesgo operacional en
las entidades financieras.

En este sentido se presentan las diferentes meto-
dologias y el herramental mas adecuado para su
determinacion. Se apunta a un enfoque descriptivo
y critico, con una aplicacion practica concreta a
nuestra realidad a efectos de materializar los con-
ceptos tedricos vertidos.

En primer lugar, se trata de introducir al lector en
la determinacion de requerimiento de capital por
riesgo operacional. Posteriormente, se desarrolla el
“Value at Risk” que pretende servir de base para
el lector porque se utilizara esta medida para pro-
fundizar el analisis en una seccion siguiente; para
luego ubicarnos en el tema central del trabajo que
se titula: “Metodologia de Medicion Avanzada del
Riesgo Operacional”.

Como segundo cometido, se plantea una aplicacion
practica para nuestro pais a partir del calculo del
requerimiento de capital por riesgo operacional en
el sistema, utilizando el Método del Indicador Basi-
co y el Método propuesto por los autores.

Por todo lo expuesto, dos son los objetivos principa-
les del trabajo. Por un lado, proporcionar un marco
analitico formal del riesgo operacional; y por otra
parte, dejar planteados calculos del requerimiento
de capital por este riesgo que podrian ser aborda-
dos en un futuro proximo en nuestro pais.

Palabras clave: Riesgo Operacional, Value at Risk, Metodolo-
gia de Medicion Avanzada, Extreme Value Theory.

ABSTRACT

This paper is committed to locate and expose the
implications of operational risk in financial institu-
tions. In this article we present the different me-
thodologies and tools most appropriate for their
determination. Points to a critical and descriptive
approach, with an application to our financial sys-
tem to realize the theoretical discharge.

First is to introduce the reader in determining the
capital requirement for operational risk. Subse-
quently developed the "Value at Risk", which aims
to provide a basis for the reader because this mea-
sure will be used for further analysis in a following
section, and then locate the focus of the work which
is entitled "Advanced Measurement Methodology
Operational Risk".

As a second task, there is a practical application
for our country from the calculation of capital requi-
rement for operational risk in the financial system,
using the Basic Indicator Approach and the method
proposed by the authors.

For all these reasons, there are two main objecti-
ves of the paper. On the one hand, provide a formal
analytical framework of operational risk and on the
other hand, allow calculations of the order raised by
the risk capital that could be addressed in the near
future in our country.

Keywords: Operational Risk, Value at Risk, Advanced Measu-
rement Approach, Extreme Value Theory.




I. INTRODUCCION
a Real Academia Espafola define al riesgo co-
mo “contingencia o proximidad deundafio”. Se
trata de una situacion que puede concretarse o
noyquepotencialmente puedegenerarpérdidas. Enfi-
nanzas, el riesgo seasocia conlavariabilidad delosre-
tornosentornoasuvaloresperado. Enmercadosfinan-
cieros el riesgo se mide porla dispersion de resultados
debido a movimientos no esperados en las variables.
Por tanto, desvios positivos tienen la misma signifi-
cacion que desvios negativos en términos de riesgo.
En una primera aproximacion, el subrogante cuan-
titativo del riesgo es la volatilidad, medida por ejem-
plo, por el desvio estandar.

Losriesgos constituyen un factor clave para que una
empresa pueda mantenerse en el tiempo y crear valor
parasus accionistas.

En cuanto a la evolucion de los avances en las técni-
cas de medicion del riesgo, la primera aproximacion
al riesgo fue a mediados del Siglo XX, cuando Harry
Markowitz* propuso a la varianza como subrogante
cuantitativo del riesgo asociado al retorno de un activo;
yparael caso de un portafolio de n activos consideraba
ala covarianza entre todos los pares de n activos.

La idea de Markowitz requiere trabajar con una
distribucion de los retornos normal? que podria estar
subestimando el riesgo.

El segundo gran avance fue el realizado por Fisher

* El presente articulo es una sintesis del trabajo monografico elaborado para la obtencion del titulo de Posgrado de Especializacion en Finanzas otorgado
por la Universidad de la Republica. EI mismo se encuentra a disposicion de quien quiera profundizar en su contenido contactandose via mail a: potero@
bcu.gub.uy o ovenerio@bcu.gub.uy.

Se deja constancia que los conceptos, comentarios y conclusiones vertidos en el trabajo son estricta responsabilidad de los autores, no comprometien-
do, la opinion institucional del Banco Central del Uruguay. Director de Tesis: Prof. Ec. Alejandro Pena

** Autores del Trabajo: Cr. Pablo Otero, Analista de la Unidad de Riesgo de Mercado y Liquidez de la Superintendencia de Servicios Financieros del Banco
Central del Uruguay y Docente de la Universidad de la Republica; y Cr. Ec. Omar Venerio, Analista de la Unidad de Informacion y Andlisis Financiero de la
Superintendencia de Servicios Financieros del Banco Central del Uruguay y Docente de la Universidad Catdlica del Uruguay.
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Black, Robert Merton y Myron Scholes? en la década
del 70. Dichos autores desarrollaron un modelo de va-
loracion de opciones sobre acciones, que hatenidouna
graninfluencia enla formaen que participantes de los
mercados fijan precios.

Por tltimo, en la década del 9o se desarrolla una
medida del riesgo llamada Value at Risk -en adelante,
VaR-. Elmanejo ola administracion del riesgo consis-
ten en identificar, medir y controlar el riesgo.

Para poder cubrir una cartera, se necesita saber
cual es el margen que se tiene antes de incurrir en pér-
didas. El VaR pretende proporcionar esta medida en
un contexto en el que no s6lo importa cumplir con las
normas, sino también explotar las oportunidades que
origina el riesgo.

Esta altima medida se recoge y se adapta para el
caso del riesgo de crédito considerando la cartera de
préstamos como un portafolio.

En cuanto al riesgo operacional, también se ha con-
siderado la aplicacion de la metodologia VaR a partir
de la distribucion agregada de pérdidas. Debido a la
importancia de analizar los valores extremos, como
forma de mejorar dicha medida se utilizala “Extreme
Value Theory”.

I. DETERMINACION DEL REQUERIMIENTO

DE CAPITAL POR RIESGO OPERACGIONAL

1. INTRODUCCION

Lainclusion del riesgo operacional en el Nuevo Acuer-
do de Basilea* es un cambio significativo en la gestién
debancos.

En el afo 1999 los reguladores bancarios anuncia-
ron nuevos requerimientos de capital por este tipo de
riesgo en base a Basilea II pese al descontento de al-
gunos bancos por ser unreto alahora de suidentifica-
ci6n, medicién y control.

Fraudes, errores humanos, fallas de sistemas y
eventos externos, por una inadecuada gestion del
riesgo operacional, han causado importantes pérdi-
das ainstituciones financieras.

Las instituciones deberan contar con el capital ne-
cesario en funcion de su perfil de riesgo. Sin embargo,
esteriesgo es mas dificil de cuantificar que el riesgo de
crédito o de mercado. La razon radica en que el riesgo
operacional es inherente a hacer negociosy ala propia
operativa de la institucion.

Un manejo adecuado de este riesgo comprende no
solo identificarlos, medirlos, monitorearlos y contro-
larlos, sino también analizar cudles seran asegurados

e intentar mitigar aquéllos no asegurables.

Un ejemplo reciente (2007) es el caso del trader de
Societé Generale. Se tomaban posiciones long que se
suponia le dejarian resultados positivos y los hedgea-
ba “ficticiamente” en el mercado OTC. Al “utilizar”
el mercado OTC no tenia que cubrir ningtin margin
call. Estas operaciones, miles desde el 2006, las re-
gistraba para pasarlos controles y luegolas eliminaba
para que no se dispararan las confirmaciones con las
contrapartes. Este empleado del banco anteriormen-
te habia ocupado durante 3 afios un puesto de back
office adquiriendo un profundo conocimiento de los
procesos y sistemas de control. Al no poder sostener
esta operativa, dados los movimientos adversos de las
posiciones long y la inexistencia del hedge, se reco-
nocieron pérdidas por USD 7,2 billones. Es un caso
de importantes pérdidas por riesgo operacional por
fallas en los controles e inadecuada fijacién de limites
para operar.

Tratando de conceptualizar un pocomésen el tema,
se define el riesgo operacional de multiples maneras.
Una de ellas, lo considera como un riesgo residual, es
decir, todo aquello que no sea riesgo de crédito ni de
mercado. Para cuantificarlo, se deberia tomar un Es-
tado de Resultados sin considerar las pérdidas origi-
nadas por dichos riesgos y la variacion resultante con
el original seriala medida en unidades monetarias del
riesgo operacional.

Otraposible concepcion se concentraen definirlode
acuerdo a las operaciones. Esto no significa que sea
un riesgo del departamento de operaciones, sino que
comprende por ejemplo: la falta de controles, fuga de
informacion, etc.

La definicion referente es la del Comité de Basilea:
“el riesgo de pérdida debido a la inadecuacién o a fa-
llos en los procesos, el personal y los sistemas inter-
nos o a eventos externos”.

Dos consideraciones importantes se desprenden de
la citada definicion:

« Seincluye el impacto de los eventos externos,

no solamente los internos.

+ Seincluye el riesgo legal, pero no el riesgo

estratégico o el de reputacion.

Basilea Il incorpora el requerimiento de capital por
riesgo operacional. Segin algunos autores, éste es-
taba implicito al considerar el riesgo de crédito y de
mercado. Estosejustificaen elhechode que al sermés
complejo el negocio financiero hay mas posibilidades
deerrores humanos o fallas de sistemas informéticos.




Por otrolado los supervisores pretenden que las insti-
tuciones pongan mas atencibén en sus sistemas inter-
nos para evitar importantes pérdidas debido a riesgos
operacionales. Otra razon de implementar este cargo
de capital es que el calculo de requerimiento de capital
por riesgo de crédito seria menor a partir de Basilea IT
para muchos bancos y de esta manera se mantendria
el capital total.

Basilea II implicitamente supone una correlacion
perfecta entre riesgo operacional, de mercado y de
crédito, por el hecho de que el capital total es la suma
de los tres requerimientos y deja de lado las interac-
cionesy correlaciones entre los distintos tipos de ries-
go que tienen cargos de capital y los que no, como el
riesgo de liquidez.

En este sentido debe tenerse en cuenta que en mu-
chos casos hay pérdidas que surgen o se derivan de y
en mas de un riesgo.

Al implementar un sistema de medicion avanzado
nos enfrentamos al problema de los datos histoéricos
disponibles para estimar la frecuencia y severidad de
las pérdidas por riesgo operacional. Los bancos no
han mantenido registros de estas pérdidas por tipo
y por linea de negocio. Por esta razon debe acudirse
a informacién extracontable o de gestion. Dadas las
presiones de los supervisores, las instituciones han
comenzado aregistrar esta informacion, pero atin de-

bemos esperar algtin tiempo hasta tener informacion
histérica en volimenes razonables.

Una delasrazones en cuanto a no mantener ni divul-
garlas pérdidas por riesgo operacional estaba asociada
alaidea de que esto afectaba la reputacion del banco.
Para estimar la distribucién de frecuencia el banco de-
beria usar su propia informacion de la mejor manera
posible, pero para el caso dela distribuciéon dela severi-
dad los reguladores pretenden que los bancos también
utilicen informacion externa. En este sentido los ban-
cos deberian colaborar para formar bases de datos en
comun o compartir directamente la informacion.

Compartirinformacion conlos competidores puede
ser un tema altamente delicado. Por otro lado se pue-
de obtener informacion puiblica disponible a través de
algiin agente que compilela misma. Este tipo de infor-
macion puede estar subvaluando pérdidas. También
debe tenerse mucho cuidado al utilizar esta informa-
cion y realizar los ajustes pertinentes al momento de
utilizarla para adaptarla a otro banco.

Como particularidad del riesgo operacional, el com-
ponente que requiere mayor esfuerzo en la construc-
cion del sistema es sin lugar a dudas la identificacion,
descripcion, recoleccion de datos y mapeo de los ries-
g0s, seglin se expone en el grafico 1.

Debido a la dificultad en la obtencién de informa-
cion historica,lasinstituciones deberian usar analisis
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GRAFICO 1
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deescenarios mésalladelautilizacion deinformacion
interna o externa. Para esto se deben construir esce-
narios de frecuenciay severidad de pérdidas teniendo
en cuenta los controles y tipos de negocios del banco.
Estos analisis al igual que la implementacion de los
sistemas de identificacion, medicion, evaluacion y
monitoreo, ayudan a tomar conciencia de los proble-
mas actuales y potenciales a los cuales esta expuesto
el banco por riesgos operacionales.

Los gerentes de las diferentes operativas y lineas
de negocios deben poder identificar sus riesgos ope-
racionales utilizando cuestionarios y analizando de-
talladamente los procesos de las operativas. Como
herramienta para medir y comprender los riesgos
operacionales se puede utilizar una serie de indicado-
res clave -KRIs, Key Risk Indicators-. Estos son in-
dicadores de gestion que pueden encender un alerta,
como ser rotacion de empleados, niimero de fallas en
las transacciones o fallas informaéticas.

En la medida que se asigne capital a cada linea de
negocios, estollevara auna mayor preocupacion sobre
riesgos operacionales a nivel de cada unidad y a miti-
gar el mismo. Enla medida que mitiguen la frecuencia
y severidad, esto traera aparejado liberar capital para
la unidad mejorando el retorno sobre el capital de la
unidad y dar incentivos a través de “bonus” para ese
sector.

Como se mencionara, a diferencia de los riesgos de
mercado y de crédito, en los cuales existe claramen-
te un trade-off entre riesgo y retorno, en el caso del
riesgo operacional no se da esta contraposicion. Tener

mas riesgo operacional no implica una mejora en los
retornos delainstitucion, por el contrario, puede apa-
rejar grandes pérdidas. Por lo cual el banco deberia
tener incentivos naturales a eliminar este riesgo. Esto
noseverificaria parael casoen el cual el banco debiera
incurrir en excesivas erogaciones para implementar
importantes sistemas tecnoldgicos o de control que
afectarian su Estado de Resultados y disminuirian su
rentabilidad.

Otradiferencia del riesgo operacional conrespectoal
riesgo de crédito y de mercado es que la pérdida maxi-
ma es mucho maés dificil de cuantificar y mientras que
normalmente para estos dos tltimos la pérdida maxi-
ma es el valor total del activo, para el caso del riesgo
operacional no habria un techo méximo de referencia.

Algunas instituciones utilizan métodos de scoring
asignando puntajes a partir de encuestas, indicadores
uotros elementos de evaluacion. Este score es utiliza-
do tanto para asignar capital, como para identificar
areas sensibles a riesgos operacionales o para compa-
rar con la informacion historica de pérdidas.

La utilizacion de seguros puede mitigar el riesgo
operacional en algunos casos, al respecto debe tener-
se presente que pueden existir riesgo moral y selec-
ci6n adversa.

En cuanto al peso del cargo de capital por riesgo
operacional sobre el total de requerimientos de capi-
tal, Jorion (2007) lo ubica en el entorno del 12%, otros
autoresloubicanentreel 15%yel 25%. En este sentido
debe considerarse que cada institucion tiene su parti-
cular combinacion de tipo de negocios y rentabilidad,
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especialmente en el sistema financiero uruguayo. En
estesentido también debe tenerse en cuenta el método
utilizado para su medicion, al usar el método avan-
zado éste se ubicaria en torno al 12% del total de re-
querimientos de capital, pero para el método basicoy
el estandar, el requerimiento tendria un peso mayor
respecto a los otros requerimientos como se vera mas
adelante. Para el caso de bancos orientados a Gestion
de Activos a Terceros o Retail Brokerage el peso del
riesgo operacional es mayor respecto a los otros ries-
gos, pueslos activos manejados no son propios y porlo
tanto no se asume riesgo de crédito y mercado.
Respecto a las pérdidas por riesgo operacional,
las mismas pueden ser esperadas, inesperadas o de
stress. Las pérdidas esperadas, son las pérdidas
previstas y que normalmente son de alta frecuencia
y de baja severidad. Estas generalmente son tenidas
en cuenta como costos de los productos financieros,
de manera similar al tratamiento dado a las previsio-
nes parariesgo de crédito. Las pérdidas inesperadas,
parten de las esperadas yllegan hasta cierto percentil
de las pérdidas acumuladas. Estas pérdidas son las
que corresponden a eventos de baja frecuencia y al-
ta severidad. El cargo de capital respalda este tipo de

A

o

e,
= il ddirafe

pérdidas. Las pérdidas de stress son las que superan
lasinesperadasy que sonlas que se derivan de eventos
muy poco frecuentes pero de una importante severi-
dad. Para estas pérdidas no es viable mantener capi-
tal, pues son muy grandes y generalmente llevan a la
bancarrota del banco.

2. METODOLOGIAS DE DETERMINACION
DE CAPITALREGULATORIO

Las instituciones financieras tienen tres métodos
paradeterminar el capital regulatorio por riesgo ope-
racional de acuerdo a Basilea. En orden creciente de
sofisticacion y sensibilidad al riesgo:

1) BIA -Basic Indicator Approach- o Método del In-

dicador Basico.

2) SA -Standardized Approach- o Método Estan-

dar.

3) AMA -Advanced Measurement Approach- o Me-

todologias de Medici6n Avanzada.

1) El Basic Indicator Approach es el mas simple de
todos, el mismo se determina aplicando el 15% sobre
los ingresos brutos de los tres ejercicios anteriores.
Entendiéndose ingresos brutos como los ingresos fi-
nancieros netos mas los ingresos no financieros.

'.“‘-" e e '
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BIA =( IBP +1BP, ) .0,15 n=1,2,3
n

Siendo:
IBP = ingreso positivo de los ltimos 3 afios
n = cantidad de afios con ingresos positivos

2) Por su parte el Standardized Approach divide
las actividades del banco en ocho lineas de negocios.
A cada linea de negocios se le aplica un “factor beta”
sobre los ingresos promedio de los tltimos 3 ejerci-
cios. Finalmente, el capital total es la suma de los 8
requerimientos de cada linea de negocios. Las lineas
de negocios y el “factor beta” correspondiente son los
siguientes:

Linea de negocios Factor beta

Finanzas Corporativas o “Corporate Finance” 18%
Negociacion y Ventas o “Trading & Sales” 18%
Banca Minorista o “Retail” 12%
Banca Comercial o “Commercial” 15%
Pagos y Liquidaciones o “Payment & Settlement” 18%
Servicios de Agencia o “Agency Services” 15%
Administracion de Activos o “Asset Management”| 12%
Intermediacion Minorista o “Retail Brokerage” 12%

SA=IL.0,18 +IL,.0,18 +........ +1L,.0,12
Siendo:

IL,=ingreso promedio positivo delalinea de negocios
en los Gltimos 3 afios.

A su vez la autoridad supervisora podra permitir a
un banco la utilizacién del Método Estandar Alterna-
tivo ASA, siempre que el banco sea capaz de demos-
trar a su supervisor que este método alternativo es
mas adecuado.

En el ASA, la metodologia es similar al Método Es-
tandar, salvo en dos lineas de negocio: Retail y Com-
mercial. Enel caso de estaslineas de negocio, los prés-
tamos, multiplicados por unfactor fijo “m”, sustituyen
a los ingresos brutos como indicador de riesgo. Los
“factores beta” para estas lineas son los mismos que
enel SA.

El requerimiento de capital ASA por riesgo opera-
cional en el caso de Retail o Commercial es:

ASA,_ =B, .m.PBP
Siendo:
PBP = préstamos brutos de previsiones promedios de
los tres Gltimos afos
m=0,035

En este método los bancos pueden agregar Retail

retail

y Commercial, silo desean, utilizando un factor beta
del 15%. Asimismo, aquellos bancos que sean incapa-
ces de desagregar sus ingresos brutos en las otras seis
lineas de negocios pueden agregar los ingresos brutos
totales de esas seis lineas de negocios utilizando un
factor beta del 18%.

Aligual queenelMétodo Estandar, elrequerimiento
total de capital se calcula sumandolos requerimientos
de capital para cada una delas 8 lineas de negocios.

3) La tercera manera de determinar el capital regu-
latorio por riesgo operacional, el Advanced Measure-
ment Approach, es a través de modelos internos del
banco utilizando criterios cuantitativos y cualitativos.

En este sentido el Comité de Basilea exige una serie
de criterios cualitativos que deben cumplir los bancos
para poder utilizar modelos internos:

a) El banco debe tener una unidad o implementar

la gestion de riesgo operacional, que sea capaz de

identificar, medir, evaluary controlar el riesgo ope-
racional.

b) La institucion debe mantener informacién sobre

las pérdidas relevantes porlinea de negocios y crear

los incentivos para la mejora sobre los riesgos ope-
racionales.

¢) Debe existir un sistema de reportes regulares so-

bre dichas pérdidas.

d) El sistema de gestion de riesgo operacional debe

estar bien documentado.

e) El sistema de gestion debe ser revisado regular-

mente por auditores internos y por auditores exter-

nos y/o por el supervisor.

Respecto al rol que juega el Gobierno Corporativo,
el Directorio y la Gerencia deben participar activa-
mente en el correcto funcionamiento del sistema de
gestion del riesgo operacional, siendo responsables
por la adecuada identificacion, medicién, evaluaciéon
y control de los riesgos.

El banco a su vez debe estimar las pérdidas inespe-
radas basandose en anlisis y utilizando informacién
internay externa relevante y analisis de escenarios.

El sistema debe ser capaz de asignar cargos de capi-
tal por riesgo operacional para cada linea de negocios
creando incentivos parala mejora del riesgo en las di-
ferentes unidades.

El objetivo del banco al utilizarlos AMA es determi-
nar una distribucién de probabilidades de pérdidas.
Debera usar un nivel de confianza de 99,9% y un hori-
zonte de un afio.

Esdesuponer quelas pérdidas esperadas por riesgo




operacional son trasladadas al costo de los productos,
por lo cual el cargo de capital es asignado a cubrir las
pérdidas inesperadas.

La utilizacién de los modelos internos (AMA) esta
supeditada a la aprobacion del supervisor. En prime-
ra instancia estara sometido a un periodo de segui-
miento por parte del supervisor antes de que pueda
utilizarse a efectos de computar el capital regulatorio.
En este periodo el supervisor podra determinar si el
método es consistente y adecuado. No se permitira
que un banco vuelva a utilizar un método mas sencillo
una vez que se le haya autorizado a usar un método
mas avanzado. El supervisor puede determinar que
un banco que utiliza un método avanzado vuelva a
aplicar un método mas sencillo si ha dejado de satis-
facer los criterios para emplear los primeros. Una vez
cumplidas las exigencias impuestas podra volver al
método mas avanzado.

Ill. VALUE AT RISK

El VaRs> es una medida de riesgo de tipo estadistico

que pretende responder la siguiente pregunta:
¢Cuénto se puede esperar perder en un horizonte

temporal dado con una cierta probabilidad?

El VaR se define como la maxima pérdida que se
puede esperar, dado determinado nivel de confianza
estadistica, alo largo de un horizonte temporal deter-
minado.

ElVaR proporciona una medida homogénea del ries-
go asumido. Agrega todos los factores de riesgo ofre-
ciendo un tinico dato que sirve parala comparacion.

Por tanto, de la definicién surgen dos factores:

1) Nivel de confianza

Es una eleccion arbitraria, si bien la mayoria de la
industria elige entre un 95% o un 99,9%. Cuanto ma-
yor el mismo, menor el margen de error.

2) Intervalo de tiempo

Puedevariar entre un diahastaun afio. Parasuelec-
ci6n se debera tener en cuenta la frecuencia con la que
varia el portafolio o en el caso de riesgo operacional,
el tiempo necesario para mitigarlo. Para su eleccion se
debera tener en cuenta el menor de los siguientes:

- Periodo de tiempo necesario para liquidar una

cartera -Riesgo de Mercado-.

- Periodo de tiempo necesario para cubrir una car-

tera -Riesgo de Crédito-.

- Periodo de tiempo necesario para cambiar los sis-

temas o procesos de control -Riesgo Operacional-.
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Para el riesgo de mercado, el Comité de Basilea reco-
mienda un 99% (1% de probabilidad, lo que equivale a
-2.33 desviaciones estandares) a 10 dias. Sin embargo,
RiskMetrics recomienda un 95% (5% de probabilidad,
lo que equivale a -1.65 desviaciones estindares) a 1 dia®.

Cabe destacar, que en el caso de riesgo de mercado
y de crédito, la metodologia proporciona una medida
delriesgo en condiciones normales de mercado, es de-
cir, cuando no existen en el mercado “escenarios tur-
bulentos” econémicos y financieros. Graficamente, a
través de un histograma, se puede observar la distri-
bucién de densidad de la serie de retornos del porta-
folio. Los retornos fluctiian en torno a la media que es
distinta de cero’yla distribucion se realiza aproxima-
damente en forma normal, ya que se asume simetria
enlamisma.

Por tltimo, se debe determinar el punto de la fun-
ci6on de densidad que dejaun 1% oun 5% del area en su
rangoinferior. La distancia entre ese puntoylamedia,
esel VaR.

El VaR se desarroll6 en respuesta a grandes desas-
tres financieros ocurridos en los afios 908 y su popu-
laridad se produjo basicamente por tres factores: pre-
sion de los organismos reguladores, globalizacion de
los mercados financieros y avances tecnologicos.

Adicionalmente, en el afio 1995 el Comité de Basilea
recomienda el uso del VaR a los bancos para calcular
sus requerimientos de capital por riesgos de mercado.

El VaR permite medir el riesgo de diferentes instru-
mentos financieros -divisas, instrumentos de renta fi-
ja, instrumentos de renta variable, opciones, etc.- que
conforman un portafolio; y constituye un gran avance
con respecto a las medidas tradicionales como la du-
racion para instrumentos de renta fija.

La aplicacion del VaR al riesgo operacional se desa-
rrolla en la seccién IV de este trabajo.

En cuanto a su metodologia de calculo, existen tres
formas de calcular el VaR, presentado cada una ven-
tajas y desventajas; y no existiendo unanimidad en
la recomendacion de algunas. Cada una presenta un
trade-off entre rapidez y exactitud. Las mismas son:
el método histérico -metodologia de simulacién-, la
metodologia paramétrica y el método de simulacién
de Montecarlo.

IV. METODOLOGIA DE MEDICION AVANZADA

DEL RIESGO OPERACIONAL

1. INTRODUCCION

En la publicacién del Nuevo Acuerdo? del Comité de

Basilea se exige a las instituciones medir, controlar y
gestionar el riesgo operacional. De esta forma, el VaR
eslapiedraangular parael calculo del Capital Econo-
mico en Riesgo (CaR). Especificamente, se incluyen
requerimientos de capital por riesgo operacional, que
sumados a los requerimientos por riesgo de crédito y
de mercado, la nueva formula queda de la siguiente
manera:

Capital Regulatorio

Activos ponderados Riesgo Crédito + 12,5.
(Riesgo mercado + Riesgo operacional)

Como se vio anteriormente, el riesgo operacional
abarca distintas situaciones desde fraudes hastaries-
gos como el tecnoldgico, por lo cual, dada esta hete-
rogeneidad, se hace muy dificil el control y la gestion
del mismo. Es asi, que anteriormente se definia este
riesgo como todo aquello que no era ni riesgo de cré-
dito ni riesgo de mercado.




En busca de una mayor precision en el concepto, el
Comité de Basilea lo defini6 como el “riesgo de pér-
dida resultante de una falta de adecuacion o un fallo
de los procesos, el personal y los sistemas internos o
bien de acontecimientos externos”.

Los parametros para poder identificar las pérdidas
son:

« Severidad: el monto de las pérdidas.

« Frecuencia: la cantidad de veces que se repite el

evento -o la probabilidad de que ocurra-.

A efectos de la medicion interna, son cruciales los
datos internos, que muchas veces no son faciles de ob-
tener por lo que se dificultala tarea.

Cabe mencionar que las bases de datos le reportan
a las instituciones externalidades positivas desde el
punto de vista de la cultura -conciencia de los costos
del riesgo operacional- y la gesti6n de riesgos integral
-mayor anélisis del origen de los riesgos-.

De cualquier manera, los datos internos no contie-
nen el rango completo de pérdidas, principalmentelos
sucesos de las colas y es por ello que se necesitan los

datos externos.

Por esta razon, el Comité de Basilea permite que se
utilicen bases externas para poder completar la infor-
macion. Enestalinea, en el ano 2002 el Comité realizd
una recopilacion de datos (pérdidas) de una muestra
para el afio 2001. La muestra incluia a 89 bancos y se
computaron alrededor de 50.000 eventos por un total
aproximado de 8 mil millones de euros.

A continuacion se resume en las siguientes tablas la

TABLA1
EVENTOS FRECUENCIA (%) SEVERIDAD (%)
Fraudes Externos 42 16
Procesos 35 29
Empleoy Seguridad Social 9 7
Canales Comerciales 7 13
Fraudes Internos 3
Operacionesy 1
Fallo de Sistemas
Dafios a Activos Fijos 1 24
Otros 1 1
Fuente: BIS
TABLA 2
LINEA DE NEGOCIOS FRECUENCIA (%) SEVERIDAD (%)
Banca Minorista 61 29
Negociacion y Ventas 11 15
Intermediacion Minorista 7 12
Banca de Empresas 7 29
Pagos y Liquidaciones 4 3
Otros 4 1
Servicios a Sucursales 3 4
Gestion de Activos 2 3
Banca Corporativa 1 4
Fuente: BIS

informacién:

Dada la independencia entre la frecuencia y la se-
veridad, no necesariamente los que presentan mayor
frecuencia lo hacen en términos de severidad, asi co-
mo tampoco los que presentan mayor frecuencia son
los de menor severidad.

2. DESARROLLODE LA
METODOLOGIA AVANZADA
Anteriormente, sehavisto quelasinstitucionestienen
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TABLA 3
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Fraude Fraude Practicas Canales Dafioa | Operaciones | Procesos
interno externo deempleo |comerciales | activofijo | yfallosde
y seguridad sistemas
laboral
Banca corporativa
Negociacion y ventas

Banca minorista

: Banca de empresas

Pagosy liquidaciones

Servicios y sucursales

Gestion de activos

Intermediacion minorista

tres posibilidades para determinar el capital regu-
latorio por riesgo operacional: BIA -Basic Indicator
Approach- o Método del Indicador Bésico; SA -Stan-
dardized Approach- o Método Estandar y el AMA
-Advanced Measurement Approach- o Metodologias
de Medicién Avanzada.

Los dos primeros métodos™, determinan un capital
en base a un porcentaje fijo de acuerdo a como se vio
en el punto 2 dela Seccion I1. La diferencia entre ellos,
es que en el segundo se debe hacer la sumatoria de las
necesidades de capital por linea de negocio.

A diferencia de los anteriores, el AMA" calcula el
capital de acuerdo alo generado por el sistema interno
de medici6n de cada institucion. Si bien tiene la ven-
taja de ser mas completo, en el sentido que abarca a
la propia institucion, tiene la gran desventaja que no
existen muchos datos internos de pérdidas.

Se profundizara en esta ltima metodologia, ya que
es lamas recomendada por el Comité.

El Modelo de Distribucion de Pérdidas o Loss Distri-
bution Approach (LDA) recopila las pérdidas historicas
ylascompleta conlos datos externos. Se elaborauna ma-
triz de distribucion de pérdidas, la cual consta de ocho
filas y siete columnas, como se muestra en la tabla 3.

La matriz consta de 56 celdas, en las que para cada

una de ellas se debe estimar las distribuciones de fre-
cuenciay de severidad.

Para el Comité de Basilea, el capital debe cubrir tan-
tola pérdida esperada como la inesperada. Su formu-
lacion obedece a la siguiente expresion:

VaR de Riesgo Operacional = Capital at Risk (i, j, o)
=Pérdida Esperada (i,j) + Pérdida Inesperada (i, j,o)

El capital regulatorio por riesgo operacional sera la
sumatoria del capital determinado en cada celda:

8 7
CaR (o) =2 2 CaR. (o)
. =t j=1 v
Siendo:
CaR (o) = Capital en Riesgo

3. APLICACION DEL VALUE AT RISK

Anteriormente se habian analizado los dos parame-
tros basicos del VaR. Para este riesgo en particular,
cabe sefialar que con respecto al horizonte temporal
se suele utilizar un afo. En tanto que el intervalo de
confianza depende de la utilidad que sele vaya a dar a
lamedida. Es decir, si es con fines de calcular el requi-
sito de capital, se tiene en cuenta la aversion al riesgo
de la institucién. Cuanto mayor esta dltima, mayor
sera el intervalo. Otra utilidad que se le puede dar al
concepto, es para comparar la exposicion al riesgo en




distintas areas dela institucion, conlo cual el interva-
lo queda a criterio del analista.

No obstante, el Comité de Basilea (2001) sugiere un
99.9%lo cualha dadolugara criticas por considerarse
demasiado elevado.

Parala determinacion de las distribuciones y el cal-
culo del VaR se introducen:

« Elmodelo: se tomara el Modelo de Distribucion de

Pérdidas o Loss Distribution Approach.

« Las distribuciones:

- Severidad: Lognormal o Weibull'.
- Frecuencia: Poisson'3 o Binomial.

Dados los parametros, se define el VaR como una
cifra que expresa la pérdida potencial en unalinea de
negocio (i) por tipo de riesgo (j) en un plazo determi-
nadoy con un cierto nivel de confianza estadistica.

A continuacion se grafica el VaR para un 99.9% de

4. MODELO DE DISTRIBUCION

DE PERDIDAS

El modelo se utiliza con fines de obtener la funcién de
distribucion agregada de pérdidas operacionales.

El procedimiento de cilculo consiste en estimar pa-
ra cada linea de negocio y tipo de riesgo, la funcién de
distribucion de la frecuencia y la severidad. Para ello
se utilizan los datos internos y se computa la distribu-
cion de las pérdidas operacionales (grafico 2).
MODELIZACION DE LA SEVERIDAD
En primer lugar se debe probar el modelo que ajuste
mejor la serie histérica de los datos internos por tipo
deriesgo para cadalinea -ver Anexo I-.

Las distribuciones Lognormal y Weibull son las
mas utilizadas:

Distribucién Lognormal:

L. (o9 &/°)
confianza estadistica: fkx)= 1 e 2
xp Var
FIGURA 1 Con: - co<x<0
Froeab by ded [ a—— SlendOZ.
o: mediana
B:indicala forma de la distribucion.
Distribucién Weibull:
foo= pxt ™Y Conix>o
of
el Agragiets (FE0 s Siendo:
GRAFICO 2
INDIVIDUAL RISK MATRIX FOR LOSS VAR TOTAL LOSS
LOSS EVENTS LOSE DATA DISTRIBUTIONS CALCULATION DISTRIBUTION
74,712,345 P Frequency
74 803, 700 of events
T4 457 745
74,345,057
T4 344 576 Wiakt
: T |\, [ostone
. TIETE el | o ' 3 0« o .
- iz = £ £ _— il
107,245 = fi:'?f?* S P Severity R
vy s Bl i Al aREfaqll of loas |_Engers H e
s == T
::Jl T::l Annusl Aggregaie Loas [§)
o A%H
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o: mediana

f:indica la forma de la distribucion.

Adicionalmente, se pueden realizar los siguientes
tests:

Test de Kolimogorov-Smirnov

Verifica basicamente la diferencia en ajuste entre la
distribucion empirica y la ajustada.

Se utiliza para determinar el grado de confianza con
que se puede afirmar que los datos siguen un compor-
tamiento similar al que se propone como representa-
tivo, que seria, en forma asintética y normal.

Encuentrala mixima diferencia en valor absoluto en-
trela probabilidad acumulada observada yla esperada:

T=max|Fn(x)-F(x)|

La Hipotesis nula es:

Ho: F(x) Observado = F(x) Tedrico
« Si el p-value < o— Se rechaza Ho (no se acepta co-
mo representativo del comportamiento propuesto)
« Si p-value > a— No se rechaza Ho

Test de Anderson-Darling
Es similar al anterior test, pero se concentra mas en
las desviaciones en las colas. Su formulacién es:

S 2 (-0 {InF () + In[1-F (T

i=1

T=-N-1
N

Siendo x,los datos muestrales.

MODELIZACION DE LA FRECUENCIA

La frecuencia se modeliza a través de la distribucién
de Poisson o la Binomial.

-\

Distribucion de Poisson: f (x) = A\ i,

Siendo:

MAlamediaylavarianza

X=1,2,3,....

Distribucién binomial: £ = — - p*(1-p)*
' x! (N-x)! PP

Siendo:
x = el nimero de éxitos (1,2,3,....)
p:laprobabilidad de éxito

En la Poisson la media es igual a la varianza que es
iguala A. Silamedia es mayoralavarianza, es mas apro-
piado utilizar la Binomial. En caso de que la media sea

menor a la varianza, es mas apropiado utilizar la Bino-
mial Negativa.

El contraste Chi-Cuadrado sirve para hacer el test en
el cuallahipotesisnulaasume quelosdatossiguenladis-
tribucion determinada. El estadistico es:

A

T= Zn (O;-E)
i=1 T
Siendo:
O,: ntimero de eventos observados
E_:ntimero de eventos esperados a partir delafuncion
de distribucion de frecuencias elegida.
n: ntimero de categorias.

“CONVOLUTION”: DISTRIBUCION
DE PERDIDA AGREGADA
Una vez que se tiene el mejor modelo para ajustar los
datos de severidad y frecuencia, se combinan ambos
a efectos de obtener la distribucién de pérdidas agre-
gada (LDA).
Siendo:
- N una variable aleatoria que representa el nt-
mero de eventos, para un plazo entre t y t+6, y una
funci6n de masa p(N).
- Xuna variable aleatoria que representala cuan-
tia dela pérdida para un determinado evento con
una funciéon de densidad f(x).
Suponiendo independencia entre la frecuenciayla se-
veridad, la pérdida total para un tipo de evento es:
S=X+X +X +.+X,
La funcién de distribucioén de S se calcula por:

Gk =§:p(i).Fi*(x) parax>o
y .
Gx)= Z p(i) parax=0

Siendo:

F(x): 1a probabilidad de que la cantidad agregada de i
pérdidas sea x.

P(1):1a funcion de masa.

El asterisco significala “convolution”enlafuncion Fy
F"esi-vecesla “convolution”de F consigo misma.
Para obtener G(x) se puede utilizar el Algoritmo de
Panjer o el enfoque de Simulacién por Montecarlo.

EJEMPLO DE DISTRIBUCIONES
DESEVERIDADY FRECUENCIA
A continuacion se presenta un ejemplo, en el cual se




muestra como se debe trabajar sobre las distribucio-
nes de severidad y frecuencia con el objetivo de com-
binar las distribuciones y lograr una distribucién de
pérdidas agregada.

Dist. de Frecuencia Dist. de Severidad
Prob. Frec. Prob. Severidad
0.60 0.00 0.55 2,000.00
0.35 1.00 0.30 35,000.00
0.05 2.00 0.15 100,000.00
ValorEsperado | 0.45 Valor Esperado | 26,600.00

Caso o0 pérdida:
La probabilidad es del 60%.

Caso 1 pérdida:

Pérdida de 2.000:

P(n=1)xP(x=2.000) =0.35X0.55 = 0.1925

Pérdida de 35.000:

P(n =1)xP(x=35.000) = 0.35X 0.3 = 0.105

Pérdida de 100.000:

P(n =1)x P(x=100.000) = 0.35X 0.15 = 0.0525

Caso 2 pérdidas:

Una pérdida de 2.000 puede ocurrir dos veces, con
una probabilidad de: 0.05x 0.552 = 0.0151.

En tanto, una pérdida de 2.000 y 35.000, puede ocu-
rrir con una probabilidad de:

0.05X0.55X 0.3 = 0.0083.

Asimismo, una pérdida de 2.000 y 100.000, puede
ocurrir con una probabilidad de:

0.05X 0.55X 0.15 = 0.0041.

Razonando de la misma manera, se construye el cua-
dro que se expone a continuacion:

Para computar la pérdida esperada, simplemente se
utilizan los valores esperados:

E(S)=E(N)xE(X) = 0.45x26.600 = 11.970 unidades
monetarias.

Para el valor de 100.000, la pérdida inesperada o el
VaR Operacional es: 100.000 — 11.970 = 88.030 uni-
dades monetarias.

TEORIA DE LOS VALORES EXTREMOS
-Extreme Value Theory-

Estadisticamente, interesa la distribucién del maxi-
mo valor de la serie. Normalmente no es posible infe-
rir pérdidas muy grandes con metodologias estandar,
porque no existen pérdidas tan grandes y por tanto
no son tenidas en cuenta por los modelos. Los valores
extremos son valores inusuales, outliers, causados
por eventos poco comunes. Y ayudan a responder pre-
guntas del tipo: Si las cosas van mal, ¢qué tan malas

pueden ser? Al realizar la agregacion de las distribu-

ciones, la distribucién con cola mas ancha tiende a
dominar la distribucion agregada. Esto determina la
relevancia dela coladela distribucion. Lateoria delos
valores extremos o EVT* -Extreme Value Theory- es
utilizada para estimar mejorla cola dela distribucion.
Con esta herramienta se mejorala estimacion del VaR
y es adecuado para situaciones que exigen un nivel de
confianza muy alto del tipo 99,9%, especialmente pa-
ra el caso de distribuciones empiricas.

Lautilidad de aplicaci6n para el VaR radica en que Ba-
silea busca determinar medidas de reduccion del riesgo
atravésdel calculo para percentiles altos y mantener ca-
pital para afrontar eventos de baja probabilidad.

Se concentra en la estimacién de la pro-

N°de pérdidas 1pérdida 2 pérdidas Pérdidas babilidad de eventos que son més extre-
0 0.00 0.00 0.00 0.6000 mos que los que ocurren cominmente.
1 2,000.00 0.00 2,000.00 01925 EVT ta.n.lbién es usada para extrapolar
1 35,000.00 | 0.00 35,000.00 01050 a probabilidades Eu’m mas extremas a la
1 100,000.00 | 0.00 100,000.00 | 0.0525 muestra. El tamaPo dela muestret no de-
be ser muy pequeilo, pues se podria tener
2 2,000.00 2,000.00 4,000.00 0.0151
problemas dada la base en argumentos
2 2,000.00 35,000.00 37,000.00 0.0083 asintéticos dela EVT.
2 2,000.00 100,000.00 102,000.00 | 0.0041 A continuacién se desarrolla la formula-
2 35,000.00 | 2,000.00 37,000.00 0.0083 cién matematica para un caso univariado:
2 35,000.00 | 35,000.00 70,000.00 0.0045 Suponiendo que F(x) es la funcién de
2 35,000.00 | 100,000.00 135,000.00 | 0.0023 distribucion acumulada para la variable
2 100,000.00 | 2,000.00 102,000.00 | 0.0041 xy u es el valor de x en la cola derecha de
2 100,000.00 | 35,000.00 135,000.00 | 0.002 la distribuci6n, entonces la probabilidad
2 100,000.00 | 100,000.00 200,000.00 | 0.0011 de que x se ubique entre u y u+y (siendo
Valor Esperado | 11,970.00 y>0) es F (u+y) — F(u). La probabilidad de
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que x sea mayor a u es 1-F(u). Definida F (y) como la
probabilidad de que x se ubique entre u y u+y siendo
x>u. Se tiene que:

P [u<x<u+y/x>u] = P [u<x<u+y] = F, (y) =
P [x>u]

=F(u+y) - F@
1-F(u)

F (y) define la cola derecha de la distribucion de
probabilidad. Es la distribucion de probabilidad acu-
mulada para la cantidad por la cual x excede u dado
que éste excede u. Los estudios de Gnedenko' dieron
que para una amplia clase de distribuciones F(x), la
distribucion F, (y) converge ala distribucion generali-
zada de Pareto al aumentar u. La distribucion genera-
lizada de Pareto es:

g 1/E
G, @=1-(+E) §=0

Los parametros £ y  son estimados a partir de los
datos. El parametro € es el pardmetro de forma y defi-
ne el ancho dela cola dela distribucion determinando
lavelocidad ala cual la cola va desapareciendo. Por su
parte p es un parametro de escala. Cuando la variable
subyacente x distribuye normal € = 0, 1a cola desapa-
rece a una velocidad exponencial. Para este caso la
distribucion generalizada de Pareto queda reducida a
la siguiente expresion:

G. @) =1-exp @D E=0

Al tener colas mas anchas, como por ejemplo en la
mayoria de las variables financieras, € se ubica entre
0,1y0,4.

Estos parametros pueden estimarse a través del
método de maxima verosimilitud. La funcién de den-
sidad, g E’ﬁ(y), la obtenemos derivando la ecuacién an-
terior respectoay:

-1/E1
gm(y)=[15_ (H%y)

El primer paso es elegir un valor de u, para lo cual
podriamos tomar un valor cercano al percentil 95 de
la distribucion empirica. Una vez determinado u, de-
terminamos la cantidad de observaciones de x mayo-
res a u. Estas n observaciones son x, (isi<n ). La

funcién de verosimilitud, suponiendo € # 0, es:
-1/&1
fi Lo 2oy
i=1 B B
Maximizar esta funcioén es igual a maximizar su lo-
garitmo:

n, ?g-(xi_u)—l/g—l
% ln[%(u 5 ) ]

Los valores de € y § son los que maximizan esta ex-
presion.

CALCULO DELVaR

La probabilidad que x > u + y dado que x > u es
1-G, ; (y). La probabilidad de que x > ues 1 — F(u). La
probabilidad no condicionada que x > u + y es entonces:

P [x>u+y] = P [x>u+y/x>u] P [x>u] =

{t-Plu<x<u+y/x>ul}
Plx>ul=[1-G, )] (1-F)]

Si n es el total de observaciones y la estimacion de 1
— F(u) determinada a partir de los empiricos esn /n,
entonces se tiene que:

n
1-Flul=P[x>u]=-%

n

n n -1/§
—ur _ Yy

Plx>u+yl= ?[1 Gw(y)] = 7(1 + EE)

Por lo cual el estimador de la cola de la distribucién
acumulada de x cuando x es grande es:

F(x)=P[x<u+y]=1-P[x>u+y]=1-%
-1/§
=1—% (1+& XY

Para calcular el VaR con un nivel de confianza de g es
necesario resolver la siguiente ecuacion:

F(VaR)=q

Tomando la ecuacion anterior:

_.on, VaR -uy'/¢
q=1- - (1+§[3—)

Despejando VaR tenemos que:

VaR = u +2_ [( n (1-q))_g-1]

n




5
n
oVaR=u+P [( M. 1 )4
E It n (1-q)) ]
El anélisis de estatica comparativa'® sobre la varia-
cion en el VaR ante cambios en todos los parametros
@B, M, gyE)
n

indica que dado un aumento de cualquiera de ellos,
aumenta el VaR.

V. APLICACION DE LA METODOLOGIA

DEL INDICADOR BASICO Y CRITERIO PROPUESTO
EN EL SISTEMA FINANCIERO URUGUAYO

1. APROXIMACION AL METODO
DELINDICADOR BASICO (BIA)

En este capitulo del trabajo, se expondra la determi-
nacién del requisito de capital por riesgo operacional
por el Método del Indicador Basico (BIA) como apli-
cacion a una realidad concreta: al Sistema Bancario
Uruguayo.

La utilizacion de los Métodos Estandar (SA) y espe-
cialmente de los Métodos Avanzados (AMA) plantea
el problema de la escasa o nula informacion a nivel
publico para construir la medicién. En muchos casos
losbancos notienen claramente determinadaslas uti-
lidades delas diferentes lineas de negocios de acuerdo

TABLA4

Req. de
Riesgo
Crédito

Req.de
Riesgo
Mercado

En Miles de USD

CaRal
31/12/07

a la clasificacién impuesta por Basilea II y tampoco
mantienen informacion estadistica histérica sobre la
severidad y frecuencia de las pérdidas por riesgo ope-
racional. La aplicacion de la Metodologia Estandar en
forma estricta, implica definir discrecionalmente una
cantidad de supuestos e inferir muchos de los datos.

Siguiendo la metodologia BIA, se arrib6 a los si-
guientes resultados (tabla 4).

Los resultados son consistentes, ubicdndose el por-
centaje derequerimiento por riesgo operacional entre
el 12% y el 25% del total de requerimientos, para la
gran mayoriadelasinstituciones. También se observa
disminucion del CaR, por la inclusion de un nuevo re-
querimiento que hace aumentar su denominador. En
ningun caso el CaR se ubica por debajo del 8%.

2. NUESTRA PROPUESTA

A continuacion se expone una propuesta propia alter-
nativa considerando las actividades de cada banco.
La misma trata de mitigar parcialmente la dificultad
de no tener informacion disponible y considerar las
lineas de negocios de cada institucion. Esto es un ele-
mento relevante en el entendido de que es clave de-
terminar otra forma de medicién que tenga en cuenta
los negocios propios de cada banco y por ende refleje
mas acertadamente sus requerimientos por riesgos

% de
Riesgo Op.
s/Req. Total

Reg. de Riesgo

Operacional
Metodologia BIA

CaR c/req.
de Riesgo Op.

31/12/2007

BROU 650.799 159.576 35.885 0,27 50.122 20 0,21
BANDES 17.923 7.806 2.740 0,14 2.071 16 0,12
ITAU 80.798 56.460 1.974 on 9.595 14 0,10
CREDIT 71.889 40.672 6.386 0,12 6.494 12 0,11
NBC 203.180 68.952 5.869 0,22 13.550 15 0,19
DISCOUNT 49.642 12.387 5.400 0,22 3.576 17 0,18
SANTANDER 71.867 54.828 7.893 0,09 7.466 11 0,08
BBVA 43.678 26.590 2.879 0,12 3.930 12 0,1
HSBC 14.565 9.465 598 0,12 1.049 9 0,1
SURINVEST 25.088 2174 1.564 1,15 900 19 0,76
CITIBANK 43.502 21.902 3.216 0,14 4.307 15 0,12
ABN 114.124 65.108 12.592 0,10 12.378 14 0,09
LLOYDS 19.637 14.477 583 0,09 1.681 10 0,08
NACION 16.298 992 2.441 0,52 610 15 0,42

Fuente: www.bcu.gub.uy (Balances Auditados)
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operacionales.

La construccion del mismo, inspirada en la “regla
de Allais”, agrega los grandes capitulos de los activos
de cada banco y los clasifica en las ocho lineas de ne-
gocios definidas por Basilea I1. Con el peso relativo de
cada agregado de activos sobre el activo total se deter-
mina un ponderador que posteriormente se le aplica
al “factor beta” de Basilea o 0,15 para los grupos de
activos no clasificados. La suma de los ponderadores
por los “factores beta” da como resultado un “factor
beta” sintético global a medida para cada institucion,
el cual es aplicado de forma similar al BIA.

B, = B sintético global propuesto

AT = Activos totales

A, = Activos agrupados asociados a la i linea de nego-
cios definida por Basilea.

Aplicado el modelo llegamos a los siguientes resulta-
dos (tabla 5).

Como se observa, los betas hechos a medida son
superiores al 0,15, basicamente por tener las insti-
tuciones importantes posiciones en Colocaciones
Sector Financiero -asimilables a CDs- y Valores para
Inversion clasificados ambos en la linea de negocios

TABLAS

Req. de
Riesgo
Crédito

Req.de
Riesgo
Mercado

En Miles USD

CaRal
31/12/07

de “Trading” de Basilea al 18%. Esto hace incremen-
tar levemente el peso del Requerimiento por Riesgo
Operacional sobre los otros requerimientos, pero en
general influye levemente sobre el CaR.

Vi-CONCLUSIONES

Las instituciones deben gestionar el riesgo operacio-
nal de forma integral. Esto deja planteado un gran de-
safio paralas mismas. Gestionarlo implicara la parti-
cipacion del directorio y la alta gerencia, incorporar
buenas practicas operacionales, definir politicas y
procedimientos y aplicar metodologias de medicién
adecuadas.

La aplicacion del VaR es muy util porque permite
hacer comparaciones debido a que es una medida
en términos monetarios. Esto es muy util para los
stakeholders, quienes deben tomar decisiones maxi-
mizadoras de su funcién de utilidad considerando
sus preferencias y su grado de percepcion del riesgo.
Adicionalmente, permite calcular el Capital at Risk
de cadalinea de negocio.

En cuanto a la determinacion del capital por riesgo
operacional, se han repasado los tres métodos pro-
puestos por el Comité de Basilea. La principal desven-
taja de los dos primeros métodos, es decir, el método
basico y el estandar, es la definicion de ingresos bru-

CaR
c/req.de
Riesgo Op.

% de
Riesgo Op.
s/Req. Total

Req. de Riesgo

Operacional
Metodologia propuesta

B
sinté’iico

31/12/2007

BROU 650.799 | 159.576 35.885 0,27 0,17 55.536 22 0,21
BANDES 17.923 7.806 2.740 0,14 0,16 2176 17 0,12
ITAU 80.798 | 56.460 1.974 0,11 0,16 10.043 15 0,10
CREDIT 71.889 | 40.672 6.386 0,12 0,16 6.900 13 0,10
NBC 203180 | 68.952 5.869 0,22 0,16 14.415 16 0,18
DISCOUNT 49.642 | 12.387 5.400 0,22 0,17 4.049 19 0,18
SANTANDER 71.867 | 54.828 7.893 0,09 0,16 7.974 11 0,08
BBVA 43.678 | 26.590 2.879 0,12 0,16 4118 12 0,11
HSBC 14.565 9.465 598 0,12 0,17 1.170 10 0,11
SURINVEST 25.088 2174 1.564 1,15 0,17 1.046 22 0,72
CITIBANK 43.502 | 21.902 3.216 0,14 0,17 4.757 16 0,12
ABN 114124 | 65.108 12.592 0,10 0,17 13.916 15 0,09
LLOYDS 19.637 | 14.477 583 0,09 0,16 1.797 11 0,08
NACION 16.298 992 2.441 0,52 0,17 685 17 0,41

Fuente: www.bcu.gub.uy (Balances Auditados)




tos, que en definitiva depende de las normas contables
de cada pais, y que potencialmente podria traer difi-
cultades ala hora de la comparacion. Otra desventaja
es que por su metodologia “rigida” es menos exacta
al momento de determinar los cargos de capital por
pérdidas inesperadas.

Es por ello, que el Comité se ha inclinado por un
método mas avanzado como es el AMA. Alolargo del
trabajo se ha profundizado en el LDA cuya formula-
cion exige informacion histérica de pérdidas opera-
cionales por tipo de riesgo y linea de negocio como se
vio anteriormente. Con esta informacioén cuantitativa
se pretende modelizar la frecuencia y la severidad.
La principal desventaja es que las instituciones no
cuentan con suficientes datos para poder estimar de
forma correcta. De esta manera, el Comité permite
complementar con bases de datos externas parala se-
veridad.

Pese a que en la realidad los datos verdaderos di-
ficilmente se ajusten en forma perfecta a lo que se
estima, las distribuciones Lognormal y 1a de Weibull
son las que se recomiendan a la hora de trabajar con
la severidad. En tanto que para la frecuencia, las dis-
tribuciones méas aconsejables serian las de Poisson, la

Binomial o Binomial Negativa.

Porsuparte,la Teoriadelos Valores Extremos apor-
ta una metodologia mas adecuada para analizar los
extremos delas colas dela distribucion, transforman-
dose en un elemento indispensable al momento de
aproximar los calculos del VaR.

Anivelinternacionalyfundamentalmenteenel Uru-
guay se observa escasa preocupacion en el proceso de
compilacién de datos y confeccion de bases historicas
estadisticas con la suficiente informacién como para
ser sélidas al momento de construir un sistema de
medicién avanzado. En este sentido los bancos deben
comenzar a prever en sus sistemas de informacion la
contabilizacion delas pérdidas por riesgo operacional
como base para una futura convergencia a modelos
internos de Basilea I1. El Supervisor debe comenzar a
guiar alas instituciones en este sentido.

Como resultado de la aplicaciéon del Método del In-
dicador Basico al Sistema Bancario Uruguayo, se ob-
serva un resultado acorde con las estimaciones de la
mayoria de los autores respecto ala proporcion de és-
tos sobrelosrequerimientos totales. Sibien el Ratiode
Adecuacion de Capital disminuiria, éste se manten-
dria por encima del 8% para todas las instituciones.
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Parael caso del Método Propuesto, el cual pretende un
acercamiento al perfil de negocios de cada institucion
se arriba a resultados similares. Estas aplicaciones
pretenden ser una primera aproximacion al impacto
de los requerimientos de riesgo operacional sobre el
total de requerimientos y el Ratio de Adecuacion de
Capital de cada institucién del sistemalocal.
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ANEXO0S

ANEXO I: SIMULACION DE FUNCION DE SEVERIDAD

Enel cuadro 1se simulan las distribuciones sobre una muestra empirica tipo, para modelizar la severidad de las
pérdidas por riesgo operacional. Se toman las siguientes observaciones de ejemplo:
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Estas generalmente son observaciones de impacto bajo y pocas de muy alto impacto.

Enelcuadro 2 se expone el analisis realizado en Excel conla aplicacion Crystal Ball paralos Test de Anderson-
Darling, Chi-Cuadrado y Kolmogorov-Smirnov arrojando los siguientes resultados:

En los tres casos, el ranking coloca a las distribuciones de Pareto, Lognormal y Weibull como las més aptas
distribuciones sobre los datos tipo observados. Este analisis arroja resultados consistentes con los desarrollos
expuestos en el trabajo.
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A continuacion se exponen los graficos para estas distribuciones:
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NOTAS

1 Premio Nobel de Economia en 1990 por sus investigaciones sobre la teoria del portafolio.

2 La distribucion normal es simétrica alrededor de su media y carece de apuntamiento. Queda caracterizada por sus dos primeros momentos, es decir, su media y su varian-
za. Es muy (til ya que la probabilidad de tener un rendimiento superior o inferior a la media en una cierta cantidad depende de la desviacion estandar. Es asi que existe un
68.26% de probabilidades de que un rendimiento se encuentre dentro de una desviacion estandar de la media y un 95.44% que se encuentre a dos desviaciones.

3. Scholes y Merton fueron premiados con el Premio Nobel de Economia en 1997.

4. Comité de Supervision Bancaria de Basilea - Basel Committee on Banking Supervision- creado en 1974 por el G-10 y funciona en forma adscripta al Banco Internacional
de Pagos (BIS).

5. Desarrollado en el afio 1994 por RiskMetrics™ de JP Morgan.

6. RiskMetrics “Technical Document”. JP Morgan, 1996.

7. En Estadistica se conoce como proceso con reversion a la media.

8. Ejemplos de desastres financieros: Orange County (USA). Metallgesellschaft (Alemania), Barings (Reino Unido).

9. “International Convergente of Capital Measurement and Capital Standards: a Revised Framework”, Junio de 2004.

10. Modelos “Top-Down”.

11. Modelos “Bottom-Up”.

12. En honor al sueco Walodi Weibull, quien la describié por primera vez en un paper del afio 1951.

13. Descubierta por Simeon-Denis Poisson (1781-1840).

14. La EVT ha sido utilizada por la hidrologia, la ingenieria y en los tltimos afios en las finanzas.

15. D.V. Gnedenko, “Sur la distribution limité du terme d’une série aléatoire” (1943).

16. Matematicamente se hace la derivada parcial del VaR con respecto a cada parametro.
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Economistas y politica en Uruguay

(1932-2004)

* ADOLFO GARCE*

Universidad de la Republica

RESUMEN

En este ensayo se describe el ascenso de los eco-
nomistas revisando, por un lado, como y por qué se
fue ampliando la oferta de expertos en economia
y, por el otro, como ha evolucionado la dinamica
de la demanda de economistas desde la politica.
Apoyado en esta base analitica se propone una dis-
tincion de periodos en la que se marcan tres eta-
pas. La primera va desde 1932, fecha de creacion
de la FCEyA!, hasta 1954. Es el periodo en el que
se sientan las bases de la disciplina en Uruguay.
La segunda etapa comienza en 1954 y llega hasta
1973. Durante esta etapa, con el telén de fondo del
estancamiento y la inflacion, la economia se con-
solidd y legitimo plenamente tanto en el terreno de
la docencia como en el de la investigacion. A co-
mienzos de los 1970s comenzo la tercera. Durante
este periodo la disciplina experimentd un notorio
crecimiento cuantitativo y cualitativo. Se ampli6
la formacion de los economistas -especialmente a
través de los posgrados en el exterior-, se multipli-
caron los centros de investigacion y se fortalecio
el pluralismo tedrico. Numerosos economistas in-
gresaron en la arena politica y accedieron a altos
cargos ejecutivos o legislativos.

Palabras clave: Economia, Economistas, Gobierno, Politica,
Uruguay.

urante las ultimas tres décadas, también en
Uruguaysehaverificadoel “irresistibleascen-
so de los economistas” senalado por Markoff
y Montecinos (1994) como tendencia general en las

ABSTRACT

This essay describes the ascent of economists
by reviewing, on the one hand, how and why the
supply of experts in economy has increased, and,
on the other, how the dynamics of the demand of
economists has evolved from politics. Based on this
analytical foundation we propose a periodization in
which three stages are distinguished. The first goes
from 1932, date of creation of the FCEYA, to 1954. It
is the period in which the foundations of the disci-
pline in Uruguay were established. The second sta-
ge began in 1954 and goes until 1973. During this
stage, with the backdrop of stagnation and infla-
tion, the economy was consolidated and legitimized
totally as much in the field of teaching like in the
one of research. In the early 1970s began the third
phase. Discipline during this period experienced a
significant quantitative and qualitative growth. The
formation of the economists was extended (espe-
cially through the graduate programs abroaqd), re-
search centers multiplied and theoretical pluralism
was fortified. Numerous economists entered the
political sand and acceded to senior executive or
legislative positions.

Keywords: Economics - Economists - Government - Politics
- Uruguay

democracias modernas. El objetivo de este trabajo es
ofrecer una visién general y una periodizacion de este
proceso, desde la creacion de la Facultad de Ciencias
Economicas y Administracion en 1932 hastala fecha.

Existen numerosos antecedentes de reflexiéon so-

* Facultad de Ciencias Econdmicas y de Administracion. Universidad de la Republica. Profesor adjunto. Catedra de Ciencias Politicas. Instituto de Eco-

nomia. agarce@fcs.edu.uy
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bre el problema mas general de la relacion entre los
técnicos y la politica en Uruguay. El topico ha sido
abordado por historiadores, ensayistas, soci6logos y
politélogos. Muy tempranamente historiadores de la
talla de Juan Pivel Devoto advirtieron que una clave
explicativa muy importante de los procesos politicos
del siglo XIX era, precisamente, la tormentosa rela-
cién entre los “caudillos” populares, que construye-
ron su liderazgo en los tiempos de las luchas por la
independencia nacional, y los “doctores”, es decir, la
elite universitaria de abogados que se resistia a su-
bordinarse a aquéllos. Otros estudiosos -como José
Pedro Barran y Benjamin Nahum, Ulises Graceras,
Alcibén Cheroni-, analizando los afios de forja del Es-
tado uruguayo moderno en tiempos del “primer bat-
1lismo” (1904-1916), mostraron el papel decisivo que
jugaron los ingenieros en dicho proceso. Aldo Solari,
Carlos Real de Aztia, Angel Rama, entre otros, han de-
jado agudas aproximaciones al estudio de los afios si-
guientes, cuando, fundamentalmente como corolario

del quiebre dela democracia en 1933, los intelectuales
volvieron a distanciarse del poder politico. Mas re-
cientemente, algunos investigadores han estudiadola
relacion entre técnica y politica en la reforma de algu-
nas politicas sociales durante el régimen autoritario
(Papadopulos, 2001; Castiglioni, 2001), o durante la
“segunda” transicion (De Armas, 2002).

Sin embargo, existen pocos antecedentes de estu-
dios especificos sobre el desarrollo de la economia
como disciplina, y més especificamente, acerca de la
relacion entre economistas y la politica en Uruguay.
Celia Barbato (1986) ofreci6 la primera descripcion
global de la evolucion de la economia hasta mediados
de los afios 1980s. Hace algunos afios, en el marco de
la celebracion de los setenta afios de su creacion, la
FCEyA public6 un libro que aporta nuevas claves para
entender la evolucion de la disciplina (FCEyA, 2002).
Desde un enfoque politologico, Lara Robledo (2002)
ha investigado las dinAmicas de cooperacion y con-
flicto entre economistas y militares durante el régi-
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men autoritario (1973-1984). Garcé (2003) presentd
también un primer panorama global del ascenso de
los economistas. De todos, hasta la fecha, los aportes
mas extensos sobre estos topicos han sido realizados
por Glein Biglaiser (2002a, 2002b).

En este articulo se describe el ascenso de los econo-
mistas revisando, por un lado, cdmo y por qué se fue
ampliando la oferta de expertos en economia y, por el
otro, como ha evolucionado la dindmica de la deman-
da de economistas desde el sistema politico. Apoyado
en esta base analitica propongo una periodizacion del
desarrollo dela economiay delarelacion entre econo-
mistasypoliticaenlaque se distinguen tresetapas. La
primerava desde 1932, fecha de creacién dela FCEyA,
hasta 1954. Es el periodo en el que se sientan las ba-
ses de la disciplina en Uruguay. La segunda etapa co-
mienzaen 1954 yllega hasta1973. Durante esta etapa,
con el telon de fondo del estancamiento y la inflacion,
la economia se consolidé y legitimo plenamente tanto
en el terreno de la docencia como en el de la investi-
gacion. A comienzos de los 1970s comenzd la tercera.
Durante este periodo, la disciplina experiment6 un
notorio desarrollo cuantitativo y cualitativo. La for-
macion de los economistas se amplio -especialmente
através delos posgrados en el exterior-, se multiplica-
ron los centros de investigacion y se fortalecio el plu-
ralismo tedrico. Numerosos economistas ingresaron
en la arena politica y accedieron a altos cargos ejecu-
tivos o legislativos.

1. LAFORJA DE LA DISCIPLINA (1932-1954)
1.1 Lacreaciéon dela Facultad de
Ciencias Economicasy Administraciéon
Hastala década de 1930s, la economia se ensefiaba en
la Facultad de Derecho y la investigacion obedecia a
impulsos aislados sin apoyo institucional. La Catedra
de Economia Politica de la Facultad de Derecho era el
principal centro deirradiacion de doctrinas econémi-
cas. Existia también, desde 1903, una Escuela de Co-
mercio que estaba orientada basicamente a la forma-
cion de contadores. Mientras tanto, la investigacion
en economia se reducia a esfuerzos valiosos pero ais-
lados de intelectuales como José Pedro Varela, Angel
Floro Costa, Adolfo Vaillant o Julio Martinez Lamas.
A mediados de los afios 1920s comenzo6 a discutir-
se la necesidad de abrir un cauce mas amplio para el
conocimiento cientifico de los problemas de la econo-
mianacional. El principal impulsor dela necesidad de
crearuna Facultad de Ciencias Econoémicas fue el con-

tador Mariano Garcia Selgas, diputado por el Partido
Nacional. En 1927 la CAmara de Diputados aprob el
proyecto de Garcia Selgas, que pasb a quedar a consi-
deracion del Senado. Sin embargo, hubo que esperar
algunos afios mas para que esta iniciativa completara
el proceso legislativo. Finalmente, la FCEyA fue crea-
daporlaLey N° 8.865 del 13 de julio de 1932.

El proyecto de creacion de la FCEyA no naci6 en un
contexto de crisis. Por el contrario, la década de 1920s
en Uruguay se vivi6 en un clima de euforia, que alcan-
z6supuntomaésaltoenlacelebracion,en1925,del cen-
tenario de laindependencia nacional. Sin embargo, la
aprobacion final del proyecto de Ley si es inseparable
dela crisis del 29. La violenta caida del producto oca-
sionada por el debilitamiento delademanda externay
el brusco aumento de la desocupacién generaron una
fuerte demanda de diagnosticos y de soluciones a la
crisis con fundamento técnico.

Paraddjicamente, entre 1932 y 1943, la FCEyA no
formo expertos en economia sino contadores. Esto
fue consecuencia directa de haber sido creada, co-
mo consecuencia de las severas restricciones fiscales
derivadas de la crisis, a partir de la vieja Escuela de
Comercio. De hecho, casi todos los egresados de la
FCEyA durante esta primera fase se graduaron como
contadores. Solamente cinco estudiantes -todos ellos
del Plan 32- obtuvieron el Doctorado (Barbato, 1986,
p-130).

Los cursos comenzaron recién en 1935. A fines de
la década del 1930s se diplomaron los primeros egre-
sados. Entre ellos, se cuentan Juan Eduardo Azzini,
Nilo Berchesi y Luis Faroppa quienes, durante las dos
décadas siguientes, tendran un papel decisivo en la
institucionalizacién de la economia, en la introduc-
ci6n de nuevos enfoques teéricos y en la promocion de
lainvestigacion.

En 1944, a instancias del Decano Luis Mattiauda,
se reformo el plan de estudios. Una de las principales
reformas fue, precisamente, la creaciéon de diversos
institutos que tendrian el cometido de impulsar la
investigacion en economia. Hacia 1950 se encontra-
ban funcionando los siguientes institutos: Instituto
de Finanzas, dirigido por Juan E. Azzini; Instituto
de Economia Bancaria y Monetaria, dirigido por Luis
Faroppa; Instituto de Economia de las Fuentes de la
Riqueza Renta Nacional, dirigido por Carlos Quijano
y el Instituto de Estadistica, dirigido por Alfredo Fer-
nandez (FCEyA, pp. 86-87). El mas dinamico e influ-
yente de ellos sera el Instituto de Economia Bancaria




y Monetaria que luego de cambiar de nombre en 1953
-cuando paso6 allamarse Instituto de Teoria y Politica
Econémicas- y de, en 1963, fusionarse con el Institu-
to de Economia de las Fuentes de la Riqueza Renta
Nacional, se convertira en el Instituto de Economia
(FCEyA, p. 87).

Carlos Quijano merece un parrafo aparte porque
fue una figura muy influyente en la forja de la eco-
nomia en Uruguay durante este periodo. Politico de
vocacion, abogado y periodista de profesion, admi-
rador y heredero de José Enrique Rodo, lider de una
pequena fraccién socialista y democratica del Partido
Nacional, Quijano contribuy6 de diversas formas a
la lenta pero persistente legitimacion de los estudios
de los procesos econémicos en Uruguay. Luego de
obtenido su titulo de abogado en Montevideo, fue a
estudiar economia en la Sorbonne (1924-1926) pero
no culmino sus estudios. Dict clases en la Catedrade
Economia Politica de la Facultad de Derecho -asumi6
esa responsabilidad en 1936- y fue designado titular
del Seminario de Investigacion de los candidatos a
doctores. En el terreno delainvestigacién dio impulso
al primer programa sisteméatico de investigacioén so-
bre renta nacional. Quijano edit6, ademas, dos publi-
caciones que dejaron una huella importante. En 1939
cred la revista Marcha (1939-1974) que tendra una

influencia muy profunda entre estudiantes universi-
tarios, intelectuales y politicos. En 1947, edit6 la Re-
vista de Economia (1947-1958), de circulacion mucho
mas restringida, en la que se divulgaron textos muy
importantes del debate tedrico de la época (Barbato,
1986, pp. 128-129).

A partir de 1947, cuando asume la Catedra de Eco-
nomia II y hasta la intervencién de la Universidad,
la figura clave en la ensenanza de la economia y en la
promocion de la investigacion dentro de la FCEyA se-
réa Luis A. Faroppa (Barbato, 1986). Su influencia fue
especialmente decisiva durantela década delos 1950s
porque fue el principal responsable de la introduc-
cion y difusion del pensamiento cepalino en Uruguay.
Ademas, como director de los sucesivos institutos de
investigacion en economia, formo los primeros equi-
pos de trabajo y propicio las primeras publicaciones
especializadas sobre cuestiones como inflacion, pro-
ceso deindustrializacion, régimen cambiario o politi-
ca econdmica.

Una de las caracteristicas mas llamativas de esta
época es que los egresados de la FCEyA no intentaron
realizar estudios de posgrado fuera del pais. Ni Azzini
ni Faroppa -entre los egresados del Plan 32-, ni Enri-
que Iglesias -entre los egresados del Plan 44-, pese a
obtener brillantes calificaciones durante sus estudios
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universitarios, buscaron continuar su formacién en
el exterior. Las principales excepciones fueron Nilo
Berchesi (Plan 32) que culminé el Doctorado en la
propia FCEyA e Israel Wonsewer (Plan 44) que obtuvo
un posgrado en la Escuela de Economia de Londres
en 1949 (FCEyA, p.114). De todos modos, los directo-
res delos diferentes Institutos de 1a Facultad trataban
de enviar a los egresados a hacer visitas y pasantias
breves en centros de investigacion de Italia, Bélgica,
Franciay Alemania (FCEyA, p.143).

1.2Lademanda de expertos en economia
desde el Estadoy el gobierno

La FCEyA no era el tinico mercado posible para los
egresados. A partir de la década del 1930s, el Estado
aument6 sensiblemente su intervencioén en la regu-
lacion de la actividad econémica y en la provision de
servicios sociales. En este marco, algunas estructuras
del Estado demandaban recursos humanos formados
en administraciéon y economia.

Los sucesivos presidentes convocaron con cierta
frecuencia a los expertos en economia a ocupar car-
gos en el gabinete. Durante la década del 1930s y del
1940s, participaron en estos cargos los principales
especialistas en temas econ6micos y financieros de la
generacion anterior a la creacion de la FCEyA, como
José Serrato, Ricardo Cosio, César Charlone y Eduar-
do Acevedo Alvarez. Todo un simbolo de esta preocu-
pacion fue que Luis Mattiauda, Decano fundador dela
FCEyA, se desempefi6 como Ministro de Salud Ptbli-
cadel gobierno entre 1943y 1945, durantela presiden-
ciade Amézaga.

Los gobiernos colorados dela época intentaron muy
rapidamente involucrar en su gestiéon a Faroppay Ber-
chesi, que simpatizaban con el partido de gobierno.
En cuanto obtuvo su titulo de contador, Luis Faroppa
fue designado Asesor del Ministerio de Hacienda
(1940-1945). Luego fue director de la principal oficina
derecaudacion deimpuestos -Oficinade Recaudacion
del Impuesto a las Ganancias Elevadas (1945-1950)-.
En 1949 y 1950 fue Asesor Técnico del Contralor de
Exportaciones e Importaciones. Con Nilo Berchesi
ocurri6 algo similar: fue designado por el presidente
Luis Batlle Berres como Ministro de Hacienda apenas
cumpli6 los 30 anos que exige la Constitucion para ac-
ceder a este cargo. Berchesi ejercio este cargo durante
so6lo dos afos (1949-1951) y luego no volvi a aceptar
ninguna otra responsabilidad de gobierno.

La preferencia por figuras con un perfil técnico para

ocupar cargos de gobierno fue masclaraen el Ministe-
rio de Hacienda que en la otra institucion que cumplia
un papel fundamental en el gobierno de la economia
porsupapel en el créditoy enlaregulacion dela oferta
monetaria: el Banco de la Reptiblica (BROU). Cuando
se repasan los nombres de los sucesivos presidentes
del BROU se constata que laregla general fue, durante
todo este periodo, la designacion de politicos profe-
sionales de primer nivel, incluso, ex presidentes de la
Republica.

Ademas, a comienzos de los 1950s comenz6 a pro-
cesarse una renovacion de la elite dirigente dentro del
propio partido colorado: los ingenieros y expertos en
finanzas publicas debieron retroceder ante el avance
de una nueva camada de politicos profesionales, mas
enfocada a la competencia electoral y al reparto de
bienes en clave particularista que a manejar, como
la generacion anterior, los asuntos de estado en clave
técnica. La légica técnica cedi6 terreno ante la logica
dela competencia politica (Filgueira, Garcé, Ramosy
Yaffé, 2003, pp. 186-188).

1.3 Cambio de clima: del liberalismo
al keynesianismo
Desde el punto de vista doctrinario, la fase que ve-
nimos analizando coincide con un progresivo viraje
desde el liberalismo predominante hasta comienzos
de la década del 30 hacia posturas cercanas al key-
nesianismo. El cuestionamiento a la ortodoxia liberal
fue, como en todas partes, impuesto por los hechos.

El giro intervencionista fue liderado por el Partido
Colorado. Mientras tanto, el Partido Nacional sigui6
defendiendo los principios del liberalismo econémi-
co. Curiosamente, la preferencia de los colorados por
la intervencion estatal no se canaliz6 en la formula-
ci6n de planes, expediente habitual en la época. El
debate sobre la planificacién, que sacudio a los paises
occidentales durante los afios 1930s y 1940s no ingre-
s6 a Uruguay. Esto es un hecho sorprendente porque
el PC se habia caracterizado, a partir de las presiden-
cias de José Batlle y Ordoiez (1903-1907y 1912-1916),
por una gran apuesta a los expertos, especialmente
a los ingenieros. Al menos en principio, la tradiciéon
batllista ofrecia un buen “institutional home” para
adoptar la légica de la planificacién que se extendio
rapidamente en Europa en tiempos del Plan Marshall
(Garcé, 2002).

La explicacion de la firme resistencia de los colora-
dos ante la “onda expansiva” de la planificacion tiene




un componente ideol6gico muy fuerte: los colorados
asociaban planificacién con peronismo, varguismo,
fascismo o comunismo. El liberalismo politico, que
los enfrent6 a los sistemas autoritarios de la region y
del mundo, obstaculiz6 que se alimentaran del auge
racionalista y planificador de la posguerra. Tampoco
los blancos aceptaron en ese momento la planifica-
cion pero por razones diferentes. Para el herrerismo,
por ejemplo, no debia gobernarse apelando a teorias
o doctrinas sino a la sensatez y al pragmatismo. Los
blancos, en esto también, eranla cara opuesta del Par-
tido Colorado: sentian simpatia por el peronismo, pe-
ro no por el “gobierno cientifico”.

2, LA LEGITIMACION

DE LA ECONOMIA (1954-1973)
2.1Ladiferenciacion entre

contadoresy economistas

La reforma del plan de estudios de 1954, impulsada
por el Decano José Dominguez Noceto, es un momen-
torealmente muyimportante enla evolucion deladis-
ciplina en Uruguay. Esta reforma fue un primer paso
en la paulatina separacién entre la formacion de los
contadoresyladelos economistas. De acuerdo al nue-
vo plan, contadores y economistas debian cursar 26
materias comunes. Luego, aquél que escogiala opcion

“Economia”, debia cursar 4 materias adicionales. Des-
pués de aprobar todas las materias y una monografia
final, se obtenia el titulo de “Contador Economista”.
Los estudiantes también podian elegir la opcion “Ad-
ministraciéon y Hacienda”. Aprobando las materias
comunes, 3 materias especificas y una monografia,
podian obtener el titulo de “Contador Haciendista”
(FCEyA, p. 57).

Entre 1959 y 1969 egresaron de la FCEyA 285 gra-
duados: 240 obtuvieron el titulo de “Contador Hacien-
dista”, pero 45 el de “Contador Economista” (Barbato,
1986, p.155). Unos y otros recibieron una formacioén
en economia superior a la recibida por las generacio-
nes del Plan 32 y 44. La reforma de 1954 representd
un salto cualitativo en la formacioén en economia de
los contadores y economistas uruguayos: se elevo el
nivel de ensefianza en matematica y estadistica, sein-
trodujo la ensefianza de la sociologia y 1a historia del
pensamiento econémico (Barbato, 1986, p. 131).

El momento decisivo en la separacion entre la for-
macion de contadores y economistas es la reforma
de 1966, realizada bajo el impulso del Decano Israel
Wonsewer. El nuevo plan de estudios establecia un
ciclo basico comun de s6lo dos afios, a partir del cual
comenzarian a introducirse las materias diferencia-
das. La diferenciacion en la formacion también se re-
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flejo, simbodlicamente, en los titulos otorgados: el de
Contador Publico y el de Economista. A pesar de que
yase constataba un incremento enla demanda de eco-
nomistas, el plan establecié que los economistas po-
drian acceder también al titulo de Contador Pdblico
mediante la aprobacion de cuatro materias adiciona-
les (FCEyA, pp. 64-65).

Durante todos estos afios la actividad de investiga-
cion se intensifico notablemente. En el impulso a la
investigacion tuvo un papel muy destacado, durante
los afios 1950s, el Instituto de Teoria y Politica Eco-
némicas. Bajo la direccion de Faroppa, el pequeio
equipo de investigacion que integraban, ademas, En-
rique Iglesias, Israel Wonsewer y Alberto Tisnés, fue
ganando prestigio y transformandose en un centro
de referencia para el pablico y los politicos. Un buen
ejemplo del creciente protagonismo de estos expertos
ocurri6 en 1956: el Instituto de Teoria y Politica Eco-
némicas participd muy activamente en la preparacion
delos decretos del 3 de agosto de ese afio que significd
un primer paso en la simplificacion del régimen cam-
biario. Durante el mismo afio, el gobierno le ofreci6 el
Ministerio de Hacienda a Luis Faroppa. Faroppa pu-
so una serie de condiciones programaticas, dos de las
cuales no fueron aceptadas: la creacion de un Banco
Central yla aplicaciéon del Impuesto ala Renta (Garcé,
2002, p. 31).

2.2 Elimpacto de la Alianza para el Progreso

A comienzos de los 1960s, la investigacién econémica
en Uruguay experiment6 un fuerte impulso exo6geno.
En agosto de 1961 se firm¢ la Carta de Punta del Este
que cred la Alianza para el Progreso. Para acceder a
los fondos comprometidos por el gobierno de USA en
el marco de este programa, los gobiernos latinoameri-
canos debian presentar “planes de desarrollo amplios
y bien concebidos”. El gobierno uruguayo buscé apro-
vechar esta extraordinaria oportunidad y propicio la
formacion de la Comision de Inversiones y Desarrollo
Econdémico (CIDE), think tank que se encargaria de
la formulacién de los planes. El Ministro de Hacienda
delaépoca,Juan E. Azzini, design6 a Enrique Iglesias
como Secretario Técnicodeestacomision. Cepal, OEA
y BID prestaron una muy valiosa asistencia técnica.
Para formular planes “cientificos”, fue imprescindible
generar informacion basica -se realizd un censo de
poblacion y vivienda, y se calcularon por primera vez
las cuentas nacionales-. Sobre la base de estos estu-
dios se escribid, en 1963, el primer diagnostico global

del proceso econdmico uruguayo y, entre 1964 y 1965,
se prepararon los planes sectoriales.

La experiencia del planeamiento provocé un ver-
dadero salto en la economia uruguaya, tanto en el
terreno de la informacion disponible como en el de
los recursos humanos. Este tltimo punto merece ser
destacado. En el marco del extenso proceso de plani-
ficacion se formaron decenas de técnicos, muchos de
los cuales acabarian teniendo importantes responsa-
bilidades en los afios siguientes. La experiencia de la
CIDE también facilit6 la creacién de vinculos més es-
trechos entre la creciente comunidad de economistas
nacionalesy el exterior.

Como durante el periodo anterior, los egresados de
la FCEyA no intentaron doctorarse. Sin embargo, los
contactos con centros académicos y oficinas de pla-
neamiento de otros paises fueron relativamente fre-
cuentes. En julio de 1958, una delegacion oficial de la
FCEyA particip6 en las Jornadas de Desarrollo Eco-
némico realizadas en Santiago de Chile. A comienzos
de los 1960s, Iglesias y Bucheli, por ejemplo, visita-
ron Francia para estudiar de cerca la experiencia de
la “economia concertada”, tomando contacto con
Francois Perroux. Otros economistas, unos afios mas
jovenes que Bucheli e Iglesias, como Couriel, Lichten-
sztejn, Zerbino y Astori, optaron por perfeccionarse
en técnicas de planificacion en el ILPES de Chile. Ha-
cia 1969, 16 de los 34 egresados del plan 1954 habian
realizado cursos de perfeccionamiento en el exterior
principalmente en el ILPES de Chile y en Francia
(Barbato, 1986).

A diferencia delo ocurrido en Chile o Argentina, no
hubo un plan sistematico de formacién de economis-
tas “neoliberales”. En Uruguay, al menos durante es-
tos afios, no se implemento ninguna iniciativa similar
al “Proyecto Chile” que permiti6 la formacion de una
camada importante de economistas liberales a través
de la colaboracion de la Universidad Catolica y de la
Universidad de Chicago (Biglaiser, 2002a). En rea-
lidad, en el contexto de un creciente enfrentamiento
entrelos gobiernosylaintelectualidad, apenasfue po-
sible habilitarla colaboracion dela Universidad con la
experiencia de la planificacién indicativa que dirigia
Iglesias.

2.3 Economistas, gobierno

y reforma institucional

Durante estos afios se observa una paradoja llama-
tiva. Crecié sensiblemente el interés de la sociedad




uruguaya por la economia que experimentd, como se
acaba de argumentar, un desarrollo considerable. Sin
embargo no se verificd un incremento en la participa-
ci6n de economistas en los sucesivos gabinetes nien el
cargo de Ministro de Hacienda. De todos modos, los
cambios institucionales realizados en el contexto de
la reforma de la Constitucién en 1966, generaron una
oportunidad muy importante para el ascenso ulterior
delainfluenciadeloseconomistasenlaspoliticas eco-
noémicas.

Revisemos en primer lugar, la participacion de eco-
nomistas en los cargos ministeriales. Los gobiernos
de esta época, a diferencia de lo ocurrido durante la
década del 1930s y del 1940s, no apelaron a expertos
en economia. En el tinico en el que, en algunos casos,
seopto porlosespecialistasen estadisciplinafue, pre-
cisamente, el Ministerio de Hacienda. En 1956, en ple-
na crisis econémica, el gobierno del Partido Colorado
invito, sin éxito, a Luis Faroppa a hacerse cargo del
Ministerio de Hacienda.

El cambio de partido politico en el gobierno, luego
deladerrota del Partido Colorado en las elecciones de
1958, representa un mojoén importante en la historia
delarelacion entre economistasy politicaen Uruguay.
El gobierno del Partido Nacional designé como Mi-
nistro de Hacienda al contador Juan E. Azzini. Antes,

incluso, de nombrar a Azzini, los “blancos” le habian
ofrecido este cargo a Enrique Iglesias quien no pudo
asumir esta responsabilidad por no tener los 30 afios
requeridos porla Constitucion. Lo méas importante de
este hecho es que la designacion de Azzini se realizé
estrictamente en funcioén de su especializacion -Azzi-
ni no tenia militancia politica-. El Partido Nacional
necesitaba confiar el Ministerio de Hacienda a alguien
técnicamente capacitado para manejar una situaciéon
econdémicay financiera muy complicada.
Enunclimadecrecienteinestabilidad politica, Azzi-
ni logr6 permanecer los cuatro anos en el ministerio.
Luego del pasaje de Azzini, la presencia de expertos en
economia al frente del Ministerio de Hacienda fue me-
nos frecuente y también menos polémica. De hecho, el
criterio fue variando: a veces se apel6 a politicos, otras
veces a empresarios, las menos a especialistas en eco-
nomia. El presidente Jorge Pacheco, por ejemplo, a lo
largo de su mandato (1968-1971), acudi6 a politicos
-como Armando Malet-, empresarios -como Carlos
Végh Garzon- y economistas -como César Charlone,
experto en economia de la generacion anterior a la
creacion dela FCEyA-.
Loseconomistasnoparticiparon masintensamente
en los cargos de gobierno que ya existian. La gran no-
vedad de esta época es que se crearon dos institucio-
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nes que funcionaran como plataforma para el ascenso
de los economistas durante la fase siguiente. El 1° de
marzo de 1967, con la entrada en vigencia de la nueva
constitucion, se pusieron en marcha dos instituciones
centrales en la historia de la relacion entre economis-
tasypoliticaen Uruguay: la Oficina de Planeamientoy
Presupuesto (OPP) y el Banco Central (BCU).

El presidente Gestido, en marzo de 1967, convocod
a Luis Faroppa a dirigir la OPP. También aqui puede
notarse la profunda continuidad conceptual entre
CIDE y OPP. Aunque, desde el punto de vista ideol6-
gico pueden sefialarse algunos matices entre Iglesias
y Faroppa, ambos compartian en esa época el cuore
del estructuralismo cepalino. A fines de octubre, com-
plejascircunstancias politicas vinculadas con el clima
de creciente violencia y autoritarismo que se vivia en
Uruguay determinaron el alejamiento de Faroppa de
este cargo. El primer presidente del BCU fue Enrique
Iglesias. Como Faroppa, y por razones similares, Igle-
sias ejercio el cargo de Presidente del BCU por muy
poco tiempo: asumié en mayo de 1967 y renuncio en
julio de 1968. Luego de la renuncia de Iglesias, el BCU
fue dirigido, al menos durante la etapa que estamos
analizando, por empresarios o politicos, y no por eco-
nomistas.

2.4 El ciclo delas ideas desarrollistas
El lapso 1954-1973 coincide con el ciclo de ascenso,
apogeo y crisis del pensamiento desarrollista en Uru-
guay. Los docentes y estudiantes de la FCEyA toma-
ron contacto muytempranamente con el pensamiento
cepalino. La primera reunién de Cepal se realiz6 en
Montevideo en 1948. Automaticamente, los textos
cepalinos fueron incorporados a la bibliografia, en
particular en la Catedra de Luis Faroppa. A partir de
1954 el estructuralismo cepalino pas6 a convertirse
en el paradigma predominante en la ensehanza de la
disciplina. La experiencia de la planificacién indica-
tiva contribuy¢ al ascenso del desarrollismo y a la ex-
pansion de la comunidad epistémica cepalina. Entre
1960y 1967 funcionaron los “Cursos Intensivos de Ca-
pacitacion en Problemas de Desarrollo Econémico”
(Cepal-FCEyA) para funcionarios de la Administra-
cion Puablica y sectores privados (Barbato, 1986). La
poderosa influencia cepalina puede rastrearse en los
documentos de la CIDE y en los trabajos de Faroppa,
en particular en El desarrollo econémico del Uru-
guay, publicado en 1965.

El apogeo del desarrollismo cepalino no dur6 mas

deunadécada. Amediados delos 1960s,lamayoriade
los protagonistas de la experiencia de la planificacion
comenzaron a pensar que la experiencia de la planifi-
cacion realizada en la CIDE habia fracasado. Ademas
de responsabilizar directamente al sistema de parti-
dos a quien acusaron de carecer de una auténtica “vo-
luntad politica” para aplicar los planes, buena parte
de los protagonistas comenzaron a revisar sus ideas
acerca del desarrollo econémico en Uruguay. Al cabo
de esta revision, vino la mutacion: algunos abrazaron
el marxismo y la teoria de la dependencia; otros reci-
bieronlainfluencia delliberalismo econémico (Garcé,
2002). Ambas escuelas se atrincheraron en el sector
publico, pero en instituciones diferentes.

Los dependentistas rompieron toda relaciéon con
el aparato de gobierno -abandonaron la OPP duran-
te 1967- y se instalaron en el Instituto de Economia
de la FCEyA. Luego del extenso ciclo de predominio
de Faroppa, a partir de 1967, una nueva generacion de
economistas habia tomado el control del Instituto de
Economia. Dentro de esta nueva camada se destaca-
ron Raul Vigorito, Ratl Trajtenberg, Alberto Couriel,
Samuel Lichensztejn, Luis Macadar, Julio Millot,
Juan J. Pereira, Nicolas Reig, Octavio Rodriguez y
José Santias. La incorporacion de nuevas referencias
tedricas se refleja en la principal obra de investiga-
cion de la época, EI Proceso Econémico del Uruguay.
Los puntos de vista de este grupo tendran una gran
influencia durante los afios siguientes, especialmente
en el primer programa del Frente Amplio, fundado en
1971.

Simultdneamente, otro grupo de economistas for-
mados en la CIDE realizaron el itinerario exactamen-
te opuesto al del grupo del Instituto de Economia: se
quedaron en la OPP, pero se fueron alejando cada vez
mas de la Universidad de la Republica. En términos
ideol6gicos comenzaron a acercarse a los teéricos del
liberalismo. Los principales protagonistas deestegiro
fueron Alberto Bension, Ricardo Zerbino, Juan José
Anichini, José Puppo y José Gil Diaz. Todos ellos ha-
biantenido unafuerte formacion estructuralistay ha-
bian participado enla CIDE. Sin embargo, el “fracaso”
dela CIDE, el desencanto con la revolucién cubana, el
contacto con Alejandro Végh Villegas y Ramon Diaz
en la OPP, junto a la influencia decisiva del “milagro
brasilero” y de su padre intelectual, Roberto Campos,
leshizo cuestionarla eficiencia dela planificacién y re-
conciliarse con el Mercado (Garcé, 2002: pp. 132-137).
Este grupo tendra, ademads, un estrechisimo contac-




to con el Partido Colorado, muy especialmente con el
sector de la lista 15 dirigido por Jorge Batlle, hijo de
Luis Batlle Berres y figura clave en la legitimacion de
las ideas liberales en Uruguay desde fines de los afios
1960s hasta fines de los 1990s. Refiriéndose a este te-
ma, Glen Biglaiser (2002a) ha argumentado correcta-
mente que el fortalecimiento del pensamiento econé-
mico liberal en Uruguay, durante esta etapa, no puede
explicarse a partir de la financiacion de estudios de
posgrado en los EE.UU.

Al cabo de este proceso de critica de la experiencia
y la teoria desarrollistas, los revisionistas plasmaron
sus nuevasideas en un documento que habria de tener
una influencia muy importante durante el gobierno
autoritario: el Plan Nacional de Desarrollo 1973-
1977. Este Plan fue elaborado en la OPP, durante 1972,
bajo la direccién de Bension y Zerbino. No es un plan
estrictamente “neoliberal” la ideologia del PNDES
expresa un mix entre las posturas del desarrollismo
clasicoylascorrientesliberales enascensoenlaépoca
(Garcé, 2002, pp. 132-137).

3. DESPEGUE DE LA DISCIPLINA

Y ASCENSO DE LOS ECONOMISTAS (1973-2004)
3.1Eldespegue de la economia

La FCEyA sigui6 siendo durante esta tercera etapa el

principal niicleo de desarrollo de la economia en Uru-
guay. Durante el régimen autoritario su actividad se
resintio, especialmente en materia de investigacion.
Luego de la restauracion, fundamentalmente a partir
dela reforma del plan de estudios de 1990 impulsada
por el decano Danilo Astori, se afirm6 el pluralismo
académico (FCEyA, 2002: 76), que habia quedado
comprometido a fines de los 1960s en el marco del cli-
made polarizacién politica. Finalmente, luego de cua-
tro décadas de construccion institucional y de intensa
legitimacion publica, la disciplina despego enérgica-
mente durante las tres décadas siguientes. El nimero
de economistas graduados en la FCEyA, como puede
verse en los graficos 1y 2, muestra una tendencia cre-
ciente y se duplica cada diez afios.

La proporcion de estudiantes de la FCEyA sobre el
total de la poblacion universitaria se mantuvo relati-
vamente estable en el entorno del 12% desde comien-
zos de la década de los 1960s. Tradicionalmente, des-
pués de la Facultad de Derecho, es la que tiene mayor
poblacion estudiantil.

Uno de los indicadores mas reveladores del desa-
rrollo de la economia a lo largo de esta tercera etapa
es que la proporcion de egresados como economistas
sobre el total de egresados dela Udelar se ha duplicado
entre 1971y 2001.
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GRAFICO 1

Economistas egresados FCEA
Serie anual 1971 - 2003
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Egresos de Economia comparados con
egresos totales de la UDELAR

Aiios seleccionados

_ N°total de | Egresosde | Economistas
Afios el?resos economistas | sobre
seleccionados | (Udelar) | (FCEyA) el total (%)
1971 1.148 6 0,5
1981 2.531 19 0,8
1991 4178 32 0,8
2001 4.249 49 1,15

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de la informacion del Decanato de la
FCEyA y del Censo 2000 de estudiantes, Direccion General de Planeamiento,
Udelar

A partir de la década de los 1990s también han co-
menzado a titularse economistas en universidades
privadas. De todos modos, hasta el momento, el ni-
mero de egresos de estas instituciones esinferioral de
la Udelar. En el afio 2001 se graduaron 49 en la Udelar
y 18 sumando a todos los egresados de las universida-
desprivadas-14 dela Universidad de Montevideo, 1de
la Universidad Catolica y tres de la ORT>-.

El desarrollo enérgico de la disciplina durante las
ultimas décadas ha empezado a generar problemas de
insercion laboral. Antes del autoritarismo, los egre-
sados obtenian buenos empleos en las oficinas del Es-
tado o en la Universidad. Durante los altimos veinte
aflos esto ha cambiado profundamente. La demanda
desde el Estado yla Universidad crece mucho maslen-
tamente que la oferta de egresados. Esta situacion ha
creado un fuerte incentivo para que los economistas
recién graduados intenten obtener una calificacion
suplementaria queles permita maximizar sus oportu-
nidades en un mercado laboral mas dificil. Es por esta

GRAFICO 2

Economistas egresados FCEA 1959 - 2000
Periodos seleccionados
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Fuente: Barbato (1986) y Decanato FCEyA (2004)

razon que se haido extendiendo la practica dela reali-
zacion de posgrados. Algunos optan porlos posgrados
locales. Recientemente, tanto la Udelar como algunas
universidades privadas, han organizado Diplomas y
Maestrias en economia. Otros, prefieren intentar ob-
tener sus posgrados en el extranjero. Salvo en algunas
instituciones como el BCU, no existen politicas que fa-
ciliten la realizacion de posgrados en el exterior.

3.2 La diversificacion institucional

y sus peculiaridades

El desarrollo de la economia ha tenido otra caracte-
ristica notable: durante esta tercera etapa se ha veri-
ficado una fuerte diversificacion institucional. Este
proceso comenzd cuando el régimen autoritario des-
tituy6 a los profesores ptblicamente identificados co-
mo simpatizantes de los partidos de izquierda. Esto
ocurri6 en todos los ambitos de la ensenanza. En la
FCEyA algunos optaron por emigrar. Otros permane-
cieron en el pais e, impedidos de trabajar en la Udelar,
crearon centros privados de investigacién. Este es el
origen de instituciones como Cinve y Ciedur que tu-
vieron una actividad muy importante en el plano de
la investigacion econdémica durante los afios 1970s y
que, aunque han atravesado periodos dificiles, siguen
funcionando todavias.

Al restablecerse la democracia no se restauro el es-
quema cuasi-monopolico anterior. Por el contrario,
siguieron surgiendo nuevas instituciones publicas y
privadas consagradas a la docencia y la investigacion
en economia. Al interior de la Udelar, por ejemplo,
se generaron dos polos de investigacién con acentos
doctrinarios y tematicos muy diferentes. Por un lado,
recobrd dinamismo el viejo Instituto de Economia, en
el que junto a las investigaciones acerca de los “obsta-
culosestructurales del desarrollo” en Uruguaylidera-




das por referentes de la escuela desarrollista urugua-
ya como Octavio Rodriguez, se fueron desplegando
otras actividades, en particular, un muy influyente
programa de seguimiento y pronostico de la Coyun-
tura Econémica. Por otrolado, en el Departamento de
EconomiadelaFacultad de Ciencias Sociales se formo
un polo de investigacién con un fuerte acento de las
corrientes neoinstitucionalistas.

El Banco Central del Uruguay (BCU) ha sido una
institucion muy importante para el desarrollo de la
economia durante esta tercera fase. La razon princi-
pal es que ha promovido la formacién de economistas
en centros académicos de excelencia, generalmente
de EE.UU. Esta politica fue iniciada por José Gil Diaz
-uno delos revisionistas dela OPP de fines de los anos
1960s-, que ejercio la presidencia del BCU entre 1974
y 1982. Desde 1974 hasta la fecha, el BCU ha apoyado
financieramente los estudios de posgrado de cerca de
tres decenas de economistas. Los excelentes niveles
salariales del BCU hicieron posible la ulterior rein-
sercion en Uruguay de estos economistas, muchos de
los cuales, a su regreso, han desempefiado un papel
destacado en el debate publico y en la modernizacion
tedrica y metodologica de la investigacion econdémica
en Uruguay. Gracias a esta politica, el BCU dispone
actualmente de varias decenas de economistas de alto

nivel de formacion académica. Desde 1985, ademas,
el BCU organiza el evento académico mas importante
de la economia uruguaya: las “Jornadas Anuales de
Economia”.

En el Aambito privado también ha habido novedades
en el plano institucional. En 1995 se formé el Centro
de Estudios de la Realidad Econémica y Social (Ce-
res). Elfundador de este centro fue Ernesto Talvi, PhD
en Economia y Finanzas en Chicago en 1995. La idea
de Talvi era convertir al Ceres en un think tank capaz
deincidirenlaagenda politicay de promover politicas
liberales. Su éxito ha sido relativo: tiene una presen-
cia publica relativamente importante, pero el equipo
estable deinvestigadoresy asistentes de investigacion
que apoyan a Talvi es comparativamente pequefio.

El panorama institucional de la disciplina ha cam-
biado profundamente por otra razon: sobre el final del
periodo autoritario -entre agosto y octubre de 1984- se
establecieron normas para regular el funcionamiento
de las universidades privadas. En ese marco, en 1985
seinstal6 la Universidad Catolica en la que actualmente
funciona una Facultad de Ciencias Empresariales que,
entre otras carreras, ofrece una Licenciatura en Econo-
mia. Esta tendencia hacia la multiplicaci6n de la oferta
educativa universitaria se consolidé en 1995. En este
contexto institucional se instalaron la Universidad de
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Montevideoyla Universidad dela Empresa. La ofertade
ensenanza de economia se completa conla ORT.

La mayoria de las instituciones mencionadas, pa-
blicas y privadas, de ensenanza o de investigacion,
tienen un acento ideoldgico reconocible. En algunas
prevalece la matriz estructuralista -el mejor ejemplo
es el Instituto de Economia de la FCEyA- en otras el
liberalismo -por ejemplo, en el CERES o en el Depar-
tamento de Economia de la FCS-.

3.3 Economistas en altos cargos

politicos en Uruguay

Los economistas, durante esta tercera fase, han pasa-
do a dirigir las principales instituciones de gobierno
del area econémica. Sin embargo, es poco frecuente
que sean designados para cargos que no estén directa-
mente relacionados con el &rea economica.

Revisemos, en primer lugar, la integracion de los
gabinetes de los sucesivos gobiernos. En realidad, so-
lamente en las dos presidencias del Dr. Julio M. San-
guinettilos economistas hantenido unaparticipaciéon
un poco mas significativa. Durante su primera presi-
dencia (1985-1989), Sanguinetti design6 a Enrique
Iglesias como Canciller y a Ricardo Zerbino como Mi-
nistro de Economia. Durante su segunda presidencia
(1995-1999) confi6 el Ministerio de Economia al eco-
nomista Luis Moscayelde Culturaa Samuel Lichensz-
tejn. El nimero de economistas en los otros gabinetes
del periodo fue inferior a dos. El régimen autoritario
(1973-1984) y el presidente Jorge Batlle (2000-2004)
solamente les confiaron el Ministerio de Economia.
Durante el periodo militar, Alejandro Végh Villegas
-ingeniero y PhD en Economia Politica- fue una figu-
ra clave. Lo mismo puede decirse de Alberto Bension
-titulado como “contador economista’- y de Isaac Al-
fie -economista- durante la administraciéon de Jorge
Batlle. En la administracion del Presidente Luis A.
Lacalle (1990-1994), los cargos en el gabinete fueron
confiados exclusivamente a politicos.

En segundo lugar, marcando un contraste con este
panorama general que acaba de dibujarse, si se verifica
unadestacada participaciéon de economistas enlas prin-
cipales instituciones relacionadas con el gobierno de la
economia. Ya se dijo que, salvo durante la presidencia
de Lacalle, durante esta tercera etapa el Ministerio de
Economia ha quedado sisteméaticamente en manos de
un experto en economia. Lo mismo ocurre con la Pre-
sidencia del BCU y la Direccion de la OPP. Ambas ins-
tituciones han sido dirigidas casi ininterrumpidamente

por economistas. Han ocupado la presidencia del BCU,
porejemplo, los economistasJosé Gil Diaz3, Juan Carlos
Protasi, Ricardo Pascale y Humberto Capote. También
en la OPP los economistas han tenido un rol preponde-
rante. En particular, Ariel Davrieux ha tenido un papel
descollante: ocup6 este cargo durante los tres gobiernos
del Partido Colorado.

Miés alla de estas tendencias generales, han existido
diferencias importantes en cuanto a la incorporacién
delos economistas en las distintas administraciones.
A la hora de escoger a su Ministro de Economia no
todos los presidentes apelaron a los expertos en eco-
nomia. Mientras que los gobernantes del Partido Co-
lorado convocaron sisteméticamente a economistas,
el inico presidente del periodo del Partido Nacional
-Luis Alberto Lacalle- recurri6é a un contador de su
confianza como Enrique Braga y a un eminente ide6-
logo delliberalismo econémico, abogado de profesion,
como Ignacio de Posadas.

Las diferencias de criterios entre los distintos
partidos politicos uruguayos a la hora de designar a
los integrantes del equipo econémico plantean una
cuestion tedrica muy interesante: dentro del mismo
sistema de partidos pueden coexistir actores con di-
ferentes concepciones respecto a qué papel debe jugar
el conocimiento especializado y sus portadores en la
gestion de gobierno. En lineas generales, la tradicion
ideologica batllista en el Partido Colorado ha sido,
durante el siglo XX, mas compatible con el lenguaje
de los técnicos que la tradicion herrerista del Partido
Nacional. Mientras que en el batllismo ha prevalecido
unamatriz racionalista, iluminista y universalista, en
el herrerismo ha predominado la desconfianza hacia
los academicismos, el pragmatismo y el nacionalismo
-la defensa del pensamiento nacional y la aversion ha-
cialas “recetas” extranjeras-.

No es posible incorporar en este texto los funda-
mentos y matices que una aseveracion de este tipo exi-
ge. De todos modos, es imprescindible senalar que la
empatia con los especialistas reconoce, dentro de una
mismatradicionpolitica,cambiosenfunciondel tiem-
po. Hay buenas razones para pensar que los expertos
encontraron un terreno mas amigable en el batllismo
de Jorge que en el de Luis. Un proceso similar parece
haberse verificado dentro de la tradicion herrerista.
Existen numerosos testimonios dela preocupacion de
Luis A. Lacalle porla construccién de puentes entre su
sector y el mundo de los expertos. En general, puede
afirmarse quela propension a tender puentes hacialos




especialistas ha aumentado sensiblemente tanto en el
PC como en el PN si se compara la década del 60’ con
ladel 90’ (Garcé, 2000).

El moderado “ascenso de los economistas” a car-
gos de gobierno en Uruguay ha sido acompanado del
ingreso de otros economistas a la actividad electoral
y al Parlamento. Durante esta tercera etapa algunos
economistas han hecho importantes carreras politi-
cas. Danilo Astori, Alberto Couriel e Isaac Alfie, son
algunos ejemplos de esta tendencia.

3.4 El abanico doctrinario: dependentistas,
desarrollistas yliberales

Desde el punto de vista doctrinario la tercera fase se
caracteriza fundamentalmente por un muy visible
fortalecimiento del pensamiento liberal. El renaci-
miento del liberalismo habia comenzado a fines de
los 1960s en el grupo de los “revisionistas” de la OPP.
En los 1970s, logré conquistar una audiencia mucho
mayor.

La revista Basqueda, fundada en 1972, ha sido fun-
damental en el ascenso de las ideas liberales. A co-
mienzos de los 1970s, luego de un fugaz pasaje por la
direccién de la OPP durante el gobierno de Pacheco,
Ramoén Diaz, junto a otros partidarios del liberalis-
mo econdmico, concluyeron que Uruguay no tendria

politicas liberales hasta que la ciudadania no las de-
mandara. Para tener politicas liberales era necesario
inducir, primero, una demanda de politicas liberales
desde el electorado. La “guerra” contra el dirigismo
debia serlibraday ganada en la opini6n ptblica. No es
posible trazar la curva de ascenso del liberalismo en
Uruguay sin tomar en cuenta esta influencia.

También el BCU ha sido muy importante en el de-
sarrollo del pensamiento liberal. Su principal aporte
ha consistido en impulsar sistematicamente la for-
macion de economistas liberales en universidades
extranjeras. En una escala mucho més pequena, el
BCU ha sido el equivalente a la Universidad Catélica
de Chile y su “Proyecto Chile”.

Durante esta tercera etapa el liberalismo ha logra-
do recuperar terreno. Pero no ha podido hacer des-
aparecer a los partidarios de un papel més activo del
Estado. Aunque han incorporado algunas de las ideas
mas caracteristicas de los liberales, los desarrollistas
han sobrevivido al apogeo del liberalismo econémico
en los 1990s. Durante los Gltimos diez afios, algunos
economistas de izquierda uruguayos empiezan a pa-
recerse a sus pares chilenos. Por su parte, mas recien-
temente, también los partidarios del liberalismo han
ido incorporando temas y enfoques de otras tradicio-
nes -como el énfasis en el factor institucional-. En de-
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finitiva, se ha verificado un proceso de convergencia
entre escuelas que en los 1960s estaban mucho més
distanciadas: los desarrollistas incorporando temas
“monetaristas”; los liberales reivindicando el papel
del Estadoy delasinstituciones para asegurar buenos
mercados.

4. GONCLUSIONES

¢Qué eslo que el proceso uruguayo podria aportarle a
unateoria general acerca del ascenso delos economis-
tasacargosde gobierno? Probablemente unaidea muy
simple: para que un proceso significativo de incorpo-
racion de especialistas pueda producirse se necesita
la convergencia de una oferta amplia de expertos y de
una demanda vigorosa desde el sistema politico a fa-
vor de la tecnificacion de las politicas publicas.

La estructuraciéon de la oferta de economistas de-
pende fundamentalmente del nivel de desarrollo dela
economia en tanto disciplina. Durante la década del
1950 y comienzos de los 1960s el nimero de econo-
mistas disponibles para cargos de gobierno era baji-
simo. Habra que llegar a los afios 1980s para que el
pais pueda contar con al menos 150 economistas ti-
tulados. En el proceso de instalacion y fortalecimien-
to de la disciplina, ambos, instituciones y liderazgos,
juegan un papel fundamental. No es posible explicar
el caso uruguayo sin hacer referencia al Instituto de
Economia de la FCEyA, a la experiencia de la CIDE
y su legado institucional (OPP y BCU) y a la prédica
de publicaciones como Marcha y Bisqueda, o sin re-
mitir a la influencia de personalidades como Garcia
Selgas, Quijano, Wonsewer, Faroppa, Iglesias, Astori,
Trajtenberg y Ramon Diaz, entre otros.

De todos modos, el caso uruguayo muestra que es po-
sible que exista un desarrollo relativamente importante
del campo profesional de la economia, pero que los eco-
nomistasnoestén dispuestosa “contaminarse”incorpo-
randose en tareas de gobierno o a colaborar con el parti-
do gobernante+. Durante muchos afios los intelectuales
uruguayos prefirieron realizar sus aportes civicos desde
la Universidad y los medios de comunicaci6n.

Como hemos visto, la oferta de economistas depen-
deestrechamentedel comportamientodelademanda.
Si no existe una demanda intensa y sostenida desde
la sociedad en general, y desde el sistema politico en
particular,ladisciplina no puede prosperar. Enlas ca-
racteristicas de lademanda intervienen distintos fac-
tores. En primerlugar, es claro que en los contextos de
crisis econémica, lademanda de economistastiendea

aumentar. Durante el periodo analizado esto ocurrié
en diversas oportunidades. El impacto de la crisis del
29 actu6 como catalizador del proceso de creacion de
la FCEyA iniciado a mediados de la década del 1920s.
Otra crisis, treinta afios después, le dio un nuevo em-
pujealadisciplina. Los graves problemas econémicos
-comerciales, financieros y fiscales- de principios de
los 1970s favorecieron el ascenso de economistas a
cargos de gobierno durante el régimen autoritario.

Ensegundolugar,laevolucion delademandadeeco-
nomistas depende, ademas, de variables culturales.
Losvaloresy creencias que predominan en una socie-
dad también influyen en la evolucién de sus ciencias
sociales. El caso uruguayo aporta evidencia empirica
acerca de esta relacion. Hasta 1950, durante tres dé-
cadas, predominé entre los uruguayos una vision muy
optimista de la situacion del pais, de su potencial y de
sudestino. El éxito obtenido durante las primeras dos
o tres décadas del siglo XX en materia de consolida-
cion de la democracia, de desarrollo social y cultural
fue magnificado y convertido en “destino manifiesto”.
El predominio de estas ideas acerca de la realidad del
pais y su futuro no estimul6 la acumulacion cientifi-
ca en el campo de las disciplinas sociales (De Sierra,
2004). En cambio, la sensacion de crisis que se instalo
a mediados de los 1950s, gener6 un estado de alerta
social que incentivo la generacion de informacion, la
preparacion de diagnosticos yla bisqueda de alterna-
tivas fundadas en el conocimiento especializado.

Entercerlugar, lademandade economistasysuincor-
poracion a cargos de gobierno depende delas caracteris-
ticasideologicasde cadapartidoydecadapresidente. No
todos los politicos valoran del mismo modo la incorpo-
racion de saberes técnicos en la gestion gubernativa. El
casouruguayo muestra que hay presidentes, gobiernosy
partidos mas permeables que otros ala participacion de
expertos. Acasorepitiendo el viejo clivaje piveliano entre
“caudillos”y “doctores”, en los partidos suele ser posible
distinguir matrices politicas més “doctorales” de otras
mas “caudillistas”.

La evolucion de la demanda de economistas desde
el sistema politico no depende solamente de las tra-
diciones ideologicas de cada partido o fracciéon. La
comparacion del caso uruguayo con otros muestra
que la presencia de economistas en Uruguay es mas
tardia y modesta que en Chile y Argentina. Es posible
que, ademés de diferencias entre partidos politicos en
cada nacion, existan importantes diferencias de pais
apais: asi como, en cada sistema politico, existen par-




tidos mas proclives que otros alaincorporacion de los
economistas y sus saberes en el policy-making, tam-
bién existen sistemas politicos con mayor propension
queotrosalaincorporacion de conocimiento especia-
lizado en las politicas publicas.

Precisamente, el sistema politico uruguayo se ha
caracterizado, a lo largo de la historia, por presentar
una interfase entre conocimiento especializado y po-
liticas ptiblicas comparativamente estrecha e inesta-
ble (Garcé y De Armas, 2000). La alta capacidad de
la democracia uruguaya para alojar las demandas
de ciudadanos y grupos es inversamente proporcio-
nal a sus dificultades para incorporar a los expertos
y sus saberes en el policy-making. La debilidad de la
interfase entre conocimiento especializado y politica
se manifiesta, a nivel del Poder Ejecutivo, en el neto
predominio de la politica sobre la administracion en
las estructuras del Estado, en el Poder Legislativo, en
laausenciade oficinastécnicas de asesoramiento para
loslegisladoresy, en las estructuras partidarias, en la
inexistencia de think tanks estables y de escuelas de
gobierno (Bergara et al, 2004).

En definitiva, comparando las peculiaridades del
ascenso de los economistas en distintos paises podre-
mos conocer mas acercade como es, en cada nacion, el
“puente” entre conocimiento y politica.

REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS

Adamo, A., (2003): “Influencing Public Policy through IDRC-Supported Research:
Synthesis of Document Reviews”. IDRC, Final Report Prepared for the Evaluation
Unit. http://www.idrc.ca/evaluation/

Azzini, J. E., (1983): La historia chica de un ministerio, Montevideo.

Bates, R.; Krueger, A. 0., (1993): “Generalizations Arising from the Country
Studies”.

Bates, R.; Krueger, A. 0., Political and Economic Interactions in Economic Policy
Reform. Oxford, Blackwell.

Bergara, M. et al, (2004): “Political Institutions, Policymaking Processes and
Policy Outcomes: The Case of Uruguay”. Red de Centros-BID, paper.

Biglaiser, G., (2002a): “The Internationalization of Chicago’s Economics in Latin
America”. Economic Development and Cultural Change. Vol. 50, N° 2, January,
pp. 269-286.

Biglaiser, G., (2002b): Guardians of the Nation? Economists, Generals, and
Economic Reform in Latin America. University of Notre Dame Press, Fall.

Braun, D.; Busch, A., (1999): Public Policy and Political Ideas. Cheltenham y
Northampton, Edward Elgar.

Bucheli, M., (1997): “La historia de la ensefianza en la Economia y el gjercicio
de la profesion en el Uruguay”. Conferencia en la Sociedad de Economistas del
Uruguay, mimeo, Montevideo.

Buquet, D.; Chasquetti, D.; Moraes J., (1998): “;Un enfermo imaginario?
Fragmentacion politica y gobierno en Uruguay”. Instituto de Ciencia Politica,
Facultad de Ciencias Sociales, Montevideo.

Castiglioni, R., (2001): “Pensions and Soldiers: The Role of Power, Ideas, and Veto
Players under Military Rule in Chile and Uruguay”. Ponencia en las Jornadas de
Economia del Banco Central del Uruguay, Montevideo.

Centeno, M. A;; Silva, P., (1998): The Politics of Expertise in Latin America. New
York, St. Martin’s.

De Sierra, G., (2005): “Social Sciences in Uruguay -specifically in Sociology-".
Social Science Information, Vol. 44, forthcoming.

De Armas, G.; Garcé A.Yaffé J., (2003): “Introduccion al estudio de las
tradiciones ideoldgicas de los partidos uruguayos en el siglo XX”. Politica y Gestion,
Buenos Aires.

De Armas, G., (2000): “Expertos y politica en Argentina, Brasil, Chile y Uruguay”,
en Gustavo De Armas y Garcé, A., (coords). Técnicos y Politica, Trilce, Montevideo.
De Armas, G., (2002): “Expertos y politca en la reforma educativa de
Uruguay (1995-1999)". Tesis de Maestria. Instituto de Ciencia Politica, mimeo,
Montevideo.

Dominguez, J. 1., (1998): “Technopols: Ideas and Leaders in Freeing Politics and
Markets in Latin America in the 1990s”. Democratic Politics in Latin America and
the Caribbean. Baltimore and London, John Hopkins University Press.

FCEyA, (2002): La Facultad de Ciencias Econémicas y de Administracion en los
setenta afios de su creacion legal (1932-2002). Ediciones de la Banda Oriental,
Montevideo.

Garcé, A., Yaffé J., (2004): La Era Progresista. Fin de Siglo, Montevideo.

Garcé, A., (2003): “Economistas y politica en Uruguay (1943-2000)". Documento
de Trabajo N° 38, ICP-FCS, Montevideo.

Garcé, A., (2002): ldeas y competencia politica en Uruguay (1960-1973).
Revisando el “fracaso” de la CIDE. Trilce, Montevideo,

Garcé, A., De Armas, G., (2001): “Politica y conocimiento especializado: la
reforma educativa en Uruguay (1995-1999)”, Caracas, ponencia en el VI Congreso
Internacional CLAD, Buenos Aires, 5-9 noviembre.

Garcé, A., (2000): “Tres fases en la relacion entre intelectuales y poder en Uruguay
(1930-1989)", De Armas, Gustavo y Garcé, Adolfo (coords.). Técnicos y Politica.
Trilce, Montevideo.

Garcé, A., (1997): “La conciencia critica desde Marcha a Blisqueda”, en Gustavo
De Armas y Adolfo Garcé. Uruguay y su conciencia critica. Ediciones Trilce,
Montevideo.

Global Development Network, (2002): “Bridging Research and Policy: Final
Project Proposal”. GDN, http://www.gdnet.org/rapnet/

Gonzalez, L. E., (1993): Estructuras politicas y democracia en Uruguay. Fundacion
de Cultura Universitaria, Montevideo.

Gonzalez, L. E., et al, (1999): Los partidos politicos uruguayos en tiempos de
cambio. Fundacion de Cultura Universitaria, Montevideo.

Graceras, U., (1970): Los intelectuales y la politica en el Uruguay. Cuadernos de
El Pais, N° 3, Montevideo.

Instituto de Estadistica, (2004): Andlisis de las generaciones Plan 90'. FCEyA-
Udelar, Montevideo. Paper disponible en www.ccee.edu.uy

Lanzaro, J. (coord.), (2000): La “segunda” transicion en el Uruguay. Fundacion
de Cultura Universitaria, Montevideo.

Markoff, J., Montecinos, V., (1994): “El irresistible ascenso de los economistas”,
en Desarrollo Econdmico, Vol. 34, N° 133, pp.3-29.

MEC, (2003): Anuario Estadistico 2001-2002. Ministerio de Educacion y Cultura,
Montevideo.

Montecinos, V., (1998): Economists, Politics and the State: Chile 1958-1994.
Cedla, Amsterdam.

Montecinos, V., Markoff, J., (2001): “From the Power of Economic Ideas to the
Power of Economists”, Centeno, Miguel Angel y Lopez Alvez, Fernando (editors),
The Other Mirror, Princeton and Oxford, Princeton University Press.

0’Donnell, G., (1973): Modernization and Bureaucratic-Authoritarianism. Studies
in South American Politics, Berkeley. University of California at Berkeley.
Papadopulos, J., (2001): “Politics and Ideas in Policymaking: Reforming
Pension Systems in Comparative Perspective. The Case of Uruguay and Chile”.
Ponencia presentada en las Jornadas de Economia del Banco Central del Uruguay,
Montevideo.

Rama, A., (1972): La generacidn critica. Arca, Montevideo.

Robledo, Lara, (2002): Técnicos y militares en Uruguay. Politica econdmica: saber
y deber en confiicto. Tesis de Licenciatura en Ciencia Politica, ICP-Udelar.
Scheman, R., (ed.), (1988): The Alliance for Progress. Praeger, New York-
London.

Silva, P, (1998): “Pablo Ramirez: A Political Technocrat Avant-la-Lettre”, en
Centeno, Miguel Angel y Silva, Patricio (eds.) (1998), The Politics of Expertise in
Latin America, New York, St. Martin’s.

Silva, P,, (2001): “Forging Military-Technocratic Alliances: The Ibafiez and Pinochet
Regimes in Chile”, Silva, Patricio (ed.), The Soldier and the State in South America.
Palgrave, New York.

Solari, A., (1965): £l tercerismo en el Uruguay. Alfa, Montevideo.

Von Mettenheim, Kurt y Malloy, James (ed.), (1998): Deepening Democracy.
Pittsburgh, University of Pittsburgh Press.

Williamson, J., (1994): “In Search of a Manual for Technopols”. The Political
Economy of Policy Reform. Washington, DC, Institute for International Economics.

QUANTUM - Jurio 2009-Vol -1 05 [N



ECONOMISTAS Y POLITICA EN URUGUAY (1932 - 2004) » ADOLFO GARCE

Ministros de Hacienda (1943-1970) y de Economia (1970-2000)

96 QUANTUM - Junio 2009 - Vol. IV +NO 1

Ministro Profesion Periodo
Ricardo Cosio Politico y abogado 1943-1945
Héctor Alvarez Cina Politico y abogado 1945-1946
Ledo Arroyo Torres Politico y escribano 1947-1948
Nilo R. Berchesi Doctor en Economia 1949-1950
Héctor Alvarez Cina Politico y abogado 1951-1952
Eduardo Acevedo Alvarez Politico y abogado 1952-1954
Armando Malet Politico y abogado 1955-1956
Amilcar Vasconcellos Politico y abogado 1957-1958
Juan Eduardo Azzini Contador 1959-1962
Salvador Ferrer Serra Politico y abogado 1963
Radl Ybarra San Martin Contador 1964
Daniel H. Martins Politico y abogado 1965
Dardo Ortiz Politico y escribano 1966
Carlos Végh Garzon Ingenieroy empresario 1967
César Charlone Politico y abogado 1968-1969
Armando Malet Politico y abogado 1970
Carlos M. Fleitas Politico 1971
Francisco Forteza Politico 1972
Moisés Cohen Berro Contador 1972
Manuel Pazos Contador 1973
Carlos Bello Politico 1973-1974
Alejandro Végh Villegas Ingeniero y economista 1974-1976
Valentin Arismendi Contador 1976-1982
Walter Lusiardo Aznarez Contador 1982-1983
Alejandro Végh Villegas Ingeniero y economista 1983-1984
Ricardo Zerbino Contador Economista 1985-1989
Enrique Braga Contador 1990-1992
Ignacio de Posadas Politico y abogado 1992-1994
Luis Mosca Politico y economista 1995-1999
Alberto Bension Contador Economista 2000
Fuente: Base de Datos del Instituto de Ciencia Politica
Presidentes del Banco Central del Uruguay (1967-2000)
Ministro Profesion Periodo
Enrique Iglesias Contador 1967-1968
Carlos Sanguinetti Empresario 1969-1970
Armando Malet Politico y abogado 1970
Nilo Marquez Contador 1970-1971
Jorge Echevarria Abogado 1971-1972
Juan Pedro Amestoy Contador 1972-1973




Ministro Profesion Periodo

Carlos Ricci Contador 1973-1974

José Gil Diaz Contador Economista 1974-1982

José Maria Puppo Contador Economista 1982-1984

Juan Carlos Protasi Economista 1984-1985

Ricardo Pascale Contador 1985-1989

Ramén Diaz Abogado 1990-1993

Enrique Braga Contador 1993-1994

Ricardo Pascale Contador 1995

Humberto Capote Economista 1996-1999

César Rodriguez Batlle Contador 2000

Fuente: Fuente: Servicio de Biblioteca del BROU
Titulares de OPP (1967-2000)

Presidente Gob./Régimen Director Profesion Periodo
Gestido P. Colorado Faroppa Contador 01/03/67-10/10/67
Gestido P. Colorado Luisi (int) Abogado 10/10/67-30/10/67
Gestido P. Colorado Manini Rios Abogado 30/10/67-15/02/68
Pacheco P. Colorado Acuiia (int) Contador 15/02/68-19/03/68
Pacheco P. Colorado Lanza Abogado 19/03/68-27/06/68
Pacheco P. Colorado Végh Villegas Ingenieroy economista 27/06/68-28/08/68
Pacheco P. Colorado Rodriguez Lopez Economista 02/09/68-02/04/70
Pacheco P. Colorado Diaz Abogadoy economista 02/04/70-26/10/70
Pacheco P. Colorado Lanza Doctor 09/04/70-26/10/70
Pacheco P. Colorado Servetti Militar 26/10/71-28/02/72
Bordaberry P. Colorado Zerbino Contador 01/03/72-13/07/73
Bordaberry Autoritario Cohen Berro Contador 13/07/73-12/07/74
Bordaberry Autoritario Anichini Ingeniero 12/07/74-21/08/76
Méndez Autoritario Cardozo Militar 01/09/76-04/05/81
Alvarez Autoritario Aranco Militar 14/05/81-02/02/85
Alvarez Autoritario Silveira | ---mee-- 12/02/85-28/02/85
Sanguinetti P. Colorado Davrieux Contador Economista 01/03/85-28/02/90
Lacalle P. Nacional Hughes Contador 01/03/90-26/08/91
Lacalle P. Nacional Cat Ingeniero 27/08/91-18/10/93
Lacalle P. Nacional De Haedo Economista 18/10/93-28/02/95
Sanguinetti P. Colorado Davrieux Contador Economista 01/03/95-28/02/2000
Batlle P. Colorado Davrieux Contador Economista Desde 01/03/2000

Fuente: Base de Datos del Instituto de Ciencia Politica

NOTAS

1 Facultad de Ciencias Econémicas y de Administracion.

2 Estos datos fueron tomados del Anuario Estadistico 2001 — 2002, Ministerio de Educacion y Cultura, Montevideo.
3 El Centro Interdisciplinario de Estudios sobre el Desarrollo (Ciedur) se instald en 1977. El Centro de Investigaciones Econdmicas (Cinve) comenzd sus tareas en 1974,

4 El caso de José Gil Diaz es muy peculiar. Lo incluyo en la lista de los economistas porque, aunque nunca obtuvo su titulo, ha ejercido como tal en numerosos cargos en
Uruguay -CIDE, OPP, BCU- en organismos internacionales (FMI). Es una figura clave, como veremos un poco més adelante, en el impulso a la formacion de los “Chicago
Boys” uruguayos.

5 Durante los afios 40’ y 50°, la mayoria de los intelectuales uruguayos (y muy especialmente los llamados “terceristas”) se mostraban muy reacios a asumir cargos publicos:
no querian “contaminarse”, involucrandose en una actividad que consideraban cada vez mas corrompida. El punto fue bien desarrollado por Aldo Solari (1965).

6 Gil Diaz, en realidad, nunca termind su carrera universitaria. Muy pronto fue seducido por la gestion pdblica.
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