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Modelo para una Auditoria de Compra de Empresas con

Enfasis en Aspectos Financieros y Tributarios

Resumen ejecutivo

El rol de un contador publico autorizado es de gran importancia dentro de muchos
ambitos, uno de ellos es participar en el desarrollo de una Auditoria de Compras o Due
Diligence (Debida Diligencia). Cuando un interesado en realizar una adquisicion de una
empresa necesita obtener la informacion suficiente para poder decidir qué acciones

tomar, contrata un auditor o firma auditora para que realice el analisis financiero y fiscal.

El proyecto pretende desarrolla un modelo de auditoria de compras con énfasis en
aspectos financieros y tributarios con el fin de brindar una guia a los profesionales
interesados en realizar dichas labores. Ademas, permite servir como parametro para el
vendedor y comprador de la empresa con el fin de identificar los requerimientos basicos

e informacién que necesita en el momento de participar de este proceso.

Adicionalmente, se presenta una Guia General de Auditoria de Compras con los
requerimientos béasicos para cada Due Diligence: legal, financiero, fiscal, operativo,
ambiental y laboral. Lo anterior, con el objetivo de brindar a los compradores y vendedores

aspectos basicos por analizar en cada uno de estos procesos.

El objetivo propuesto se logra investigando fuentes documentales en la cuales se obtienen
las bases necesarias como leyes fiscales y administrativas, normas contables y de
auditoria aplicables, entre otras fuentes secundarias como paginas de internet referentes
a Due Diligence y auditorias de compras. Como complemento se obtuvo informacién de
referencia de paginas de empresas consultoras y del Colegio de Contadores Publicos

para argumentar el proyecto.

El proyecto entregable es el modelo de auditoria de compras basado en aspectos
financieros y tributarios, el cual incluye guias de requerimientos necesarios, analisis
basico de la informacidén que se recopila por parte de los auditores y una estructura de

informe final de resultados para mostrar la compilacion de los datos detectados con la
3



finalidad de que la persona fisica o juridica interesada en realizar la adquisicion y tome la

decision que mas le favorezca.

También, se presenta la Guia General de Auditoria de Compra que comprende una lista
de requerimientos basicos para cada Due Diligence y una breve descripcion de cada uno.
Lo anterior, permitiendo una comprension global de la Auditoria de Compra para cada

persona que se encuentre en un proceso como este.

Abstract

The role of a certified public accountant its important in many areas, one of them is to
participate in the development of a Purchasing Audit or Due Diligence. When a buyers
want to purchase a business need to get some information to be able to decide what
actions to take, they can hire an auditor or auditing firm to carry out the financial and tax

analysis.

The project develops a purchasing audit model focused on financial and tax aspects to
provide a guide to professionals interested in performing such tasks. In addition, it allows
to serve as a parameter for the seller and buyer of the company identify the basic

requirements or information that they need to develop this process.

In addition, a General Purchase Audit Guide contain the basic requirements for each Due

Diligence: legal, financial, tax, operational, environmental, and labor.

The proposed objective is achieved by investigating documentary sources in which the
necessary bases are obtained, such as fiscal and administrative laws, applicable
accounting, and auditing standards, among other secondary sources such as internet
pages referring to due diligence and purchasing audits. As a complement, reference
information was obtained from the pages of consulting companies and the College of

Public Accountants to argue the project.

This project has a purchasing audit model based on financial and tax aspects, which

includes necessary requirements guides, basic analysis of the information that is collected



by the auditors and a structure of the results report to show the compilation and take the
best decision by the buyer.

Also, the General Purchase Audit Guide includes a list of basic requirements for each Due
Diligence and a brief description of each one. This, allowing a global understanding of the

Purchase Audit for each person who is in a process like this.

Palabras Clave

Auditoria de compra, Due Diligence, Debida Diligencia, Due Diligence Financiero, Due

Diligence Fiscal y Valoracion de empresa.

Keywords

Due Diligence, Financial Due Diligence, Purchase audit, Tax Due Diligence and Valuation



Introduccion

El presente proyecto se desarrolla con el fin de solventar una debilidad presente en el
valor agregado que ofrece una persona profesional en contaduria publica, la cual se trata

de la Debida Diligencia o Auditoria de Compra.

Existe un mercado potencial en lo que respecta a la compra de empresas por distintas
razones, por ejemplo, un grupo de interesados desea expandir sus horizontes o se da una
oportunidad de negocios que generaria ventajas competitivas en mercados en auge. Esto
da hincapié a realizar una labor de validacién y revision sobre la empresa que se desea

0 necesita adquirir.

Cuando se va a adquirir una empresa, se vuelve fundamental valorar la situacion actual
de esta y establecer el precio de venta para que el interesado actué segun sus
expectativas, cuando la oferta es atractiva, el comprador solicita que se realice una

Debida Diligencia (Due Diligence en inglés) o Auditoria de Compra.

Esta consta en la elaboracion de un analisis para detectar posibles riesgos y
contingencias en areas como la financiera, fiscal, legal, ambiental, laboral, entre otras,
gue pueda tener la empresa objetivo y que por inherencia el comprador tenga que afrontar
estos aspectos. Dicho analisis provee al comprador la suficiente informacion para decidir

si la negociacion continGia o se retracta de ésta.

Para realizar esta importante etapa, se necesita de un Contador Publico Autorizado
generalmente para la realizacion de una Debida Diligencia Financiera y Fiscal, ademas
de una guia para lograr un trabajo con valor agregado. Dicha informacion no existe a nivel
publico dado que el Colegio de Contadores Publicos no tiene disponible una guia minima.
Actualmente, solo dispone de las regulaciones de la International Auditing and Assurance
Standards Boards en especifico sobre la Norma Internacional de Servicios Relacionados
4400, la cual regula encargos financieros y no financieros, en efecto dicta las pautas a

tomar en cuenta en una auditoria de compras.

Por tanto, se plantea el siguiente problema: ¢ Como elaborar un modelo para una auditoria

de compra de empresas con énfasis en aspectos financieros y tributarios?



Dicho proyecto tendra de alcance el desarrollar una guia de requerimientos para una
revision financiera y tributaria que permite a los profesionales, compradores potenciales
y vendedores de empresa establecer las pautas a seguir y estar al tanto del procedimiento

de la debida diligencia.

Sin embargo, se deben contemplar varias limitaciones, esto debido a que no existe
informacion exclusiva con respecto a la auditoria de compras, ademas, la sensibilidad que

posee este tipo de informacion es de grado alto.

En consecuencia, el proyecto se comprende por el marco teorico; el cual comprende
temas empiricos sobre la valoracién de empresas como por ejemplo, las razones por las
cuales se puede adquirir una empresa, la mencion de los modelos para la valoraciéon de
empresas; las definiciones de distintos tipos de fusiones y adquisiciones; ademas de un
resumen de la Norma Internacional de Informacion Financiera 3. Combinaciones de
negocios que regula el registro de la adquisicion de la empresa objetivo; la descripcion de
las etapas necesarias para la adquisicion de empresas; los conceptos sobre auditoria de
compras y definiciones relacionadas; la importancia de las revisiones financieras y
tributarias para la toma de decisiones en una adquisicion de empresas; y un enfoque

sobre la ética que deben tener los profesionales que desarrollan un Due Diligence.

Este proyecto tiene un enfoque cualitativo, dado que se trata de describir un
procedimiento sobre una guia metddica para el desarrollo de una debida diligencia,
basada en fuentes documentales como tesis, normativas, leyes, entre otras; como fuentes
secundarias obtenidas de bases de datos del Instituto Tecnoldgico de Costa Rica e
internet. Se estudian variables sobre compra y venta de empresas, auditoria de compras,
normativas contables y tributarias, y modelos sobre Due Diligence. Ademas el sujeto de

estudio abarca a las empresas objetivo que son potencialmente vendibles.

Dentro de la propuesta se menciona una guia general de Due Diligence que abarca una
descripcion béasica sobre la auditoria de compra legal, financiera, fiscal, operativa,
ambiental y laboral; inclusive se describe la informacion basica que se debe solicitar al
vendedor de la empresa objetivo como el prospecto de inversion y la informacién sobre la

valoracion de empresas.



Asimismo, se realizan por separado las guias de requerimientos para una revision
financieray fiscal, las cuales incluyen: el formato de la carta de encargo e informe final de
resultados para la comunicacién de los hallazgos; las listas de requerimientos de
informacion basica para la realizacion del Due Diligence; y los elementos a tomar en
cuenta dentro del andlisis con sus posibles aplicaciones de pruebas para la deteccién de
riesgos y contingencias.



Capitulo 1. Generalidades del proyecto

1.1. Definicion del problema

¢, Como desarrollar un modelo para una auditoria de compra de empresas con énfasis en

aspectos financieros y tributarios?

1.2. Justificacion del proyecto

En el mercado existen constantes negociaciones realizadas entre empresas e
inversionistas en lo que respecta a la adquisicion, fusion, alianzas estratégicas y otros
tipos de integracion de las compafiias. Dada la responsabilidad que conlleva una toma de
decisiones como esta, se pretende mitigar el riesgo estudiando las areas mas relevantes

de las empresas de manera exhaustiva.

Para efectos del presente documento, se tomara como base el proceso de adquisicion de
empresas como elemento para el desarrollo de las guias de requerimientos. Esto debido
a que en fusiones y alianzas estratégicas existen otros procesos adicionales que por

cuestion de enfoque se delimitan a la informacién obtenida.

Con el fin de aportar al andlisis de la situaciéon global de una empresa surgen las
Auditorias de Compra o Due Diligence (Debida Diligencia), las cuales permiten estudiar
los aspectos financieros, legales, tributarios, comerciales, operativos y ambientales de
una empresa que se valora adquirir y, de esta manera, poder tener una base sélida para

la toma de una decision.

Conocer sobre Auditorias de Compra en una empresa no solo es importante para una
persona o0 grupo de inversionistas que desee adquirir otra compafia, también es
necesario para quienes que desean vender su empresa y se vean involucrados en un
proceso de Due Diligence. Lo anterior se debe a que este estudio no se limita a una
opinion de un auditor sobre los estados financieros, engloba todos los A&mbitos criticos de
la empresa. Por lo tanto, el conocer sobre esta auditoria es relevante para poder
determinar el estado actual de la empresa y detectar posibles riesgos que puedan afectar
el precio de venta de esta.



Considerando lo mencionado anteriormente, al desarrollar un modelo para una Auditoria
de Compra, este permitird ofrecer una herramienta para los profesionales que necesiten
determinar posibles riesgos y contingencias en aspectos financieros y fiscales con base
en una estructura general y requisitos necesarios en el proceso de compra y venta de una

empresa.

1.3. Objetivo de proyecto

1.3.1. Objetivo general

Desarrollar un modelo para una auditoria de compra de empresas con énfasis en
aspectos financieros y tributarios que sirva como herramienta a las compafias que tienen
como estrategia de crecimiento la adquisicién de otros negocios, para el Il semestre de
2021.

1.3.2. Objetivos especificos

e Describir una guia general para un modelo de auditoria de compra de empresas.
e Proporcionar la guia de requerimientos para la realizacion de la revision financiera.

e Proporcionar la guia de requerimientos para la realizacion de la revision tributaria.

1.4. Alcancey Limitaciones del proyecto

1.4.1. Alcance

El presente proyecto pretende desarrollar un modelo que sea utilizado como base para
poder llevar a cabo una auditoria de compra de empresas, enfocado en los aspectos
financieros y tributarios. Lo anterior, se llevara a cabo detallando los requerimientos que
se deben solicitar a la empresa por adquirir, mencionando la legislacion o normas
aplicables y posibles escenarios de andlisis de la informacion detallada en las listas de
requerimientos para determinar potenciales contingencias y riesgos que se puedan

materializar.

Adicionalmente, el proyecto tiene el siguiente alcance:
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1. Una guia general que incluye los aspectos necesarios que deben ser estudiados
al realizar una auditoria para la compra de una empresa.

2. Una guia especifica para la determinacion de riesgos financieros que indique los
requerimientos necesarios que se deben solicitar a la empresa auditada y que
permita identificar potenciales contingencias y riesgos que puedan afectar el valor
de la transaccion y los activos sujetos a esta.

3. Una guia especifica para la determinacion de riesgos fiscales, proporcionando una
herramienta que indique los requerimientos necesarios basados en las leyes
vigentes del pais y una lista de factores que usualmente generan posibles

contingencias y riesgos fiscales.
1.4.2. Limitaciones

Las limitaciones posibles para el proyecto se concentran en el acceso de informacién
sobre los procesos de venta y compra de compaiiias, ya que los datos que se obtienen
para el analisis se caracterizan por ser sensibles debido al conocimiento que proporciona

sobre las empresas.

El pais esta pasando por momentos de cambios normativos sobre aspectos financieros y
tributarios los cuales podrian alterar el andlisis de la informacion y parte de la propuesta

del proyecto.

Adicionalmente, el proyecto se desarroll6 desde la perspectiva de la adquisicion de una
empresa objetivo, excluyendo los procesos de fusiones y alianzas estratégicas dado que
estas tomaban en cuenta otros procedimientos que se necesitan para la implementacion

de esta.
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Capitulo 2. Revision Literaria

En el presente capitulo se describen los conceptos teoricos, practicos y se incluyen los
antecedentes de estudios realizados por otros autores sobre el tema en investigacion. El
objetivo de esta revision literaria es identificar cuales son los principales métodos que se
han desarrollado en auditoria financiera y fiscal para la evaluacién y determinacion de los
posibles riesgos operativos y financieros de las diversas entidades u organizaciones. Es
decir, se hara referencia a la literatura que sustenta el desarrollo del estudio, donde se
realizd una busqueda de publicaciones, soluciones anteriores similares, libros y otras
fuentes, de tal manera que se pueda conocer como otras personas han resuelto el

problema, y asi poder construir un método propio de solucion (Ulate & Vargas, 2016).

El primer paso para iniciar una adquisicion de una empresa es la valoracion de esta.
Actualmente el mercado de la venta y compras de empresas se ha tornado mas dinamico
y existe un mercado creciente constantemente. Los grupos de inversionistas y personas
se interesan cada vez mas en la compra de compafiias, con la finalidad de expandir sus
operaciones, aprovechar oportunidades de negocios, no iniciar de cero una empresa,

entre otras.

Asimismo, hay organizaciones que desean vender una empresa por varias razones:
porque tienen problemas para mantener a flote la compafia, desean liberarse de ésta
debido a que ya cumplieron su ciclo o por una oportunidad la cual generaria mucha

ventaja.

Con base en lo anterior y para lograr los objetivos de los inversionistas, recurren a un
método para definir el valor de la empresa objetivo que desean adquirir o vender y esto

se conoce como valoracion de empresas.

Como lo sefala Aznar, Cayo, & Cevallos (2016): “La valoracion en general y en particular
en este caso de empresas, debe de entenderse como un instrumento basico en cualquier

negociacion y un elemento fundamental para la toma de decisiones”.

Sin embargo, para explicar este método, primero se debe tener claro lo siguiente: ¢Qué

es una empresa? La Real Academia Espafiola (2021) la define como: “Unidad de
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organizacion dedicada a actividades industriales, mercantiles o de prestacion de servicios

con fines lucrativos”.

Ademas, una empresa debe cumplir los requisitos que indica el Codigo de Comercio de
Costa Rica, los cuales son:

ARTICULO 5°: Son comerciantes:

a) Las personas con capacidad juridica que ejerzan en nombre propio actos de
comercio, haciendo de ello su ocupacién habitual,

b) Las empresas individuales de responsabilidad limitada;

c) Las sociedades que se constituyan de conformidad con disposiciones de este

Cddigo, cualquiera que sea el objeto o actividad que desarrollen;

d) Las sociedades extranjeras y las sucursales y agencias de éstas, que ejerzan
actos de comercio en el pais, s6lo cuando actien como distribuidores de los

productos fabricados por su compaifiia en Costa Rica; y

e) Las disposiciones de centroamericanos que ejerzan el comercio en nuestro

pais. (Asamblea Legislativa, 2021)

Teniendo claro lo que significa el término empresa, se describen a continuacion algunas

de las razones del por qué las personas se disponen a adquirir o vender compaiiias.

Algunos objetivos del porqué un comprador potencial podria adquirir una empresa son los

siguientes:

a) Adquirir una empresa con el fin de absorber sus pérdidas fiscales, como parte
de la planeacion financiero-fiscal, siempre en el marco legal del pais donde

opere la empresa objetivo.

b) Adquirir una empresa para absorber un segmento del mercado que antes no se

poseia, asi como contar con sus canales de distribucion (...).
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c)

d)

Comprar una empresa que posee activos intangibles como marcas, patentes o
franquicias que son probablemente exitosas y se desea aprovecharlas con

nuevas estrategias. (...).

Adquirir una empresa financieramente viable como una inversion a largo plazo.
(...)- (Valencia Gonzalez, 2016)

Ademas, la valoracion de empresas tambien tendria los siguientes propositos:

1)

2)

3)

4)

5)

6)

Operaciones de compra y venta: para el comprador, la valoracién le indica el
precio maximo a pagar.

Para el vendedor, la valoracion le indica el precio minimo por el que debe
vender. También le proporciona una estimacion de hasta cuanto pueden estar

dispuestos a ofrecer distintos compradores.

Valoraciones de empresas cotizadas en bolsa: para comparar el valor obtenido
con la cotizacion de la accion de mercado.

Para decidir en qué valores concentrar su cartera: aquellos que le parecen mas
infravaloradas por el mercado.

La valoracion de empresas y su evolucion sirve para establecer comparaciones

entre ellas y adoptar estrategias.

Salidas a bolsa: la valoracion es el modo de justificar el precio al que ofrecen

las acciones al publico.

Herencias y testamentos: la valoracion es el modo de justificar el precio al que

ofrecen las acciones al publico.

Sistema de remuneraciones basados en creacion de valor: la valoracion de una
empresa o una unidad de negocio es fundamental para cuantificar la creacion

de valor atribuible a los directivos y empleados que se evalla.

Identificacion y jerarquizacion de los impulsores de valor (value drivers):

identificar las fuentes de creacién y destruccion de valor.
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7)

8)

9)

a)

b)

c)

Decisiones estratégicas sobre la continuidad de la empresa: la valoracion de
una empresa y de sus unidades de negocio es un paso previo a la decision de:
seguir en el negocio, vender, fusionarse, ordefiar, crecer, o comprar otras

empresas.

Planificacion estratégica: decidir qué productos/lineas de
negocio/paises/clientes... mantener, potenciar o abandonar.
Permite medir el impacto de las posibles politicas y estrategias de la empresa

en la creacion y destruccion de valor.

Procesos de arbitraje y querellas: requisito a presentar por las partes en
disputas sobre precios.
La valoracion mejor sustentada suele ser mas proxima a la decision de la corte

de arbitraje o del juez (aunque no siempre). (Fernandez, 2020)

Independientemente de la razén por la cual un interesado desea comprar o vender una
empresa, debe tener en cuenta las situaciones que rodean a esta para poder tomar una
decision. Lo anterior, debido a que existen factores internos y externos que pueden ser

causantes de generar una ventaja o una desventaja en el valor de la empresa

Amat Salas (2019) en su libro “Valoracion de compraventa de empresas” indica que

existen algunas perspectivas que deben ser analizadas para valorar una empresa:

La empresa cuenta con un modelo de negocio que ya ha demostrado que es

capaz de generar beneficios de forma consistente.

La empresa tiene ventajas competitivas (tecnologia, precio, imagen, calidad

(...) que los clientes aprecian y que permiten generar beneficios.

Existe una gran seguridad en los ingresos porque se trata de una concesion
administrativa, empresa regulada, monopolio o contratos con clientes que

garantizan la facturacién durante un determinado nimero de afios.

d) La empresa tiene productos que son apreciados por sus clientes y que no son

facilmente sustituibles. (...). (Amat Salas, 2019)
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Adicionalmente, como lo indica Aznar, Cayo, & Cevallos (2016), para realizar una
valoracion de empresas se deben considerar algunos factores internos como por ejemplo:
la historia y acontecimientos principales de la empresa, entorno que la rodea, factores
comerciales, factores técnicos, factores humanos, factores financieros y juridicos, entre

otros, los cuales afectan positiva o negativamente dicho andlisis.

Algunos factores externos a tomar en consideracion como la evolucién de la economia
del pais en que opere, el sector en que se desenvuelva e inclusive su ubicacion o

localizacion tienen un peso significativo al momento de asignar un valor monetario.

No obstante, hay algunas perspectivas que si no se tienen claras pueden confundir la

valoracion de la empresa, éstos son algunos puntos que complican el analisis:
a) No se entiende el modelo de negocio.

b) La empresa se basa en una innovacién que aun no ha completado y no se sabe

con seguridad si dara resultados.

c) Se dispone de innovaciones que parecen muy interesantes, pero aun no se

sabe si tendran clientes.

d) La empresa es muy erratica en la generacion de beneficio, lo que dificulta la

elaboracion de las previsiones de futuro. (Amat Salas, 2019)

En la practica existen varios métodos que tienen la funcionalidad de estimar un valor y un
precio correspondiente al negocio u empresa a adquirir. Algunos de los métodos son
funcionales y otros se han dejado de usar debido a la incertidumbre que genera, no

obstante, se describirdn los mas importantes para conocimiento general.

Primero se encuentra el método de valor contable para el cual Fernandez (2020)
menciona lo siguiente: “El valor contable de las acciones es el numero que aparece en
los recursos propios del balance. Esta cantidad es también la diferencia entre activo total

y el pasivo exigible”
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Sin embargo, medir una compafia de esta forma puede ser una desventaja debido a que
la contabilidad nos indica solo una perspectiva de la empresa y no todas sus aristas
(relaciones comerciales, proveedores, economia, colaboradores, entre otros, como lo

explica Fernandez (2020)).

Un ejemplo simple de este modelo es el siguiente:
Activo Total: $100.000
Pasivo Total: $80.000
Capital: $20.000

Basados en el método anterior, el valor patrimonial de la empresa es de $20.000 (Capital),

y también se podria calcular de la siguiente forma:
Valor de la empresa: Activo total — Pasivo Total
Valor de la empresa: $100.000 - $80.000
Valor de la empresa: $20.000

Si la compafiia realiza sus registros de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera, el valor contable se aproxima mas al valor real de la empresa, en
razon de que sus registros deben llevarse al Valor Neto Razonable, no obstante, siempre
se presentaran diferencias entre ambos valores, en razén de que no se consideran
aspectos como el desarrollo del talento humano, el know how y demas intangibles de la

organizacion.

Otro método es el de valor contable ajustado o valor real del activo neto real, el cual trata
de solventar el déficit del anterior método, debido a que como lo explica Fernandez (2020)
los valores de los activos y pasivos se ajustan al valor de mercado, por tanto se obtendria

el valor del patrimonio neto ajustado.

Al momento de realizar la revaluacion de cada una de las partidas de activos y actualizar
la informacién sobre los pasivos, por medio de expertos sobre el tema, por ejemplo la

revaluacion de activos fijos, actualizacibn de cuentas incobrables, actualizacion de
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acciones emitidas, daria como producto el dato renovado de la informacion financiera y

eliminaria el sesgo que tiene el método de valor contable.

También existe el método basado en la cuenta de resultados que se enfoca en la
informacion que demuestra si es suficientes beneficios por si misma, si es autosuficiente

y si vale la pena el tiempo que le estan invirtiendo para decidir.

De ahi es que proviene el método basado en la cuenta de resultados, dado que Fernandez
(2020) nos comenta que este: “Trata de determinar el valor de la empresa a través de la

magnitud de los beneficios, de ventas o de otro indicador”.

Algunos indicadores que se pueden utilizar para medir la generacion de beneficios pueden

ser los siguientes, segun Fernandez (2020):

a) Valor de los beneficios: el valor de las acciones se obtiene multipicando el

beneficio neto anual por el coeficiente de rentabilidad deseada.
Valor de acciones = Beneficio x Rentabilidad deseada

b) Valor de los dividendos: el valor de una accion es el valor actual de los
dividendos que se espera obtener de ella.

Valor de la accion = Dividendo por accion / Rentabilidad deseada

c) Mdltiplo de las ventas: consiste en calcular el valor de una empresa
multiplicando sus ventas por un numero (nimero segun la coyuntura del

mercado).
Precio/ventas = (Precio/Beneficio) / (Beneficio/Ventas)

d) Mdltiplo para valorar empresas de internet: los multiplos mas usados para
valorar empresas de internet son: Precio/Ventas; Precio/Suscriptor;

Precio/Paginas visitadas; y Precio/Habitante.
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Adicionalmente existe un método mixto basado en el fondo de comercio o Goodwill para
el cual Fernandez (2020) indica lo siguiente: “El fondo de comercio es la diferencia entre

el precio que se paga por una empresa y el valor contable que refleja la compra”.

Aznar, Cayo, & Cevallos (2016) citan al Plan General Contable, que el fondo de comercio
0 Goodwill es: “Conjunto de elementos intangibles o inmateriales de la empresa que
implican valor para ésta. Lo forman, entre otros, la clientela, la razén social, la ubicacion

de la empresa, etc’.

Con base en lo anterior, el método mixto realiza una valoracion contable patrimonial de la
empresa y la plusvalia resultante de los beneficios futuros. Por tanto, la valoracion de los
activos de empresa se suma al monto de los beneficios futuros como lo detalla Fernandez
(2020).

Otro método es el basado en el descuento de flujos (Cash flows) en los cuales los autores
citados anteriormente como Fernandez (2020) y Aznar, Cayo, & Cevallos (2016) coinciden

que este es el método por excelencia a la hora de implementar para valorar una empresa.

La funcion de este método consisten en que:

Tratan de determinar el valor de la empresa a través de la estimacion de los flujos
de dinero (Cash flows) que generara en el futuro, para luego descontarlos con una
rentabilidad exigida apropiada segun el riesgo de dichos flujos. El descuento de los
flujos constituye el unico método conceptualmente correcto: el valor de las
acciones de una empresa (suponiendo su continuidad) proviene de la capacidad
de la misma para generar dinero (flujos) para los propietarios de las acciones.
(Fernandez, 2020).

Normalmente, se conoce como Flujo de efectivo o Flujo de caja, éste se elabora
proyectando los ingresos que va a tener la empresa dentro de cierto periodo, monto que
se valora segun la estadistica, el entorno interno y externo que rodea la empresa; también
se pronostica los costos de ventas y gastos operativos, administrativos y de venta que
incurriran en el tiempo definido; se incluye el posible financiamiento o capital de trabajo y

los gastos financieros que se necesitan para cumplir con el compromiso; las obligaciones
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fiscales segun la normativa aplicable; entre otros apartados importantes para definir el
pronostico.

Luego como lo propone Fernandez (2020), se debe determinar una tasa de descuento
para cada tipo de flujo, y es la parte mas importante, porque esta toma en cuenta el riesgo,

cambios histéricos o lo propuesto por los interesados en adquirir o fusionar una empresa.

A continuacién, se indica la expresion que se debe utilizar para calcular los flujos

descontados:
_ CF1 CF2 CFn+VRn
T 14K (1+k)? ot (1+K)"

CF= Flujo esperado en el periodo i.
VRn= Valor Residual, valor esperado en el afio n.
K= Tasa de descuento apropiada para el riesgo de los flujos. (Fernandez, 2020).

Segun sea el caso, el método basado en descuento de flujos se puede dividir en tres

modelos, los cuales son:
1) Free cash flow:

También llamado flujo de fondos libre, es el flujo operativo, esto es el flujo generado por
las operaciones, sin tener en cuenta el endeudamiento (deuda financiera), despues de
impuestos. Es el dinero que se podria repartir a los accionistas de la empresa después
de haber cubierto las necesidades de reinversién en activos fijos y en necesidades
operativas de fondos, suponiendo que no exista deuda y que por lo tanto, no hay cargas

financieras. (Fernandez, 2020).
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En resumen, la estructura de este modelo es la siguiente:

Tabla N° 1. Estructura de Modelo de Free Cash Flow

Utilidad antes de impuestos e intereses

- Impuestos

Utilidad después de impuestos

+ Amortizacién

- Incremento de activos fijos

- Incremento de necesidades operativas

Free cash flow (Flujo de fondos libre)

Fuente: Elaboracién basada en datos obtenidos de Fernandez (2020)
2) Flujo paralas acciones:

El flujo para las acciones se calcula restando al flujo de fondos libres, los pagos del
principal e intereses (después de impuestos) que se realizan en cada periodo a los
poseedores de la deuda, y sumando las aportaciones de nueva deuda. Es, en definitiva,
el flujo que se reparte a los accionistas de la empresa después de haber cubierto las
necesidades de reinversion en activos fijjos y en RNC (NOF) y de haber abonado las

cargas financieras y devuelto el principal de la deuda que corresponda. (Fernandez, 2020)

RNC o NOF significa las cargas operativas en las que incurre la empresa. También el
mismo método incluye el efecto de la reparticion de los dividendos en caso de que sean
distribuidos a los accionistas, dato que es importante conocer en caso de que sea una
obligacion de que el interesado tenga como politica o decisién la reparticion de dividendos

cada cierto tiempo.
3) Capital cash flow:

Al final este método se resume en la union de los dos métodos anteriormente citados,
Fernandez (2020) explica que es la suma del valor de la empresa sin contemplar la deuda

y el valor de la empresa incluyendo el efecto de financiamiento y el efecto fiscal del mismo.
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Al ser el modelo més utilizado para realizar una valoracion de empresas, Fernandez

(2020) brinda varias etapas primordiales para lograr una buena valoracion, las cuales son:

I.  Andlisis historico y estratégico de la empresa y del sector: Incluye el analisis
financiero que se basa en la evolucion de cuentas de resultados y balances
como flujos de efectivo, inversiones, financiacion de la empresa, analsis de la
salud financiera y ponderacion del riesgo de negocio. También se realiza un
analisis estratégico y competitivo el cual consiste en detallar la evolucion del
sector, analisis de las personas, evolucion de la posicion competitiva,
identificacion de cadena de valor, entre otros.

Il.  Proyecciones de los flujos futuros: Comprende las Previsiones financieras que
analiza las cuentas de resultados y balances, flujos generados, inversiones,
financiacion, valor residual y prevision de escenarios. Las previsiones
estratégicas y competitivas incluye la comprension de la consistencia de las
previsiones de flujos, consistencia financiera, comparacion de las previsiones
con cifras histéricas y consistencia de los flujos con el analisis estratégico.

lll.  Determinacion del coste (rentabilidad exigida) de los recursos: analiza el costo
de la deuda, la rentabilidad exigida del negocio y los costos ponderados de los
recursos.

IV. Actualizacién de los flujos futuros: actualizar los flujos previstos con respecto a
la tasa definida, el valor actual de los flujos proyectados, y el valor de las
acciones.

V. Interpretacion de los resultados: se realizan benchmarking del valor obtenido,
comparacion con empresas similares, la identificacion de la creacion de valor
prevista y la sostenibilidad, la sensibilidad a los cambios y la justificacion

estratégica y competitiva de la creacion de valor.

Adicionalemte, es necesario contemplar los principios basicos para cumplir con una

valoracion de la empresa de manera idonea. Las cuales son:
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a) Dinamica: La valoracion es un proceso. El proceso para la estimacion de los
flujos esperados y la calibracion del riesgo de las distintas actividades y de las

distintas unidades de negocio es fundamental.

b) Implicacion de la empresa: Los directivos de la empresa han de estar
implicados en el andlisis de la empresa, del sector, y en las proyecciones de

flujos.

c) Multifuncional: (...) es esencial que directivos de distintos departamentos
intervengan en las estimaciones de los flujos futuros y en el riesgo de los

mismos.

d) Estratégica: (...) la estimacién de los flujos y la calibracion del riesgo han de

tener en cuenta la estrategia de cada unidad de negocio.

e) Remuneracion: en la medida en que la valoracién incorpora objetivos (...) de
los que dependera la remuneracion futura de los directivos, el proceso y la
propia valoracion ganan en calidad.

f) Opciones reales: si la empresa dispone de opciones reales, éstas se han de
valorar convenientemente. Las opciones reales requieren un tratamiento del

riesgo totalmente distinto a las actualizaciones de flujos.

g) Analisis histérico: (...) un concienzudo analisis histérico de la evolucién
financiera, estratégica y competitiva de las distintas unidades de negocio es

fundamental para evaluar la consistencia de las previsiones.

h) Técnicamente correcta: la correcion técnica se refiere fundamentalmente a: el
calculo de los flujos, tratamiento adecuado del riesgo que se traduce en las
tasas de descuento, coherencia de los flujos utilizados con las tasas aplicadas,

calculo del valor residual y tratamiento de la inflacion. (Fernandez, 2020)

La contabilidad de una empresa juega un papel significativo dado que de esta proviene la

informacion la cual se utiliza para analizar y aplicar los distintos modelos de valoracion de
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empresas. Por ende, la o las empresas implicadas en este proceso deben procurar
mantener organizada y clara la contabilidad, debe estar sustentada en informacién real
de las transacciones y es elemental que sea realizada bajo la normativa contable aplicada

segun el tipo de industria en la que se desarrolla.

Se ha descrito anteriormente que la valoracion de empresas se realiza cuando uno o
varios interesados estan buscando opciones de fusion y adquisicion de empresas. No

obstante, es necesario definir ¢,qué es fusion y adquisicion de empresas?

Con el fin de establecer la base para lo que se desarrollara en el proyecto y para apoyar
la teoria de la valoracion de empresas y auditoria de compras, se puntualiza a

continuacion los conceptos necesarios para entender este amplio tema.

Las fusiones y adquisiciones de empresas se dan por varias razones como: estrategias,
oportunidades de negocios, ventajas competitivas y comparativas segun el mercado, para
liquidar compafias, entre otras. Las fusiones y adquisiciones pueden ser: horizontales,

verticales y conglomerados.

Valencia Gonzélez (2016) especifica que las fusiones y adquisiciones horizontales sucede
cuando una compainiia se fusiona o adquiere otra compafia que se dedica a la misma
actividad econémica de la primera. En otras palabras cuando un competidor se fusiona o

adquiere a otro competidor.

Por otra parte, Valencia Gonzéalez (2016) también detalla que las fusiones y adquisiciones
verticales se dan: “cuando en la fusion existe una relacion comprador-vendedor (cliente-
proveedor); es decir, una compafiia fusiona a uno de sus proveedores para obtener una

sinergia en la operacion”.

Con respecto a las fusiones y adquisiciones conglomerados se presenta cuando una
compafia compra a otra sin tener ninguna relacion a nivel de actividad economica ni
compentencia entre estas. Se da con el fin de generar diversificacion de actividades como

lo menciona Valencia Gonzélez (2016).

Por su parte, la NIIF 3 detalla sobre la Combinacion de negocios que permite

complementar el proceso de fusiones y adquisiciones de empresas, ya que todos estos
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procesos deben estar reguladas y la norma de informacion financiera dicta cuéles son los
requerimientos minimos que deben ser utilizados para lograr con éxito un proceso de

fusidon y adquisicién de empresas.

Esta es la Norma Internacional de Informacién Financiera 3. Combinaciones de negocios,

de ahora en adelante NIIF 3. La cual tiene por objetivo:

a) Mejorar la relevancia, la fiabilidad y la comparabilidad de la informacion sobre
combinaciones de negocios y sus efectos, que una entidad que informa
proporciona a través de su estado financiero. Para lograrlo, esta NIIF establece

principios y requerimientos sobre la forma en que la entidad adquirente:

i. Reconocera y medira en sus estados financieros los activos identificables
adquiridos, los pasivos asumidos y cualquier participacion no controladora en
la entidad adquirida.

ii. Reconoceray medira la plusvalia adquirida en la combinacién de negocios o

una ganancia procedente de una compra en condiciones muy ventajosas; y

iii. Determinara qué informacion revelara para permitir que los usuarios de los
estados financieros evallen la naturaleza y los efectos financieros de la

combinacioén de negocios. (IFRS Foundation, 2021).
La NIIF 3 tiene el siguiente alcance:

a) La contabilizacion de la formacién de un acuerdo conjunto en los estados

financieros del acuerdo mismo.

b) La adquisicion de un activo o de un grupo de activos que no constituya un

negocio. (...).

c) Una combinacién de entidades o negocios bajo control comun. (IFRS
Foundation, 2021)

Una vez identificados los tipos de fusiones y adquisiciones, conociendo la norma que

regula el proceso, es necesario conocer el método de adquirir una empresa. Para
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contabilizar la combinacion de negocios es necesario que se identifiquen los siguientes

pasos:
a) ldentificacion del adquirente;
b) Determinacion de la fecha de adquisicion;

c) Reconocimiento y medicion de los activos identificables adquiridos, de los

pasivos asumidos y cualquier participacion no controladora en la adquirida; y

d) Reconocimiento y medicién de la plusvalia o ganancia por compra en términos

muy ventajosos. (IFRS Foundation, 2021)

Segun la NIIF 3, debe existir una etapa de reconocimiento para con el fin de contabilizar
el movimiento de la adquisicion o fusion del negocio; el primer reconocimiento es la
identificacion del adquirente; luego la fecha de adquisicion, la cual es la fecha en la que

el adquirente tiene el control de la empresa.

También, en la fecha de adquisicion se reconocera por separado la plusvalia generada,
los activos identificables adquiridos y los pasivos asumidos y alguna participacion no
controladora en la adquisicién. Ademas que se clasificara o designara cada una de estas

por parte del adquirente.

Bajo la NIIF 3, toda medicion se debe realizar segun el valor razonable en la fecha de
adquisicién; con excepcion de algunas partidas las cuales son: los pasivos contingentes;
impuesto a las ganancias; beneficios a los empleados; activos de indemnizacion
(indemnizacion por incertidumbre relacionado con algun pasivo o activo); arrendamientos
en el que la adquirida es el arrendatario; derechos adquiridos; transacciones con pagos

basados en acciones; activos mantenidos para la venta y contratos de seguro.

Ademas, la plusvalia se reconocera mediante la suma de tres elementos: la
contraprestacion transferida al valor razonable; el importe de cualquier participacion no
controladora y una combinacién de negocios llevada por etapas. Asimismo, se debe
contemplar el neto de los importes en la fecha de la adquisicion de los activos

identificables adquiridos y de los pasivos asumidos.
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Las etapas necesarias para ejecutar una adquisicion de una empresa estdn compuestas
por la valoracion de la empresa, la oferta no vinculante, la auditoria de compra, la oferta

vinculante y el cierre de la transaccion.

En el primer paso correspondiente a la valoracion de la empresa el comprador establece
criterios de compafias que potencialmente podria adquirir y se inicia la solicitud de
informacion. Gonzélez Varadé (2019) especifica lo siguiente: “De aquellas oportunidades
que parecen factibles, a priori, se solicita a la compafiia informacion adicional. Esta
informacion adicional debe servir para evaluar mas a fondo la posible adquisicion.

Normalmente se examinan los estados financieros sin perjuicio de otros.”

De esta manera se genera un criterio general de la empresa que permite conocer si se

continta con el proceso o se contintan valorando otras opciones de compafias.

Una vez finalizada la valoracion de la empresa se continta con la oferta no vinculante.
Segun Cordero (2021) en esta oferta inicial u oferta no vinculante se plantea una
propuesta al comprador del precio que se pretende obtener para la venta de la empresa.
Una vez que se estipula el precio de venta y, en caso de estar de acuerdo con la propuesta
presentada, se comienza el proceso de la Auditoria de Compra para valorar posibles
riesgos, contingencias y valorar que la informacion obtenida es fiable para definir que el

monto de la propuesta sea realmente el valor de la empresa.

El Due Diligence o Auditoria de Compra en su proceso de negociacion y ejecucion de la
auditoria que posee cuatro fases necesarias para poder cumplir su objetivo principal; el
autor Restrepo (2008) las nombra como: fase preliminar, fase de investigacion, fase de
confirmacion de datos y fase de emision del informe de “Due Diligence”.

La fase preliminar es conocida como la “Etapa Inicial” para realizar un Due Diligence.
Iriarte, San Sebastian, & Sainz (2013) indica que en el desarrollo de esta primera fase el

comprador y el vendedor establecen los rubros necesarios para iniciar el proceso.
Iriarte, San Sebastian, & Sainz (2013) menciona que el comprador en esta etapa debe:

a) Detallar los objetivos del encargo y pautas necesarias.
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b) Establecer el equipo de trabajo encargado de realizar los estudios segln su
campo de especializacion; o bien, valorar las contrataciones correspondientes
o el asesoramiento profesional en caso de no contar con personal para estudiar

un area en especifico.

Por parte del vendedor, en esta etapa segun Restrepo (2008) debe de “designar a los
trabajadores, profesionales y técnicos que han de atender las futuras peticiones de
informacion” con el fin de establecer un equipo de trabajo que estard a cargo en el

proceso.

Ademas, en esta etapa son necesarios los siguientes puntos como lo describe Restrepo
(2008):

a) Comprender el objetivo de la compra sabiendo quién es el comprador, el motivo

de la compra, el método de pago, etc.

b) Detallar el alcance del trabajo considerando sus limitaciones, costos, recursos

disponibles, tiempo y riesgo.
c) Crear el cronograma de trabajo.
d) Brindar la aceptacion de la propuesta de servicios.

La fase de investigacién también es conocida como la etapa “De estudio, recogida y
analisis de la informacion”. Segun Iriarte, San Sebastian, & Sainz (2013) expone que una
vez definidos los aspectos necesarios en la etapa anterior se inicia el proceso de auditoria

gue comprende un analisis fiscal, legal, laboral, financiero y medioambiental.

Para Hernandez (2013), citado por Carballo (2016), esta etapa consiste en:

Integrar un expediente que contenga los aspectos de tipo cualitativo y cuantitativo
gue permitan establecer un diagndstico y una vision de los aspectos endogenos y
exdgenos sustantivos del negocio por valuar, es decir identificar las situaciones

histdricas relevantes y las prospectivas mas probables (Hernandez, 2013).
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Por lo tanto, en esta etapa se recopila y analiza toda la informacién relevante para la toma
de una decision. Iriarte, San Sebastidn, & Sainz (2013) mencionan los aspectos

necesarios para efectuar un debido analisis en cada area:
1. Andlisis fiscal, legal y laboral:
a) Comprobar las obligaciones fiscales y posibles contingencias.
b) Analizar las obligaciones sociales y posibles riesgos.
c) Revisar documentacion mercantil y aspectos societarios.
2. Analisis financiero:
a) Estudiar estados financieros.
b) Estudiar las cuentas contables.
c) Estudiar las proyecciones de la empresa.
d) Estudiar los datos historicos.
3. Andlisis medioambiental:
a) Determinar y cuantificar riesgos.
b) Verificar cumplimiento de normativa de este rubro.

También, los autores mencionan que, de ser necesario, el comprador puede obtener
informacion adicional que considere necesaria para conocer el cumplimiento o estado de

la empresa.

Posteriormente, se encuentra la fase de confirmacién de datos en la que se recopilan los
datos y se analiza la informacién. Conforme avanza la recopilacion de la informacion y
existan dudas de la informacion obtenida se pueden solicitar las aclaraciones necesarias
al vendedor como lo expone Restrepo (2008). Para lo anterior, se pueden llevar a cabo

reuniones con el fin de aclarar los aspectos en los que se poseen consultas. Esta etapa

29



es también conocida como “Conclusion y confirmacion de datos”, segun Iriarte, San
Sebastian, & Sainz (2013).

Los autores Iriarte, San Sebastian y Sainz (2013) mencionan que al finalizar esta etapa

suele tenerse una ultima reunién que abarcan aspectos como:
a) Resultado provisional del trabajo.
b) Intercambiar informacion.
c) Evacuar dudas que aun se posean.

Una vez recopilada la informacion y analizada, se procede con la fase de emision del
informe de Due Diligence. Esta etapa final también es conocida por “Redaccion del
informe de Due Diligence” segun Iriarte, San Sebastian, & Sainz (2013), ademas comenta
gue en esta fase se elabora el informe detallado con base en las fases anteriores,

demostrando los aspectos revisados y detallando las conclusiones alcanzadas.
Segun Restrepo (2008) el informe normalmente esta compuesto por:

a) Breve introduccion sobre el objeto.

b) Alcance y razén del trabajo realizado.

c) Resumen con los principales puntos.

Asimismo, con frecuencia el informe se divide en cada una de las areas analizadas,
incluyendo: resumen de cada elemento examinado (activos, inmuebles, contratos...),
documentacion e informacion para examen de cada uno y el andlisis legal (Restrepo,
2008).

Finalizado el proceso de auditoria de compra y emitidos los informes para los
compradores se procede con la etapa de la oferta vinculante. Considerando los hallazgos
encontrados en el proceso del Due Diligence se inicia una nueva propuesta de precio de
la empresa en venta, en caso de ser necesario. En este rubro, se busca contabilizar

posibles riesgos, contingencias y garantias que son encontradas y, si se llega a un
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acuerdo final, se procede con el contrato de Compraventa, segun se expone por la firma
global de asesoramiento One to One (2021).

Posterior a pactar el precio final entre el vendedor y comprador se procede con la

adquisicion de la empresa.

Segun Gonzalez Varadé (2019) en este proceso de cierre e integracion es posible
proceder de dos formas:

1. Firma de la operacion mercantil: via fusion, adquisicién, compra de activos etc.

2. La integracion efectiva de los dos negocios. Este punto suele tener bastante
complicacion ya que dos unidades de negocio distintas deben unirse. Esto
sobre todo afecta al funcionamiento interno, personal, aplicaciones
informaticas, entre otros. Normalmente estas integraciones no son nada faciles
pero se suele tener disefiado de antemano. Los negocios no pueden parar el
funcionamiento normal ya que si no pierden valor. Es posible que tras la
integracion, la toma de decisiones y de los protocolos internos haya variado.
Por eso normalmente este proceso de integracibn es disefiado

meticulosamente y desde el inicio de la operacién. (Gonzélez Varadé, 2019)

Adicional a las fases o0 etapas que posee la auditoria de compra es necesario comprender
su concepto y los elementos que la conforman. La Auditoria de Compra es también
conocida como Due Diligence, que en espanol significa “Debida Diligencia”. Lépez (2005)

cita a Morris (1984) sobre el concepto de Due Diligence:

Due Diligence es un término usado para referirse al proceso de revisar y verificar
informacion acerca de la compafiia que va a ser adquirida. Esto frecuentemente
es llevado a cabo después de que las partes han llegado a un entendimiento
preliminar de que la adquisicion es probable y puede tomar lugar después de que
una carta de intencion es intercambiada (Morris, 1984).

Por lo tanto, la Auditoria de Compra o Due Diligence se realiza cuando se desea estudiar

a profundidad una empresa que se proyecta comprar o fusionar. En primera instancia se
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debe conocer la situacion financiera y adquirir un entendimiento preliminar de la empresa;
posterior a este primer punto y previo a firmar los documentos que legalizan la compra,

se inicia este proceso de Auditoria de Compra, indica Restrepo (2008).

También, Restrepo (2008) menciona que el proceso de la auditoria pretende investigar y
analizar el negocio en su ambito financiero, tecnoldgico, organizativo y juridico. De esta
manera, es posible estudiar la empresa a profundidad con el fin de tener un fundamento

para la toma de decisiones y no con base en supuestos.

Lépez (2005) menciona que este estudio es llevado a cabo por un equipo de trabajo
seleccionado por la empresa compradora y puede estar compuesto por abogados,
contadores publicos autorizados y otros especialistas necesarios segun el giro de negocio
de la empresa. Este equipo de trabajo puede estar conformado por trabajadores internos,
pero si el personal no se encuentra capacitado, es posible contratar el especialista

necesario.

Segun Restrepo (2008) el objetivo principal de esta auditoria es “determinar si la
operacion con la empresa objetivo (en la que se quiere invertir), es en interés de la
estrategia” y, adicionalmente, “otro de los objetivos es generar confianza entre las partes,
lo que los lleva a pactar acuerdos provisionales que llevan a acuerdos mas intensos”.
Todo lo anterior, con la finalidad de disminuir el riesgo en la toma de decision del

comprador de la empresa.

Cabe mencionar que este proceso también es llevado a cabo en empresas que desean
realizar un estudio detallado de su negocio con el fin de identificar factores que pueden
interferir en el funcionamiento del negocio o provocar una disminucién en el precio al que
se pretende vender. Con base en lo anterior, la Auditoria de Compra no se limita

Gnicamente al proceso que ejecuta un interesado en adquirir o fusionar una compafia.

La Auditoria de Compra o Due Diligence estudia los ambitos de la empresa que sean
relevantes en el funcionamiento de esta. Esto quiere decir que todas las auditorias de

compra pueden contar con variaciones en su ejecucion. Sin embargo, existen estudios
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necesarios que se deben realizar en todas las empresas sin importar su mercado, los

cuales son: financiero, operativo, legal y tributarios.

Iriarte, San Sebastian, & Sainz (2013) indica que en el Due Diligence Financiero se
“evalua la oportunidad y los riesgos financieros” con los que cuenta la empresa. En este
proceso, segun Lopez (2005), se analizan las principales cuentas de los estados
financieros, se evallan las razones financieras y se analizan los factores criticos

financieros de la empresa.

Restrepo (2008) agrega que “valorizar los activos es uno de los factores criticos que el
comprador o el inversionista estan dispuestos a considerar de manera prioritaria en la
determinacién del precio justo”. Asimismo, menciona que se deben considerar los
resultados actuales y proyectados de la empresa que se encuentran en el Estado de
Resultados, Balance General y Estado de Flujos de Efectivo; ademas de las
declaraciones de impuestos y otros documentos relevantes que se puedan identificar

segun el tipo de empresa o cuentas relevantes.

Acerca del Due Diligence Operativo se puede indicar lo siguiente:

Es el que esta relacionado a la revision de la operacion de la empresa en el
mercado; y en especifico evalla la creacion de nuevos productos, la competencia,
las ventas, el recurso humano, marketing, etc. Tiene varias modalidades que se
adecuan de acuerdo con el tipo de empresa y la industria en la que se desarrolla
(Carballo Acevedo, 2016).

En este tipo de Auditoria de Compra se analizan aspectos internos y externos de la

empresa que permitan entender, estudiar y analizar el modelo de negocio de la empresa.

Por su parte, el Due Diligence Legal permite estudiar la situacion legal de la empresa para
lo cual se analizan rubros como la duracién, litigios, contratos, actas de asamblea,

acciones, estatutos y dividendos, segun Lopez (2005).

Esta auditoria, sin importar el tipo de empresa, es de vital importancia analizarla con los

abogados del equipo de trabajo para conocer el estado de la empresa.
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Con respecto a la auditoria tributaria Restrepo (2008) indica lo siguiente: “el objetivo es
estar alerta ante la posibilidad de alguna deuda tributaria no expuesta por la empresa y/o

propuestas de ayuda en casos de problemas tributarios”.

Lo anterior, estudiando que las obligaciones se cancelaran de la debida manera en un
lapso en el que el fisco aun tenga la potestad de solicitar documentacion; esto quiere

decir, que no se encuentre prescrito.

Segun lo comentado en parrafos anteriores, la Auditoria de Compra o Due Diligence tiene
como finalidad minimizar el riesgo de un comprador al adquirir una empresa. Sin embargo,
el riesgo es un factor que se pretende minimizar, pero se sabe que no se puede eliminar,
siempre estard en las negociaciones de empresas y que el comprador tendra que

considerar.

Por lo tanto, con el fin de minimizar el riesgo, el autor Valencia (2016) detalla los siguientes

datos indispensables para iniciar una auditoria de estas:

e Informacién corporativa béasica: se debe obtener datos generales de la
empresa que permitan identificarla como persona juridica. Esto requiere
indagar en informaciébn como: razén social, nombre comercial, domicilio,
teléfonos, subsidiarias, condicion territorial, consolidacién financiera,

accionistas y representantes legales.

e Riesgos histéricos de la empresa: en este apartado se obtiene informacion
como la estructura organica, fundacion de la empresa, actas de asamblea,
mision, visién, valores, estados financieros, lugares donde opera y principales

contratos.

e Expectativas de la empresa: es conveniente estudiar los datos de la
proyecciéon de la empresa, sus planes y los aspectos econémicos que puedan

afectar la organizacion.

34



Directores: también es necesario recopilar informacion de los funcionarios, los
intereses que tienen en la compariia y toda informacion que permita conocer

los puestos de la empresa.

Operaciones: se debe comprender la operacion del negocio y, para ello, se
puede obtener la descripcion de las operaciones, capacidad instalada, logistica

de recepcién de insumos y transporte.

Embarques y transportacion: con relacion al funcionamiento de la empresa,
se debe conocer los costos de la compafiia en el embarque, transporte, flota,
presupuesto anual, personal encargado y utilidad estimada.

Productos de la empresa: solicitar y analizar la lista de los productos que
ofrece la empresa, la distribucion, proceso de transformacién, garantia de los
productos ofrecidos, productos secundarios y complementarios.

Procesos productivos: se debe obtener informacion del proceso productivo,
tiempos establecidos, costos, capacidad y el proceso de creacién de valor

agregado.

Proveedores: se debe conocer las materias primas que necesita la empresa,
los proveedores segun el orden de prioridad, condiciones que ofrece cada

proveedor, historico de compras a proveedores y cadenas de abastecimiento.

Ventas: estudiar las ventas de la empresa es necesario para este proceso y se
realiza conociendo a los clientes, formas de pago de los clientes, dependencia
a un cliente, histérico de ventas por cliente, histérico por vendedor, los periodos

con mayores ventas, plan de comisiones y plan de las cuentas de cobro dudoso.

Distribucion y marketing: en esta area se debe revisar el mercado en el que
labora la empresa, ventaja competitiva, canales de distribucion, costos de

distribucion, publicidad y competencia.
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Planeacion estratégica: el plan estratégico de una empresa permite obtener
una perspectiva actual y la proyeccion que se desea tener. Por lo tanto, para
este rubro se debe obtener los objetivos estratégicos, factores competitivos,
FODA, indicadores, planes y proyectos.

Asimismo, Valencia (2016) también desarrolla los riesgos a los que se encuentra expuesto

un auditor:

Riesgo financiero: El riesgo financiero es uno de los principales a estudiar al
realizar una Auditoria de Compra, ya que es por el cual se conocen aspectos
como: el plazo de retorno de la inversion, tasa esperada, rendimientos futuros
y el desembolso inicial. Dado lo anterior, es necesario estudiar a profundidad
las finanzas corporativas considerando las auditorias anteriores, manuales de
operacion, estados financieros, manuales contables y margenes de utilidad;
ademas del entorno econémico conforme a las politicas economicas,

monetarias, fiscales, evaluacion de riesgo y analisis sectorial.

Riesgo fiscal: Este riesgo puede variar segun la legislacién de cada pais, por
lo que se debe conocer a profundidad el entorno en el que opera la empresa
con el fin de validar que las obligaciones tributarias se han cumplido de la
manera correcta y, en caso de alguna anomalia, conocer el impacto que tendria
una correccion. Algunos aspectos para considerar son: impacto impositivo de
la transaccién, impuestos inmobiliarios, declaraciones, devoluciones,

compensaciones, auditorias pendientes y precios de transferencia.

Riesgos legales y contractuales: En el giro normal del negocio las empresas
llegan a celebrar contratos, los cuales se deben de estudiar en caso de algun
incumplimiento pasado o futuro y cuantificar la afectacion por esa accion. Se
debe considerar: violaciones contractuales, contratos y compromisos, actas de

asamblea, restriccion legal federal y litigios o juicios.

Riesgos laborales: A diferencia del traslado de un activo, el factor humano

requiere de negociaciones que pueden provocar extender el cierre del acuerdo.
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Dentro de este riesgo se debe estudiar aspectos como planes de pensiones,

beneficios laborales, indemnizaciones o prevision social.

e Riesgos ambientales: En algunas empresas este riesgo puede ser mas
representativo que en otras, pero siempre se debe considerar las clausulas o
multas a las que se puede exponer la empresa por afectaciones ambientales.
Es necesario considerar revisiones de las plantas e instalaciones, legislacion y

actividades ambientales.

e Riesgos operativos: Considerando que la operaciéon de la empresa se
mantendra después de adquirida se debe valorar con expertos el proceso de
produccion, la tecnologia utilizada y los operarios que interfieren; ademas de la
valoracion de la planta.

Ademas de los riesgos antes mencionados, también se debe de evaluar las contingencias
de la empresa. Las contingencias son hechos futuros que la empresa tiene y que por
alguna circunstancia no se encuentran constituidos como pasivos en el balance

(Restrepo, 2008); por ejemplo, pueden ser juicios pendientes.

Por lo tanto, es indispensable conocer este tipo de contingencias en el proceso de la
investigacion, ya que si no se realiza un proceso de investigacion adecuado el comprador
es quién asume las contingencias presentadas cuando se materializan (Pacheco, 2015).
Para identificar este tipo de contingencias es esencial contar con un equipo especializado

en las areas estudiadas.

Una debida Auditoria de Compra permite identificar la situacion real de la empresa. Esto
significa que tanto los aspectos positivos como negativos son detallados en los informes

gracias a la investigacion llevada a cabo.

De esta manera, con base en los resultados, es posible comparar si la propuesta del
vendedor esta acorde con la situacién real de la empresa. En caso de que producto de la
investigacion se determine la existencia de factores de riesgo o contingencias que el
vendedor no expuso, es necesario cuantificar estos aspectos en caso de llegar a

materializarse.
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Si aun descubriendo mayores riesgos o contingencias se decide adquirir la empresa, es
posible entrar en una negociacion con el vendedor y demostrar las cantidades en las que
se debe incurrir para subsanar errores del pasado o que se pueden presentar en el futuro

y, COMo consecuencia, disminuir el precio de venta.

Algunos de los beneficios para el comprador al realizar un Due Diligence es que puede

llegar a descubrir mediante la investigacion aspectos como (Lopez, 2005):
a) Informacion financiera actual o eventos futuros.
b) Evaluacién de competidores y nuevos participantes.
c) Insatisfaccion de los clientes y tendencias desfavorables en las compras.
d) Aspectos del entorno externo, tales como la legislacién.
e) Desafios en la integracion posterior de la adquisicion.
f) Razon real del motivo de la venta de la empresa.

Lo anterior, con la finalidad de poder conocer la situacion real y valorar el precio de venta.
Por estos motivos es que la administracion de la empresa en venta también puede realizar
una Auditoria de Compra previa a la negociacién con el fin de conocer aspectos que

puedan afectar en el precio.

Las auditorias de compras son de gran importancia para el proceso de adquisicién de una
empresa, sin embargo, un Due Diligence financiero y fiscal es indispensable en este

proceso y el presente proyecta se enfoca en estos dos tipos.

Como se ha explicado en puntos anteriores, la auditoria de compra es una parte
fundamental del proceso necesario para llevar a cabo la adquisicion de una empresa. La
auditoria de compra engloba la verificacion de los diversos aspectos que se constituyen
para la obtencion de un resultado en un periodo determinado de tiempo que se ha definido
como el periodo fiscal. La auditoria de compra involucra la participacion de expertos en

diversas areas, algunos de los cuales forman parte del equipo de la empresa que realiza
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la compra y otros son contratados temporalmente para el proceso. Dentro de las areas de
contratacion temporal estan las relacionadas a las ejecutadas por el profesional en
Contaduria Publica (Contador Publico Autorizado o CPA) o el experto en aspectos

fiscales, temas que seran desarrollados en el presente apartado.

El CPA es aquel responsable de llevar a cabo la auditoria de estados financieros de una
empresa. La auditoria de los estados financieros nace como una herramienta para que
terceros (accionistas, entidades financieras, inversionistas, entre otros) que tengan
acceso a la informacion financiera de una empresa en particular puedan analizarla
confiando en que la misma refleja razonablemente la situacion de la compafiia para un

periodo de tiempo especifico.

La auditoria se origino en la practica de la contabilidad; la cual desde los inicios de
la sociedad se encarga de desarrollar un sistema de informacion en el que se
realiza una acumulacion y registro ordenado de datos acerca de factores
productivos en los que existe interés, con la intencion de clasificarlos en cuentas
que los representen asi: derechos (activos), obligaciones (pasivo y patrimonio),
entradas (ingresos) y salidas (egresos), para tener conocimiento acerca del valor

de éstos y con base en dicho conocimiento poder tomar decisiones. (Cano, 2016)

“La auditoria surge con la actividad comercial y por la incapacidad de intervenir en los

procesos tanto productivos como comerciales de una empresa”. (Cano, 2016)

Actualmente, se usa indistintamente los términos auditoria contable o auditoria financiera
para referirse al proceso que se conceptualiza como auditoria, aun cuando el concepto
de auditoria es tan amplio que pueda abarcar no solo la revisidén de informacion financiera
o informacion de una empresa, sino se puede referir a la revision de diversos temas
susceptibles de ser auditados y que estan alineados con la origen que segun la Real
Academia se da la palabra auditar: “del inglés to audit, y este deriva del latin. audire 'oir".

(Real Academia Espafiola, 2021)
Segun establece Letty Elizalde en su libro Auditoria Financiera:

La auditoria financiera o mas exactamente, una auditoria de estados financieros
es la revision de los estados financieros de una empresa o cualquier otra persona
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juridica (incluyendo gobiernos) con base en una serie de normas previamente
establecidas, dando como resultado la publicacion de una opinion independiente
sobre si los estados financieros son relevantes, precisos, completos y presentados

con justicia. (Elizalde Marin, 2018)

En la revision bibliografica no se encuentran referencias directas al tratamiento de la
auditoria financiera con el enfoque que la presente investigacion busca abordar y
separandola de su concepto histérico y general. Las auditorias enfocadas a la revision de
la informacién y los términos financieros de las Ofertas No Vinculantes son un area
ampliamente desarrollada en la actualidad como resultado del crecimiento en el mercado
de fusiones & adquisiciones de empresas. La investigacion bibliografica no permitio
obtener evidencia directa del rol del CPA o las firmas especializadas en auditoria; sin
embargo, las Normas Internacionales de Auditoria cuentan con varios alcances que hacen
referencia a algunos tipos de revisiones dentro de los cuales se puede tipificar la auditoria
financiera requerida para los procesos de adquisicion de empresas. A continuacion, se

citaran dichos alcances.

Las Normas Internacionales de Auditoria buscan estandarizar el trabajo del auditor
financiero en el ejercicio de su actividad profesional, estas son emitidas por la Federacion
Internacional de Contadores (International Federation of Accountants, IFAC por sus siglas
en inglés) por medio de su Junta Internacional de Normas de Auditoria (IAASB, por sus
siglas en inglés). Forman parte de estas normas las Normas Internacionales de Servicios
Relacionados (NISR)

El alcance (NISR) 4400, Encargos para realizar procedimientos acordados sobre
informacion financiera (Anteriormente NIA 920), del IAASB establece en el punto 3 de su

introduccién que:

Un encargo para la realizacion de procedimientos acordados puede suponer que
el auditor aplique determinados procedimientos a elementos concretos de los datos
financieros (por ejemplo, cuentas a pagar, cuentas a cobrar, compras a partes
vinculadas o ventas y beneficios de un segmento concreto de la entidad), a un

estado financiero (por ejemplo, el balance de situacion) o incluso a un conjunto
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completo de estados financieros. (International Auditing and Assurance Standards
Board, 2018, pag. apartado 3).

Esto, en esencia, es el trabajo que un auditor requiere realizar para cumplir los objetivos
que el comprador le haya asignado en su contratacion para una debida diligencia
financiera y que permiten al comprador, a su vez, cumplir sus objetivos desde la éptica

financiero-contable y que podrian enumerarse como los siguientes:

a) Validacion de las partidas que componen el Estado de Resultados: Ingresos,

costo de ventas y/o costo de produccion, gastos, otros ingresos y gastos.

b) Validacién de saldos y sanidad de los activos, pasivo y patrimonio que
componen el Balance de Situacion del Target.

c) Validacién del concepto de las utilidades antes de impuestos, intereses y
depreciaciones (EBITDA, por sus siglas en inglés).

d) Validacién de ajustes por conceptos de ingresos y gastos que se consideren

extraordinarios al giro habitual de negocio y que afectan el EBITDA.

El auditor y su cliente (usualmente el comprador) estableceran el alcance del estudio en
funcién del interés que tenga el comprador de los aspectos que desee validar y que, a su
juicio, le permitan validar los términos que se establecen en la Oferta No Vinculante. Por
lo tanto, conforme lo establece la norma 4400 International Auditing and Assurance
Standards Board (2018), el objetivo de un encargo de procedimientos acordados es “que
el auditor aplique procedimientos de naturaleza de auditoria que haya acordado con el

cliente y con terceros adecuados e informe sobre los hallazgos obtenidos”.

A diferencia de un informe de auditoria de Estados Financieros, segun International
Auditing and Assurance Standards Board (2018): “el auditor no expresa ningun grado de

seguridad, dado que se limita a informar sobre los hallazgos obtenidos”

Existen algunos elementos que deben ser considerados en la contratacion del alcance de

la Debida Diligencia Financiera y la NISR los especifica como los siguientes:

41



a) Lanaturaleza del encargo, incluido el hecho de que los procedimientos a aplicar
no constituyen ni una auditoria ni una revision y que, en consecuencia, no se

expresara ningun grado de seguridad.
b) La finalidad declarada del encargo.

c) La identificacion de la informacion financiera sobre la que se aplicara los

procedimientos acordados.

d) La naturaleza, momento de la realizacidén y extension de los procedimientos

concretos a aplicar.
e) Laformay contenido del informe sobre hallazgos obtenidos

f) Limitaciones a la distribucién del informe de hallazgos obtenidos. (International
Auditing and Assurance Standards Board, 2018, pag. apartado 9)

Por su parte la debida diligencia fiscal tendria como objetivo en su campo especifico la
investigacion, andlisis y estimacion de los riesgos relacionados con la empresa que se
esta comprando y que podrian afectar al comprador posterior a la adquisicion de la

empresa.

Los expertos de impuestos deben descubrir los problemas fiscales mas significativos que
se originan por el solo hecho de efectuar la transaccion, y a su vez, deben estudiar las
ventajas fiscales que se pueden obtener de la misma. Tipicamente, los inversores son
reacios a repasar mentalmente cualquier parte del trato pues esto podria reabrir
negociaciones de este. A menudo, la consecuencia de esto es la adopcién de estrategias
fiscales mediocres que fracasan en la obtencion de beneficios fiscales segun lo expone
Tapia (2016).

Un factor determinante para la adquisicion de un negocio es el fiscal como lo explica
Vargas (2019), pues no contar con un panorama integral de como llevar a cabo la
transaccion pudiera ocasionar consecuencias adversas, tanto para el comprador como
para el vendedor en el corto y largo plazo. La debida diligencia fiscal permite cumplir
diversos objetivos, para el comprador, para el vendedor y para la transaccion en si misma.

El auditor debe evidenciar los riesgos a los que se expone el comprador al adquirir la
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empresa sujeta a la transaccion pero a su vez, debe generar las pautas que, minimizando
riesgos de ambas partes, permita el objetivo final de los participantes y que es llevar a

cabo la transaccion.
El andlisis de las obligaciones impositivas facilita:
a) El estudio preliminar de la viabilidad fiscal.
b) La valoracién del impacto impositivo en los planes financieros.
c) La determinacién de contingencias fiscales y su clasificacion.
d) La comprobacion de contabilizacién de los pasivos fiscales de la empresa.

e) El examen de la aplicabilidad de los créditos fiscales existentes a favor de la

compafiia asi como de las bases imponibles negativas.

f) La valoracion de los “activos” fiscales: impuestos anticipados y diferidos,

registrados y no contabilizados.

g) Lafijacion de garantias sobre riesgos fiscales. (Iriarte Ibarguen, San Sebastian

Carrera, & Sainz Marquinez, 2013)

Buscando generar una guia para la identificacion de los riesgos fiscales que serian de
aplicacion general (sin importar el pais donde se realiza la transaccion) Valencia Gonzélez
(2016) en su libro enumera los tépicos generales que deben ser considerados en una

debida diligencia fiscal:

a) Impacto impositivo de la transaccién, en este aspecto se deben validar cosas

tales como:

i. Facilidades o exenciones que puedan aplicar y si la operacion cumple con

los requisitos

ii. Lafusion o compra puede provocar cambios en las politicas contables de

depreciacién y amortizacion de activos

iii.  El diferencial en el precio de compra de los activos con su valor en libros

y el valor fiscal, también puede provocar impuesto a las utilidades,
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situacion que se debe evaluar con la debida antelacién para emitir los
comentarios pertinentes a la parte compradora, ya que dichos impuestos

seguramente serdn pagados por su cuenta.

iv. ~En caso de que los impuestos generados por la transaccion sean
considerables y previamente calculables, el equipo fiscal de Due Diligence
debera aconsejar las medidas necesarias en el marco legal vigente en el

pais de referencia, a fin de minimizar esa carga.

b) Impuestos inmobiliarios, al igual que en el punto anterior, se puede generar
impuesto a las utilidades por el diferencial entre el valor real de los inmuebles,
su valor en libros y su valor fiscal, situacion que es digna de evaluarse por el

equipo de auditoria de compra.

c) Declaraciones, devoluciones, compensaciones y auditorias pendientes. Se
deberan obtener copias de las declaraciones anuales y mensuales, de pago e
informativas por los ultimos cinco afios de impuestos federales, estatales y
locales, a fin de verificar el correcto cumplimiento de las contribuciones a que

la empresa-objetivo “(target)” ha sido sujeta.

De existir juicios pendientes contra cualquier autoridad tributaria, se debera obtener copia
de los expedientes y documentos que generaron el litigio, a fin de determinar la objetividad

en el criterio aplicado tanto por la autoridad como por la empresa objetivo.

Los impuestos laborales también son un tépico importante, la contribucién de seguridad
social para los trabajadores deben ser puestas a prueba mediante calculo selectivo en las

declaraciones de los ultimos cinco afos.

a) Facilidades fiscales: se deberan obtener copias de existir depreciaciones
aceleradas permitidas por ley y un calendario que especifique las fechas en que
los impuestos diferidos deberan ser pagados. Un calculo selectivo de dichos
impuestos en los ultimos cinco afos es necesario si tal situacion es una practica

recurrente en la empresa objetivo.
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b) Precios de transferencia: si la empresa objetivo lleva a cabo negocios con
empresas relacionadas o vinculadas, sean estas: afiliadas, subsidiarias,
tenedora, etc., esto podria tener la implicacién de una revision de precios de
transferencia, es decir, que se haya realizado el estudio para que dichas
operaciones se lleven a precios de mercado. Si el estudio de precios de
transferencia no se hubiera efectuado, habra que incluirlo en el plan de Due

Diligence. (Valencia Gonzalez, 2016)

Un buen asesor segun Godoy (2012) de Due Diligence: “estara en una posicion unica
para jugar un papel clave, llevando la transaccién a un resultado satisfactorio para el
comprador y, por ende para el vendedor’. Aunque el alcance final del Encargo de
procedimientos acordados variara segun sea el cliente y la transaccion, se enumeran los
siguientes aspectos que deben ser evaluados para identificar los riesgos a los cuales

podria estar sujeto el comprador.

Segun Valencia Gonzalez (2016) enumeran Unicamente los aspectos que se consideran

son relevantes en la debida diligencia financiera:
1. Riesgos potenciales para los compradores:
a) Informacion corporativa basica.
i. Subsidiarias y afiliadas, asi como su porcentaje de participacion.
ii. Consolidacion financiera de las subsidiarias.
2. Registros histéricos de la empresa:
a) Estados financieros.
3. Expectativas de la empresa:
a) Aspectos econdmicos que pudieran afectar a la organizacion.
b) Planes y proyectos con duraciéon multianual.

4. Operaciones:
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Descripcion de las operaciones de la organizacion, incluyendo cambios

significativos en los ultimos cinco afios.
Productos de la empresa.
Lista de productos ofrecidos por la compaiiia.

Productos de lento movimiento u obsoletos.

5. Ventas:

a)

b)

c)
d)

Relacion de principales clientes de la empresa (antigliedad de saldos, linea

de crédito, plazos, formas de cobro, penalizaciones, descuentos por pronto

pago).
Estadistico de ventas por cliente y periodo del afio.
Proyecciones de venta.

Forma en que se determina la estimacion para cuentas de cobro dudoso.

6. Finanzas corporativas:

a)
b)
c)
d)

9)

Auditorias de afios anteriores (internas y externas).
Estados financieros dictaminados.
Manuales contables.
Tesoreria.

I. Programas del manejo de efectivo.

ii. Creditos.

iii. Cuentas bancarias y sus condiciones.
Politica de utilidades.
Margenes de utilidad.

Cuentas por cobrar y su antigiiedad de saldo.
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h) Partes relacionadas, cuentas por cobrar y por pagar.
i) Cuentas por pagar, origen y antigiedad.

j) Créditos bancarios.

k) Garantias sobre créditos.

[) Controles internos.

La debida diligencia financiera podria entonces definirse como el proceso llevado a cabo
por el auditor, basado en un acuerdo (encargo de procedimientos acordados) con su
cliente (el comprador), con el objetivo de ratificar que la informacion financiera que ha sido
utilizada como base para tomar la decisién de una eventual adquisicion de una empresa
esta adecuadamente sustentada y que mediante un informe de hallazgos dara la
informacion ampliada para que el comprador pueda ratificar su decision de compra o
pueda plantear modificaciones a la oferta propuesta en funcion de la conclusién a la que
llegue como resultado del analisis de los hallazgos informados por el auditor en cuanto a

la informacién contable y financiera de la empresa.

Dentro del proceso de contratacion, para realizar este tipo de Due Diligence resulta
conveniente el establecimiento de los términos contratados en lo que la norma denomina
la carta de encargo, que confirma por parte del auditor la aceptacion del encargo y evita
confusiones en cuanto a objetivos y alcance. Los aspectos para incluir en la carta de
encargo incluyen aspectos tales como lo indica International Auditing and Assurance
Standards Board (2018):

a) Una lista de los procedimientos a aplicar.

b) Una declaracién de que la distribucion del informe sobre hallazgos obtenidos

se restringira a las partes que han acordado el encargo.

Algunos procedimientos que, de acuerdo con la NISR 4400 International Auditing and

Assurance Standards Board (2018) pueden ser incluidos en la revisién son:
a) Indagacion y analisis.

b) Recélculos, comparaciones y otras pruebas de exactitud numérica.
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c) Observacion.
d) Inspeccion.
e) Obtencion de confirmaciones.

Sin eximir la responsabilidad del comprador en la gestion y ejecucion de la Auditoria de
Compra en forma directa o indirecta (a través de terceros expertos), el auditor juega un

rol muy relevante con la ejecucion de su trabajo.

Como se explicd anteriormente, la valoracion de una empresa es un trabajo técnico que

se basa en la informacion historica de la empresa y en sus proyecciones financieras.

Desde este punto de vista, la correcta ejecucion del encargo de procedimientos acordados
es fundamental para que; sin emitir un juicio sobre la valoracion de la empresa que ha
sido utilizada para la presentacion de una Oferta No Vinculante, pueda dar seguridad al
comprador con respecto a la informacién base que ha sido utilizada por su parte para

fundamentar la oferta de compra.

La realizacién de la debida diligencia fiscal de compra de empresas permitira, en el marco
de la transaccion, establece varios planes de accién que tienen impacto en la negociacion

y en futuros planes de accion para comprador y vendedor. Entre ellos pueden citarse:

a) ldentificacion de tipo de riesgos fiscales y su cuantia.
i. Riesgos que puedan tener consecuencias penales.
ii. Riesgos que pueden ser transferibles post transaccion.

b) Posible impacto para la operacién en marcha, es decir, si podria afectar o no la

continuidad de negocio de la empresa-objetivo analizada.

c) Impacto en el futuro de las conductas tributarias, especificamente los plazos en

gue prescribiran las riesgos fiscales o contigencias.

d) Medidas correctivas para aquellos riesgos que constituyen una practica
recurrente o para el saneamiento de riesgos por transacciones realizadas y que

puedan ser minimizadas en el tiempo.
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e) Establecimiento de un convenio entre comprador y vendedor sobre los riesgos,
las garantias que seran otorgados por el vendedor y los mecanismos como se
implementaran las garantias y su ejecucion en el caso que se lleguen a

materializarse algunas de las contigencias identificadas.

El tratamiento cuidadoso del aspecto fiscal se revierte de mayor importancia cuando se
toma en cuenta que la legislacion tributaria considera la existencia de una responsabilidad
solidaria por parte del comprador. Asi lo explica Gonzalez, Rafael en un articulo escrito
“‘Aun mas, el articulo 22 del Cdédigo de Normas y Procedimientos Tributarios establece
una responsabilidad solidaria sobre las deudas “liquidas y exigibles” de la entidad
adquirida. La actual redaccion el articulo, reformado en 2012, podria incluso extender la
responsabilidad a procesos de adquisicion a través de la compra de activos sin que se
siga el procedimiento establecido en el Codigo de Comercio para la compra de
establecimiento mercantil. (Gonzalez, 2015).

Con relacion en la carta de encargo y la ejecucién de una auditoria de compra, el auditor
debe tener presente al alcance que tienen un Due Diligence y para ellos la NISR 4400
especifica al respecto. Si bien el alcance se limita al interés que manifieste el comprador,
es obligacion del auditor recomendar que dicho alcance permita cubrir la totalidad de las
responsabilidades fiscales por los plazos que sean sujetos de revision de conformidad
con la legislacion vigente. El disefio del alcance y el encargo del procedimiento con el
cliente/comprador debera al menos permitir que en el informe de hallazgos el auditor

brinde la informacion suficiente para que el comprador tome las siguientes decisiones:

a) ldentificacibn de las contigencias de tipo fiscal, financiero de la empresa

objetivo y los riesgos a los que se expone el comprador.
b) Establecimiento de un fondo para contigencias y la cuantia del mismo.
c) Sanidad de los activos y pasivos de la empresa obijetivo.

d) Eventuales ajustes que sean necesarios aplicar a los activos y pasivos y que

se convertirian en deducciones al precio acordado.
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e)

Figura legal mediante la cual se adquirirad la empresa objetivo. Esto suele ser la
compra de las acciones de la empresa o la compra del establecimiento
mercantil; siendo este dltimo al equivalente de las compras de los activos

(tangibles e intangibles) y pasivos del negocio.

Concluidos los procedimientos que le han sido contratados para llevar a cabo la debida

diligencia financiera y/o fiscal, el auditor emitira un informe que se denomina “Informe de

procedimientos acordados/convenidos” y que la NISR 4400 establece que al menos debe

contener los siguientes aspectos:

a)
b)

c)

d)

¢))

h)

)

Un titulo;
un destinatario;

la identificacion de la informacién financiera o no financiera concreta sobre la

gue se aplican los procedimientos acordados;

una declaracién de que el encargo se ha realizado de conformidad a la Norma

Internacional de Servicios Relacionados aplicable a este tipo de encargos;

una declaracion acerca de que los procedimientos aplicados son los acordados

con el receptor del informe,

cuando sea aplicable, una declaracion de que el auditor no es Independiente

de la entidad;

identificacion del propdsito para el que se aplican los procedimientos en

cuestion;
lista de los procedimientos aplicados;

descripcion de los hallazgos obtenidos, incluyendo, con suficiente nivel de

detalle, los errores o las excepciones que hayan podido encontrarse;

declaracion de que los procedimientos aplicados no constituyen una auditoria,

ni una revision y que, por lo tanto, no se expresara ningun grado de seguridad;
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K)

declaracion de haber llevado a cabo el auditor procedimientos adicionales, una
auditoria o una revision, podran haberse puesto de manifiesto otras cuestiones

sobre los cuales se habrian informado;

declaracion de que la distribucion del informe queda limitado a aquellas partes

con las que se han acordado los procedimientos a realizar;

m) declaracion, si es aplicable, de que el informe se refiere Unicamente a los

n)

0)

p)

elementos, saldos, partidas o informacion financiera y no financiera
especificados en el mismo y que no es extensible a los estados financieros de

la entidad, considerandos en su conjunto;
fecha del informe;
direccion del auditor y

firma del auditor. (International Auditing and Assurance Standards Board, 2018,

pags. apartado 17-18)

No se puede concluir este apartado sin retomar la importancia del auditor en el proceso

de debida diligencia y su eventual rol en la transaccién. A diferencia de una auditoria,

donde su rol es independiente; es muy probable, y razonable, que el rol del auditor no sea

independiente en un Procedimiento de Encargos acordados, en virtud de que ha sido

contratado por una de las partes interesadas con un encargo especifico. No obstante lo

anterior, el auditor siempre debera tener presente los siguientes aspectos: (International

Auditing and Assurance Standards Board, 2018, pag. apartado 7)

a)

b)

La NISR 4400 establece que “cuando el auditor no sea independiente, se debe

incluir una declaracion al respecto en el informe de hallazgos obtenidos”.

Debe mantener su integridad y comportamiento profesional. El auditor no
deberia ser parte del equipo negociador, sino limitarse a la emision de un
informe de hallazgos que sera utilizado por el comprador en el proceso de

negociacion.

Los hallazgos deben también cumplir con los principios de integridad y

objetividad y ser elaborados en concordancia con las normas técnicas.
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d) El auditor debe tener competencia y diligencia profesional.
e) Debe actuar preservando la confidencialidad del proceso.

Aun cuando el auditor usualmente es contratado por la parte compradora en un proceso
de compra de una compafia, debe buscar cumplir los principios éticos arriba citados
buscando evidenciar de la mejor manera posible los hallazgos pero sin exagerarlos o
emitir criterios de valor con el objetivo de generar una posicion de negociacion o favorecer

en el proceso de negociacion al comprador.

La competencia del auditor es de suma importancia en cualquier ambito de su carrera
profesional pero en un proceso de negociacion podria ser quién impacte negativamente
en una negociacién como resultado de sus hallazgos. De ahi que el auditor debe ejecutar
sus procedimientos de conformidad con la NICC 1 que establece como su objetivo “el
establecimiento y el mantenimiento de un sistema de control de calidad que le proporcione
una seguridad razonable de que:” (International Auditing and Assurance Standards Board,
2018, pag. apartado 11)

a) la firma y su personal cumplen con las normas profesionales y los

requerimientos legales y reglamentarios aplicables y

b) los informes emitidos por la firma o por los socios de los encargos son

adecuados a las circunstancias.
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Capitulo 3. Metodologia

3.1. Tipo de investigacion

La meta del proyecto es generar un modelo de auditoria de compras con enfoque
financiero y tributario para ofrecer una opcién de conocimiento a personas que estan
interesadas en saber como realizar un proceso de compras de empresas y cudles
requerimientos son necesarios para elaborar las revisiones financieras vy tributarias las
cuales seran contratadas por personas u organizaciones interesadas en la compra de una

0 varias em presas.

Por lo tanto, para reunir todo este conocimiento, convertir y ajustar dicha informacién a un
modelo, es necesario que el proyecto se base en una investigacién documental, por ende,
se vuelve indispensable que para cumplir los objetivos propuestos, se requiera comparar

informacion de varias fuentes para unificarla en un modelo.

El proyecto se realizard con un enfoque cualitativo, debido a que se desarrollara un
modelo para proporcionar una guia de aplicacibn mediante un enfoque financiero y
tributario sobre una auditoria de compra, servicio que contrataria un cliente con el fin de

auditar a la compafiia en venta para su posible adquisicion.

3.2. Alcance de lainvestigacion

El proyecto tendria un disefio descriptivo, dado que se trata de un modelo de auditoria de
compras de empresas enfocado en las auditorias financiera y tributaria con el fin de
brindar una guia de aplicacion en el caso de poner en practica o dar un servicio contable

sobre una posible contratacién de este tipo.

3.3. Fuentes de informacion

La recopilacion de la informacion se realizard de forma documental, por lo cual se
investigaran documentos, legislaciones, revistas especializadas, tesis y otras bibliografias

necesarias. Ademas del uso del internet como herramienta para la recoleccion de estas.
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Fuentes primarias: Informacion que se encuentra en documentos oficiales como leyes

tributarias y administrativas, tesis y otros documentos oficiales.

Fuentes secundarias: Informacion que se encuentra en articulos de recopilacion, bases

de datos, revistas especializadas e internet.

3.4. Variables de estudio

Para el cumplimiento del proyecto propuesto, es necesario conocer los conceptos clave
para la elaboracion del modelo. Sin embargo, este no se incluirdn variables que se
mediran dado que la meta es brindar una guia y no medir un fendmeno en especifico. Por
lo tanto, a continuacion se mostraran algunos conceptos clave utilizados para el desarrollo

del proyecto:

e Ventay compra de empresas.

e Auditoria financiera.

e Auditoria fiscal o tributaria.

e Modelo de auditoria de compra de empresas.
e Debida diligencia.

e Adquisicién de empresas.

e Informe de resultados.

e Legislacion Fiscal.

e Normas contables.

3.5. Sujetos de estudio

El proyecto se realizara basado en un sujeto de estudio genérico, el cual es la “empresa
objetivo”. Esto debido a que independientemente del tipo de industria en la que se
desenvuelve, los procedimientos del Due Diligence Financiero y Fiscal se aplican en

forma estandarizada.
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3.6. Medios de recoleccion de informacion

Dado que el proyecto tendra un enfoque documental, la recoleccién de informacion se
realizara por medio de documentos digitales e impresos segun de donde se obtengan las

fuentes primarias y secundarias.

La técnica de investigacion principal que sera utilizada para la recoleccién de informacion
sera a través de Internet, consultando exploradores como Google y Bing, paginas de
internet de instituciones publicas, de instituciones privadas y de bases de datos, en este
caso brindadas por el Instituto Tecnoldgico de Costa Rica, para obtener el conocimiento

necesario.
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Capitulo 4. Analisis de la situacion actual

4.1. Introduccidén

La globalizacion es un proceso historico que tiene sus raices en la naturaleza humana por
movilizarse y conquistar nuevos territorios. Esta movilizacion trajo consigo los primeros
indicios de la internacionalizacién del comercio como apoyo al intercambio de bienes y

servicios entre los territorios.

Conforme se avanzé en el proceso tecnoldgico, se incrementaron las comunicaciones y
esto profundizé el proceso de globalizacién arrastrando a la busqueda ya no solo de
nuevos mercados sino también a fuentes para la mejora de la competitividad de las
empresas. La existencia de recursos a menor costo, la centralizacion procesos de
produccién y udltimamente la descentralizacion de procesos de back office han hecho de
la globalizacién y la transnacionalizacion actividades fundamentales para el crecimiento

de los paises y las empresas.

El crecimiento de las empresas impulsa la inversion extranjera directa a nivel
internacional. Este proceso de inversion puede surgir mediante la creacion propia de
operaciones 0 a través de la operacion de negocios en marcha. Esto ultimo genera la
demanda de nuevos servicios tales como la valoracién de empresas, y las auditorias de

compra.

Como parte de las auditorias de compra se requiere las auditorias financiera y tributaria,
actividades que es necesario que sean desarrolladas por talento del pais ubicado en las
empresas objetivo de compra. Al ser Costa Rica una economia con atractivo de inversion,
se requiere que empresas del sector de auditoria ofrezcan estos servicios asi como que
hayan herramientas de facil acceso para empresarios y profesionales; sin embargo, en
las revisiones realizadas por los autores del presente estudio se determind que estos
servicios son limitados a las firmas de auditoria transnacionales y dentro de estas una
derivacién de los servicios que por estandar deben ofrecer y no un producto/servicio con

vida propia.
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4.2. Globalizacion y el proceso de Fusiones & Adquisiciones

Es probable que desde la historia de la humanidad, y como resultado de la inquietud del
ser humano por explorar nuevas fronteras, haya existido la movilidad de capitales y
recursos entre las diversas regiones del mundo. Conforme las tecnologias lo fueron
permitiendo, el alcance de esta movilidad fue creciendo hasta traspasar fronteras de
paises y posteriormente continentes. Es probable que las definiciones que hoy dia se den
a estos movimientos no fueran las mismas que en sus principios; sin embargo, su
resultado y objetivos no distarian mucho. Conforme han avanzado las comunicaciones y
las tecnologias el proceso de movilizacion se ha vuelto mas evidente y documentado. Ya
a inicios del ano 2000 el FMI en su informe “La globalizacién: ; Amenaza u oportunidad?”
hacia un analisis sobre el impacto de ese fenémeno de movilizacién de recursos que se

denomina globalizacion y lo describia de la siguiente manera:

“La "globalizacién" econdémica es un proceso historico, el resultado de la innovacion
humana y el progreso tecnoldgico. Se refiere a la creciente integracion de las economias
de todo el mundo, especialmente a través del comercio y los flujos financieros. En algunos
casos este término hace alusion al desplazamiento de personas (mano de obra) y la
transferencia de conocimientos (tecnologia) a través de las fronteras internacionales. La
globalizacion abarca ademas aspectos culturales, politicos y ambientales mas amplios

que no se analizan en esta nota.” (Fondo Monetario Internacional, 2000).

Ya antes de que se hiciera referencia al proceso de globalizacion con el proceso de
colonizacion y conquista de territorios, se dio origen a empresas multinacionales. “El
origen de las empresas multinacionales se remonta siglos atras. Con el progresivo
crecimiento de los mercados gracias a la mejora del transporte, nacieron corporaciones
como las compaiiias de Indias britanica, neerlandesa o sueca en torno al siglo XVII. Estas
compafias gestionaban los intercambios comerciales entre las potencias coloniales
europeasy sus territorios de ultramar. Las multinacionales como se conocen hoy nacieron
a finales del siglo XIX, cuando muchas empresas abarataron costes externalizando sus
operaciones en paises con menos trabas econdémicas, 0 con materias primas y mano de

obra més baratas.” (El Orden Mundial, 2021).
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Conforme se fue consolidando el proceso de comunicaciones y tecnologia al que se hizo
referencia anteriormente, el proceso de globalizacion, de transnacionalizacion de
compainiias y el movimiento de los flujos de inversion se fue incrementando y abarcando
a los diferentes rincones de nuestro planeta. Podria sefialarse que el proceso de inversion
es un fendmeno universal que se mantiene constante en el tiempo, tal como se muestra
en el siguiente gréfico en el periodo 2007-2020:

llustracién 1. Entradas de Inversion Extranjera Directa, a nivel mundial y por grupo
economico 2007-2020

Entradas de IED, a nivel mundial y por grupo de economias,

Figura 1.
9 2007-2020 (En miles de millones de délares y porcentaje)
2 Total mundial Economias desarrolladas
@ Economias en desarrollo Economias en transicion
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Fuenta: UNCTAD.

Fuente: Informacion obtenida de la UNCTAD

El proceso de inversion extranjera directa esta ligado con la actividad que las empresas
realizan en sus procesos de inversion internacional para expandir sus posiciones de
mercado. Aunque no todas estas inversiones estaran ligadas con una adquisicion, fusion

o alianza estratégica, en un estudio realizado en el 2017 por la UNCTAD (United Nations
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Conference on Trade and Development) se logra evidenciar que si hay una clara
correlacion entre inversion extranjera directa y la actividad de adquisiciones de empresas
(0 M&A como mejor se le conoce). En el siguiente grafico se puede apreciar este

movimiento: (Blanco, 2018)

llustracion 2. Inversiéon Global

2016 Estimado 2017 @ Tasa de crecimiento
FLUJOS DE IED FUSIONES Y ADQUISICIONES
(Cifras en USS miles de millones) (Cifras en USS miles de millones)
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- @ ;
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448 @ 42
459 73 Gréfico: LR-AT

Fuente: Informacidn obtenida de la UNCTAD

Fuente: Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo

Entonces con la globalizacion nace la transnacionalizacién de las empresas o podriamos
decir que el proceso inverso justifica la globalizacion. Sin importar el orden de los factores,
es evidente que ambas actividades estan altamente correlacionadas y que conforme este
proceso avanza el proceso de adquisiciones de empresas seguira siendo una actividad

en crecimiento a nivel mundial y cada vez mas comun en los paises de nuestra region.

Costa Rica no esta exenta de esta tendencia mundial, sobre todo cuando como pais se

ha apostado por una economia abierta. Ya desde 1986 (Monge Gonzalez & Lizano Fait,
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1997) se inici6 el proceso de apertura econdmica y con ello se daban los primeros pasos
a enganchar nuestra economia a la globalizacién. Desde entonces, Costa Rica como pais
mantiene una economia abierta, lo cual se ha constituido en una politica pais que, sin
importar el gobierno de turno, busca insertarse en la economia internacional. Esto ha sido
manifiesto con los 16 acuerdos comerciales que tiene firmados nuestro pais en forma
lateral y bilateral con diversos paises. Esta apertura, sumada a incentivos de regimenes
como el de zonas francas y del perfeccionamiento activo, han generado que la inversion
extranjera directa sea continda a través del tiempo, tal como se muestra en el grafico

siguiente y que impacta en diversos sectores de la economia.

llustracién 3. Inversion Extranjera Directa Anual

Inversion extranjera directa anual
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Fuente: Informacién obtenida del Banco Central de Costa Rica

Tal como ya fue demostrado oportunamente por el estudio de la UNCTAD hay una
estrecha relacion entre la inversion extranjera directa y las fusiones & adquisiciones de
empresas. Si bien para el caso de Costa Rica esta inversion se realiza principalmente a
través de la inversion en nuevas empresas que son instaladas en el pais, también puede

darse mediante la adquisicion de empresas de capital nacional.
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4.3. Las adquisiciones como un medio para el crecimiento de las empresas

Las transacciones de compra de compafiias son un vehiculo mediante el cual las
empresas han encontrado una forma de acelerar su crecimiento en forma inorganica,
logrando con ello minimizar riesgos, incrementar eficiencias y dominar mercados
mediante compra de mercados existentes de otras compafiias. Algunas estadisticas
demuestran el volumen de transacciones en numero y billones de délares que se realizan
en Ameérica como una forma de evidenciar cuan comun es este mecanismo en los
mercados mas desarrollados, ampliamente influenciado por las transacciones realizados
en Estados Unidos pero cada vez mas comdn en mercados como Brasil, México,
Colombia y poco en mercados mas pequefios como lo es el mercado de Costa Rica. En
el siguiente gréafico se muestra la tendencia de transacciones de los periodos 2019 al corte

del | semestre 2021.

Gréafico 1. Transacciones de M&A en América

Transacciones de M&A en América
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Fuente: Elaboracion propia con informaciéon de informe elaborado por PWCy
Refinitiv (PWC, 2021)

Costa Rica forma parte de esta tendencia mundial y, con la globalizacién de las empresas
y comunicaciones, se hace cada vez mas comun que se dé un proceso de adquisicion de

empresas en nuestro pais, sea por parte de empresas del exterior o por compaiiias
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locales que se han percatado que la adquisicion de negocios efectivamente puede ser
una forma de crecimiento acelerado a un menor riesgo. En nuestro mercado el acceso a
informacion de las transacciones es muy limitado porque la mayoria de las transacciones
no son publicas, sea porque no hay un mercado de empresas cotizadas en bolsa o
porque, por su tamafo, no requieren de consulta ante la Comision para Promover la
Competencia (Coprocom). No obstante el limitado acceso, se logré elaborar con base en
las transacciones presentadas ante la Coprocom el siguiente grafico que muestra que en

Costa Rica hay un mercado activo de adquisiciones.

Gréfico 2. Transacciones reportadas a Coprocom por afio

Transacciones reportadas a Coprocom por afio
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Fuente: Elaboracion propia con datos obtenidos del sitio web de
Coprocom (Comision para promover la Competencia, 2021)

La cifra que muestra la gréfica anterior se refiere inicamente a transacciones que han
sido reportadas a Coprocom, por lo tanto la cantidad de transacciones totales es probable
gue sea mayor. Aln si se obtuviera la cifra total del mercado, es claro que la cantidad de
transacciones representaria un porcentaje bajo con respecto al total de empresas que
operan en nuestro pais. Sin embargo, el presente trabajo lo que busca es llamar la
atencion sobre una industria que se viene desarrollando lenta pero progresivamente y
ante lo cual tarde o temprano los propietarios o accionistas de las empresas se podrian
ver expuestos y no tener conocimiento de cémo prepararse o atender un proceso de este
tipo.
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Como ya fue expuesto en el marco tedrico, un proceso de compraventa de empresas

involucra las siguientes etapas:

e Negociacion y valoracion de la empresa objetivo.

e Presentacion de una Oferta No Vinculante.

e Realizacion de un proceso de Debida Diligencia (Due Diligence).
e Presentacion de una Oferta Vinculante.

e Cierre de la transaccion.

Las transacciones de compraventa de empresas suelen involucrar grandes empresas
(locales y transnacionales) pero también pueden darse en empresas medianas o
pequefias. Las primeras por su tamafio y estructura accionaria se ven obligadas a llevar
sus procesos administrativos, financieros y fiscales con un estandar que les permite estar
preparadas para ser sujetas de un proceso de Debida Diligencia; sin embargo,
considerando que en el mercado costarricense esta compuesto por 22.309 pymes segun
el Ministerio de Industria y Comercio, es muy probable que muchas de estas

transacciones puedan involucrar este tipo de compafiias que suelen caracterizarse por:

e Pertenecen a un solo duefio o son de caracter familiar.

¢ No requieren auditorias interna o externa.

e Mezclan los flujos del negocio con el duefio.

e Los estados financieros no son una herramienta para la toma de decisiones; por lo
tanto, no necesariamente reflejan la realidad del negocio o adolecen de una serie
de deficiencias.

¢ No hay politicas y procedimientos establecidos formalmente.

e Adolecen de deficiencias en registros contables que generan contingencias

fiscales que no estan cuantificadas por el duefio del negocio.

Las deficiencias sefialadas si bien pueden caracterizar a las pymes, no es de extrafar
gue se encuentren algunas (o todas) de las deficiencias en empresas que, por su tamafio,
ya no califican en la categoria de pymes pero que siguen siendo negocios de un solo

duefio o de caracter familiar y que, por lo tanto, adolecen de las mismas debilidades.
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Ya se ha mencionado que el crecimiento inorganico es una razon fundamental para que
tengan lugar las adquisiciones de empresas. Esto puede involucrar cualquier empresa sin
importar el tamafo; por lo tanto, pequefias, medianas y grandes empresas deberian tener
acceso a herramientas que les permita prepararse con anticipacion a un proceso de venta
o prepararse al ser abordado por un potencial comprador. El presupuesto del que pueda
disponerse para el proceso depende también del tamafio de la empresa o bien, en las
etapas exploratorias de un proceso, la empresa objetivo y/o el potencial comprador
podrian querer tener acceso a referencias publicas con las cuales puedan auto

diagnosticar la situacion en la que se encuentra la compafiia objetivo.

En la investigacion bibliogréfica, los autores del presente documento no lograron
identificar referencias de uso publico que permitieran llevar a cabo este autodiagnéstico y
eso motivo el andlisis e investigacion de como llevar a cabo la debida diligencia financiera
y fiscal en una empresa y proveer una herramienta que pueda ser utilizada por
compradores, vendedores o profesionales que requieran tener una referencia para llevar

a cabo un encargo de auditoria para la adquisicion de una empresa.

Una opcion a la cual podrian acudir las empresas para prepararse ante un proceso de
Debida Diligencia es la contratacion de una firma de auditoria; sin embargo, en una
revision realizada de los servicios que ofrecen estas firmas se determind la siguiente

situacién expuesta en el grafico que a continuacion se muestra:
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Gréfico 3. Despachos por tamafio y que ofrecen servicios de Debida Diligencia

Despachos por tamafno y que ofrecen servicios de
Debida Diligencia
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Fuente: Elaboracién propia con datos obtenidos del sitio web del Colegio de Contadores
Publicos de Costa Rica (Colegio de Contadores Publicos de Costa Rica, 2021) y revision de

sitios web de los despachos.

El servicio de Debida Diligencia es basicamente ofrecido por las firmas de auditoria con
franquicia internacional (Grandes y Medianos) ya que en el 22.86% de los casos la oferta
de servicios incluia la Debida Diligencia. Esto podria asumirse que viene como parte del
paquete de servicios que a nivel internacional se requiere ofrecer como estandar. En el

caso de las firmas pequefias, solamente el 8.57% hacia referencia al servicio.

Si ampliamos el andlisis a firmas que ofrecen servicios de M&A (Asesoria en Fusiones &
Adquisiciones) el resultado es que la cantidad de firmas que ofertan este servicio es
relativamente pequefia con lo cual, los procesos de debida diligencia se interpretan como
un servicio derivado de la auditoria financiera tradicional y no como un servicio derivado
de la actividad que da origen al servicio de Debida Diligencia y que es la adquisicion de

un negocio. En el gréfico siguiente se muestra lo indicado.

65



Gréfico 4. Despachos por tamafio y que ofrecen servicios de asesoria en M&A

Despachos por tamafno y que ofrecen servicios de
asesoria en M&A
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Fuente: Elaboracién propia con datos obtenidos del sitio web del Colegio de Contadores
Publicos de Costa Rica (Colegio de Contadores Publicos de Costa Rica, 2021) y revision de

sitios web de los despachos.

Como se muestra en el grafico anterior, inicamente un 11.43% del total de la muestra
ofrecia un servicio asociado con la adquisicion de empresas las cuales correspondian a

despachos calificados como Grandes y Medianos.

En resumen, confrontando la revisidon de la oferta ofrecida por los despachos de auditores
en Costa Rica con el perfil de empresas asi como la revision bibliogréfica local con
respecto a informacion relevante para el proceso de una debida diligencia se llegé a la
conclusién de la existencia de un vacio en instrumentos y guias publicas y de facil acceso
a los interesados en este tipo de procesos por lo que se ha considerado que el
cumplimiento de los objetivos planteados en la presente investigacion proveeran estos

instrumentos.
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Capitulo 5. Desarrollo del proyecto

Al conocer la situacion anterior, se procede a realizar las siguientes guias de
requerimientos para subsanar el faltante de informacion para la realizacion de una

auditoria de compra.
Los puntos por desarrollar son:

e Guia General de Auditoria de Compras: presenta la informacién general que se
debe tomar en cuenta al momento de realizar una debida diligencia.

e Guia de Due Diligence Financiero: describe los pasos necesarios y brinda
informacion para la realizacién de una auditoria de compra financiera.

e Guia de Due Diligence Fiscal: muestra la informacion importante para el desarrollo

de un encargo de auditoria de compra fiscal o tributaria.

5.1. Guia General de Auditoria de compras

Al iniciar el proceso de adquisicion de una empresa en el cual se aplica una Auditoria de
Compra para el estudio de esta, pueden existir diferencias segun el objetivo o alcance en
el que desee enfocar cada Due Diligence el comprador. A continuacion se detalla una

guia que permitira identificar aspectos generales para realizar este tipo de auditoria.

5.1.1. Informacién sobre la valoracién y la negociacion de la compra de la empresa

objetivo
Valoracién

Una vez identificado el interés de adquirir una empresa, es necesario considerar las
opciones de compra que existen en el mercado. Se debe evaluar entre las opciones de

empresas la que mayor se adapta a la necesidad que se desea satisfacer.

Para lo anterior, es necesario tener el mayor conocimiento de las empresas y, dentro de
lo posible, conocer aspectos como: historia, productos, posicionamiento en el mercado y
relaciones comerciales; lo anterior, con el fin de poseer un punto critico en el cual se

pueda realizar la valoracion de la empresa.
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Si con la informacidon que se posee de la empresa se considera que la opcién de
adquisicién es recomendable, se debe iniciar el proceso de negociacion y notificacion de
la aplicacion de Due Diligence como rubro necesario para llegar a un acuerdo entre las

partes.
Negociacion

Luego del primer contacto entre el potencial comprador y el posible vendedor aprobando
la opcidn de una adquisicion de la empresa mediante un proceso de Auditoria de Compra
para la empresa en venta, es necesario el inicio formal de la negociacion y el conocimiento

profundo de la empresa.

El vendedor con el fin de proteger la informacion de su empresa puede solicitar un acuerdo
de confidencialidad. Lo anterior, mediante un contrato en el que las personas involucradas
en el proceso expresan abiertamente que la informacion obtenida no sera publicada ni
trasladada a terceros y, adicionalmente, que sera utilizada Unicamente para la valoracion
de la empresa en el proceso de la Auditoria de Compra; lo anterior, debe estar detallado

en las clausulas del contrato creado por el vendedor.

También, el comprador debe establecer el objeto de la transaccion, ya que el Due
Diligence tendra un alcance en especifico y estara debidamente relacionado al objetivo

gue desea estudiar el comprador. Por ejemplo, un comprador puede tener interés en:

e Comprar una empresa en su totalidad.
e Compra del establecimiento mercantil.

e Compra de activos especificos (portafolio de marcas).

En este proceso de negociacion se debe presentar una Oferta No Vinculante, la cual
corresponde al precio acordado por el vendedor y el comprador en el encuentro previo al
Due Diligence. Es importante recalcar que este precio es Unicamente un valor inicial
acordado, el cual se mantiene si en el desarrollo de la auditoria no se descubre alguna
anomalia. En caso contrario, si existe alguna inconsistencia o contingencia significativa
gue pueda provocar una variacion en el precio por su afectacion seria posible llegar a una

negociacion posterior.
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Los equipos asignados para llevar a cabo el proceso de Due Diligence y el que se
encuentra a cargo de brindar la informacion de la empresa deben estar definidos y

presentarse al iniciar el proceso de la Auditoria de Compra.

5.1.2. Prospecto de inversion de la empresa objetivo

Una vez acordado en la negociacion el proceso que se llevara a cabo para la compra se

inicia con la presentacion general de la empresa.

En este proceso es necesario detallar la mayor cantidad de informacion que no se poseia
y se considere importante. A continuacién se mencionan aspectos basicos que se deben

solicitar en la presentacion de la empresa.
Descripcion de la empresa

Esta informacion le permite al comprador comprender informacion interna de la empresa
en lo que respecta a su identidad y los aspectos que la componen. En general, puede

solicitarse informacién como:

e Historia de la empresa.

e Misidn, vision y valores.

e Eslogan.

e Ejes esenciales.

e Hitos de la compaiiia.

e Cadena de valor de la compafiia.

e Descripcion de actividades actuales.
e Lista de productos o servicios ofrecidos.
e Marcas.

e Ubicacion de la compafia.

¢ Responsabilidad social.

e Plan estratégico.
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Organizacion

Este rubro permite identificar las divisiones de la empresa y funcionamiento a nivel

estructural. Por lo tanto, la informacion que se puede validar es la siguiente:

e Estructura societaria.
e Junta directiva.

e Organigrama.

e Puestos clave.

e Colaboradores.

e Beneficios.
Mercado

En esta revision se conoce el mercado en el que opera la empresa y como se enfrenta a

la competencia. Es posible conocer aspectos como:

e Clientes.

e Ventas.

e Mercado corporativo.

e Venta directa.

e Nuevos productos.

e Estrategia de fijacién de precios.
e Publicidad.

e Mercado interno.

e Mercado externo.
Produccién

Es necesario conocer el proceso productivo de la empresa para identificar las partes que
intervienen y la manera en que se desarrollan los productos que generan los ingresos. La

informacion que puede solicitarse es:

e Proveedores.

e |nsumos.
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e Produccion.

e Operarios y turnos.

e Proceso de produccion.

¢ Instalaciones.

e Capacidad de produccion.
e Plantas.

e Tecnologia de informacion.
Asuntos legales

Un resumen de los litigios pendientes es importante identificarlos desde el inicio. Se debe
tener en consideracién que en el desarrollo del Due Diligence legal se profundiza en este

rubro.
Informacioén financiera

Al igual que los asuntos legales, en este rubro se presentan un resumen de la empresa
en aspectos financieros para conocer la situacion actual. En el Due Diligence financiero

se inicia una revision mas exhaustiva.

e Balance general historico.

e Estado de resultados historico.

e Tasas de crecimiento de las ventas.
¢ Indicadores financieros.

e EBITDA ajustado.

e Proyecciones.

5.1.3. Establecimiento de la oferta del profesional encargado de realizar cada Due

Diligence

Teniendo el conocimiento necesario de la empresa en venta e identificado el alcance que
se proyecta para la auditoria de compra, se procede a establecer la oferta de cada

encargado de Due Diligence.
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Lo anterior, significa que se debe contar con las personas que realizaran las auditorias,
ya sean colaboradores del comprador o subcontratacién. En caso de subcontratar el
servicio para la ejecucion de un Due Diligence se deben detallar aspectos previos como

lo son:

e Carta de encargo.

e Presupuestos.

e Requerimientos necesarios para desarrollar la auditoria.

¢ Reuniones proyectadas para la obtencion de informacion y reportes necesarios.

¢ Fecha de entrega del informe final.
5.1.4. Carta de encargo en general

Cada auditor en el desarrollo de su investigacion debe presentar una carta de encargo
del estudio que realizara. No obstante, si se desea establecer una perspectiva global, es
posible presentar una carta de encargo inicial de la Auditoria de Compra con el fin de
plasmar aspectos como las condiciones, acuerdos, tiempo y aclaraciones o restricciones

gue requieran un respaldo escrito.
5.1.5. Explicacién breve de cada tipo de Due Diligence

Como se mencionaba en apartados anteriores, cada Auditoria de Compra puede
comprender distintos tipos de Due Diligence, los cuales seran desarrollados segun el
interés del comprador y el tipo de negocio por adquirir. En este capitulo se realiza la
mencion de los tipos de Due Diligence que pueden ser utilizados a nivel general en el
desarrollo de una auditoria de esta modalidad.

Cabe mencionar que cada Due Diligence cuenta con su carta de encargo y un informe
final que son entregados al concluir cada uno. Por lo tanto, en este apartado se desarrolla

la informacién minima que debe recopilar el personal a cargo.
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5.1.5.1. Due Diligence Legal

El Due Diligence Legal es desarrollado con el fin de validar el estado de la empresa en

aspectos legales y descubrir contingencias que no se han detallado en el proceso de la

negociacion.

Este tipo de Due Diligence es indispensable desarrollarlo en cualquier Auditoria de
Compra que se desee implementar porque significa un factor comin de todas las

empresas, ya que desde la creacion de una empresa, hasta el funcionamiento diario,

estan inmersos aspectos legales que pueden provocar una afectacion significativa.

Algunos aspectos que deben ser estudiados en este Due Diligence se detallan a

continuacion:

Tabla 1. Informacién general por estudiar en un Due Diligence Legal

Tema

Constitucion de la empresa

Informacién requerida
Registro de la empresa

Libros legales

Acciones

Activos

Reglamentos y politicas de la empresa

Pdlizas de seguros

Contratos

Contratos con proveedores

Contratos con clientes

Contratos con entidades financieras

Contratos de arrendamiento

Contratos de distribucion

Contratos de licencia de marcas y productos

Litigios

Litigios vigentes y finalizados

Probabilidades de éxito

Etapa procesal en que se encuentra

Cuantificacién de multas, recargos, intereses y otros

Reclamos o disputas

Expedientes Administrativos

Fuente: Elaboracion propia.
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Cada uno de estos elementos se desarrollan en subtemas que el auditor debe identificar
la importancia segun la empresa con el fin de poseer un conocimiento global y poder

presentar un informe final idoneo.
En general, algunos aspectos relevantes de los puntos presentados son los siguientes:
Constitucion de la empresa

La constitucién de la empresa, partes involucradas, posesiones y las politicas que la rigen

se deben analizar para confirmar un registro idéneo segun el marco legal.

e Libros legales:
= Actas de registro de socios.
= Actas del consejo de Administracion.
» Registro de accionistas.
= Aumentos y disminuciones de capital.
e Acciones:
» Composicién accionaria.
» Titulos de las acciones.
= Acuerdos de accionistas.
= Oferta de acciones.
e Activos:
» Listado de activos y la informacién completa de cada uno.
= Movimientos del afo.

= Division por tipos de activos.
Contratos

Es vital verificar cada contrato que la empresa posee para conocer las condiciones en las

gue se encuentran las negociaciones actuales y la validez de estos.
Litigios

La revision profunda de los litigios puede considerarse uno de los rubros mas relevantes

por el grado de afectacion que podria tener. Puede existir una situacion actual optima
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para la empresa que puede variar al materializarse un fallo en contra de un litigio; por lo
que es necesario la revision de cada uno para identificar contingencias futuras que

podrian materializarse.

e Probabilidad de éxito:
» Confirmacion de los abogados sobre la probabilidad del fallo a favor o en
contra para la empresa.
e Etapa procesal en que se encuentra:
» Detalle del estado de cada litigio que ha iniciado la empresa o en contra de

esta.
5.1.5.2. Due Diligence Financiero

Este tipo de Due Diligence es desarrollado con el fin de validar la informacion financiera
brindada por la empresa vendedora, confirmando que se encuentre igual y, de esta

manera, minimizar el riesgo de una inversion erronea.

En el apartado 4.2. “Due Diligence Financiero” es posible conocer una guia de
requerimientos especifica para este analisis. Por lo tanto, en este apartado de guia

general Unicamente se mencionan aspectos generales por considerar.
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Tabla 2. Informacién general por estudiar en un Due Diligence Financiero

Tema \ Informacion requerida
Estados financieros auditados
Activos

Pasivos

Patrimonio

Flujo de efectivo

Ingresos y gastos

Presupuestos

Ganancias o Pérdidas de los periodos
Revision de saldos de las cuentas
Registro correcto en las cuentas
Verificacion de la informacién | Razones financieras
Proyecciones financieras
Manuales contables

Situacioén actual

Fuente: Elaboracion propia.

Adicional a los elementos antes mencionados, el auditor se encuentra en la obligacion de
identificar cualquier aspecto significativo que pueda representar una afectacion para el

comprador.
Alguna informacion basica que puede analizarse es la siguiente:
Situacion financiera

La obtencion de informacion detallada de las cuentas basicas y significativas que
componen la situacion financiera de la empresa es indispensable para validar la

capacidad de esta.

e Revision de estados financieros auditados:
= Balance general o de situacion.
» Estado de resultados.
» Estado de flujo de efectivo.
» Estado de cambios en el patrimonio.

e Activos y pasivos:
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» Listado de activos y pasivos con su informacion completa y cualquier
consideracion de cada uno.
e Patrimonio, flujo de efectivo, ingresos y gastos y ganancias o pérdidas de los

periodos.
Verificacion de lainformacion

La verificacion de la informacion presentada por la empresa por medio de revision de
saldos, aplicacion de razones financieras o registro de las cuentas, por ejemplo, permiten

identificar que la informacion brindada si sea real.

e Revision de saldos de las cuentas:

» Reservas que requieren mayor liquidez.

= Cuentas intangibles.

» Provisiones por litigios.

= Cuenta por cobrar con morosidad o incobrables.
¢ Razones financieras:

» Razones de liquidez.

» Razones de actividad.

» Razones de endeudamiento.

= Razones de rentabilidad.
5.1.5.3. Due Diligence Fiscal

El proceso que comprende el Due Diligence fiscal estudia el cumplimiento de las
obligaciones de la empresa en lo que respecta a sus impuestos y la debida declaracion

de estos.

En el apartado 4.3. “Due Diligence Fiscal” se desarrolla una lista de requerimientos
especificos necesarios para llevar a cabo este estudio. Dado lo anterior, en este apartado

se mencionan aspectos generales a continuacion:
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Tabla 3. Informacion general por estudiar en un Due Diligence Fiscal

Tema ‘ Informacién requerida
Histérico de declaraciones

Formularios utilizados

Célculo

Conciliaciones

Precios de transferencias

Convenios por tratados de libre comercio
Pagos al exterior

Declaraciones, formularios y
certificaciones

Fuente: Elaboracién propia.

El andlisis fiscal correcto puede identificar contingencias presentadas dentro del plazo
que posee la Administracion Tributaria para la revision de las declaraciones y los pagos
realizados; evitando de esta manera que alguna contingencia se materialice provocando
una afectacion critica. Dentro de los aspectos basicos que deben estudiarse se encuentra

lo siguiente:
Declaraciones

Una declaracion errénea ante el fisco puede provocar una correccion posterior o
sanciones que pueden perjudicar a la empresa. Por lo tanto, la obtencion de informacién

de las declaraciones y andlisis de estas es indispensable.

e Historico de declaraciones:
= Declaracién del Impuesto sobre la Renta.
» Pagos adelantados de renta.
» Declaraciones de IVA.
» Formulario de inscripcion y modificaciones.
= Declaraciones de patentes.

= Declaracién de compras.
5.1.5.4. Due Diligence Operativo

Dentro de los objetivos de la Auditoria de Compra se encuentra el conocimiento completo

del negocio y su funcionamiento. Al realizar un Due Diligence Operativo se estudia el giro
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de negocio de la empresa y todas las partes que contribuyen en el mismo. El modelo de

negocio de la empresa es un rubro que comprende este tipo de informacién necesaria.

A continuacion, es posible observar informacion general que el auditor debe analizar en

este Due Diligence:

Tabla 4. Informacion general por estudiar en un Due Diligence Operativo

Tema \ Informacion requerida
Historia de la empresa
Mision, vision y valores
Generalidades de la Plan estratégico
empresa Estructura organizacional
Manuales
Recursos
Clientes
Convenios
Proveedores
Distribuidores
Colaboradores
Competencia
Productos o servicios actuales

Proceso de creacion del producto o
prestacién del servicio

Marcas

Propuesta de valor

Oferta del producto o servicio
Precios

Fuente de ingresos
Financiero Estructura de costos

Gastos

Descuentos

Relaciones

Producto o servicio

Fuente: Elaboracion propia.

Como es posible observarlo, se inicia desde los aspectos que identifican a la empresa
como su mision y vision, comprendiendo las relaciones con terceros y sus aspectos

internos como el producto y finanzas.
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Algunos aspectos adicionales béasicos de los puntos mencionados en la tabla anterior son

los siguientes:
Generalidades de la empresa

En este punto se analizan diferentes aspectos de la empresa para un mejor entendimiento

del negocio:

e Estructura organizacional:
= Organigrama de la estructura corporativa y societaria.
» Tipo de estructura: centralizado o descentralizado.
= Divisiones de la empresa.
e Manuales:
= Manual de procedimientos.
= Manual de procesos.
= Manual de puestos.

* Manual de politicas.
Relaciones

El estudio de las relaciones es necesario para identificar todas las partes que se
involucran con la empresa en un aspecto interno como los colaboradores y externo como
los clientes, proveedores, distribuidores y competencia. De esta manera se analiza la
posicion en el mercado, posibilidad de negociacién, opciones adicionales de relaciones y

validar la posibilidad de aplicar cambios segun la situacion actual.

e Clientes:
= Contratos con clientes.
» Revision del valor del cliente y el porcentaje que representa cada uno con
base en sus compras.
= Satisfaccién del cliente.
e Proveedores:
= Contratos con proveedores.

= Dependencia hacia un proveedor.
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» Variedad de proveedores en el mercado.

» Capacidad de negociacion con cada proveedor.
e Colaboradores:

= Contratos con colaboradores.

= Especializacion.

» Satisfaccion de los colaboradores.
e Competencia:

= Empresas que laboran en la misma industria.

= Diferenciacion de las otras empresas.

= Competidor directo.

» Revisiones de la competencia.
Producto o servicio

Entender el producto o servicio de la empresa es esencial para conocer la fuente de
ingresos de esta y la forma en la que se lleva a cabo su proceso de produccion o

prestacion del servicio.

e Productos o servicios:

» Listado de productos o servicios con sus caracteristicas: composicion del
producto, produccion del producto, precio de venta, margen de ganancia y
costo.

* Productos de mayor y menor venta.

=  Posicionamiento en el mercado.
Financiero

Adicional al Due Diligence financiero, en este apartado se recopila la informacion general
de la empresa en su funcionamiento con las relaciones en el mercado y la produccion de

su producto o prestacién del servicio.
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5.1.5.5. Due Diligence Ambiental

Este tipo de Due Diligence se encuentra relacionado al estudio del impacto que tiene la
empresa sobre el ambiente, la utilizacion de los recursos naturales y los permisos para

su funcionamiento.

El Due Diligence Ambiental no se encuentra Unicamente relacionado a empresas que en
sus funciones exploten los recursos naturales, ya que actualmente existen permisos y
estudios que requieren las empresas para poder funcionar. En la siguiente tabla se

muestra informacién general por revisar:

Tabla 5. Informacion general por estudiar en un Due Diligence Ambiental

Tema Informacion requerida

Municipalidades
Ministerio de Salud
Ministerio de Ambiente y

Licencias y permisos | Energia
SETENA

Registros sanitarios
Permisos de operacion
Viabilidad ambiental
Uso de suelo

Estudios de agua
Gestion de residuos

Estudios

Fuente: Elaboracién propia.

Ademas de los aspectos anteriores, existen empresas que pueden necesitar permisos
adicionales para su desempefio y es obligacion del auditor realizar una revision
exhaustiva sobre las normativas y permisos fundamentales para operar segun el tipo de

industria con el fin de generar un informe final idoneo.

Las licencias, permisos y estudios son de gran importancia para conocer si la empresa
lleva a cabo sus funciones de manera correcta. Por lo tanto, es necesario solicitar como

minimo los siguientes aspectos:

e Copia de expedientes.
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e Copia de permisos y licencias de la informacion detallada en la tabla anterior.
e Politicas de cuidado ambiental.

e Confirmar la veracidad de los estudios realizados.
5.1.5.6. Due Diligence Laboral

Este estudio comprende la revision y analisis de la informacion referente al ambiente
laboral y todos sus colaboradores. Es importante este tipo de Due Diligence por las
negociaciones a las que se deben llegar con los nuevos colaboradores en caso de

adquirirse la empresa y para conocer el capital humano actual con el que se cuenta.

Alguna informacion general que debe obtenerse en el desarrollo de este estudio se detalla

en la siguiente tabla:

Tabla 6. Informacién por estudiar en un Due Diligence Laboral

Tema \ Informacion requerida \
Cantidad de colaboradores

Manual de puestos

Colaboradores | Informacion completa de cada
colaborador

Contratos

Escala de salarios
Beneficios
Condiciones |Convenios
Reglamento interno
Politicas de empleados

Fuente: Elaboracion propia.

Conocer la informacion de los colaboradores y las condiciones permite validar alguna
contingencia en el aspecto laboral que provoque alguna afectacion posterior o la
posibilidad de nuevos litigios en contra por algun incumplimiento; ademas de utilizar esta
informacion como referencia para tomar decisiones en la adquisicion de la empresa y la

transicion con los colaboradores.

83



Colaboradores

Es necesario conocer cada colaborador de la empresa, en especial si se mantendran
luego de la adquisicion, con el fin de conocer las capacidades del personal. Ademas,
confirmar los manuales de puestos y revision de contratos que permiten la identificacion
de contingencias futuras en caso de alguna asignacion de funciones errénea o validez de

algun contrato.

e Contratos:
= Contrato de trabajo a colaboradores de la empresa.
= Contrato de servicios profesionales vigentes.
Contrato de regimenes especial de trabajo.

Condiciones

El conocer las condiciones en las que se encuentran los colaboradores permite conocer
los aspectos minimos que se deben mantener al realizarse la adquisicion o la negociacion

que se debe efectuar en caso de no querer mantener alguno.

e Beneficios:
» Bonificaciones.
= Seguros.
= Membresias.
= Subvencion de alimentos.
* Planes de pensiones.
e Convenios:
» Asociacién solidarista.
= Cooperativa.

= Sindicato.
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5.2. Due Diligence Financiero

En este apartado, se van a desarrollar los fundamentos necesarios que se necesitan para
llevar a cabo un Due Diligence Financiero; desde una carta de encargo, la cual indica los
medios que seran indispensables para el cumplimiento de la revision financiera; ademas,
se consolidara la lista de requerimientos basicos que se deben solicitar para el andlisis de
la informacion recopilada; inclusive se describiran algunos puntos que se deben tomar en
cuenta y los cuales podrian guiar a los profesionales encargados a encontrar alguna
contingencia o riesgo dentro de la revision financiera; al final se adjuntara el formato de

un informe final de resultados del Due Diligence Financiero.

Los puntos mencionados anteriormente permitiran tanto al equipo de trabajo y CPA, e
interesados en adquirir la empresa objetivo y al vendedor de esta lo siguiente, asi como

lo indica Valencia Gonzélez (2016):

e Evaluar el valor de la empresa objetivo previo a la transaccion, el potencial
sinérgico y el valor posterior a la transaccion.

e Valorar si la empresa tiene la suficiente capacidad de generar flujos de forma
sostenida.

e Validar los factores criticos que afectan los resultados operativos y financieros
y que forman contingencias y riesgos que se deben subsanar o tomar en cuenta
en la siguiente etapa de negociacion de la compra de la empresa obijetivo.

e Identificacién, evaluacion y comunicacién de los aspectos que pueden dar
origen a que la transaccién y negociacion no se puedan llevar a cabo.

e Recolectar la informacién necesaria para evaluar el precio de venta y la
estructura para la transaccion, como informacion de la industria, competencia y
del negocio.

e Confirmar el alcance del trabajo y el objetivo primordial del interesado.

5.2.1. Carta de encargo

Como se ha mencionado en el capitulo del Marco Tedrico, el Due Diligence Financiero es

un encargo requerido por inversionistas que estan interesados en la compra de una
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empresa o parte de ella (como patentes, activos, localizacion, entre otras), esto con el fin
de verificar mediante el analisis de la informacion financiera de la empresa, los posibles
riesgos y contingencias que puedan surgir y que seran clave en la realizacion de la oferta

vinculante.

Este objetivo da inicio al encuentro del inversionista interesado y el encargado para
realizar el Due Diligence Financiero. Al ser un encargo financiero, el cual es regulado por
la Norma Internacional de Servicios Relacionados 4400, se deben cumplir varios
principios, los cuales son: que cada auditor debe trabajar bajo el Cédigo de Etica para los
profesionales en contaduria publica; la informacién generada no expresa ningun grado de
seguridad sino que solo se limita a entregar los resultados y hallazgos encontrados;

ademas cuando el auditor no es independiente, se debe incluir la declaracién de esto.

La carta de encargo debe incluir los siguientes puntos como minimo:

a) La naturaleza del encargo.

b) La finalidad declarada del encargo.

c) ldentificacién de la informacion financiera.

d) La naturaleza, el momento de aplicacion, y extension del encargo.

e) La formay contenido del informe.

f) Limitaciones para realizar el encargo.

g) Es importante que el auditor envie esta carta de encargo al cliente para que sea
aceptada y de esta forma, evitar malentendidos con los objetivos,
responsabilidades del auditor y el informe a emitir.

h) La lista de procedimientos a aplicar.

I) Las restricciones del encargo.

A continuacion se adjunta el formato de una carta de encargo para un encargo financiero
obtenido de la NISR 4400, cabe recalcar que esta no pretende ser un formato estandar,
debido a que depende del trabajo que se va a realizar.
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Carta de encargo
Al Consejo de Administracion o al érgano del cliente que contrata el auditor.

Esta carta tiene por objeto confirmarles nuestro conocimiento de los términos y
objetivos del encargo, asi como de la naturaleza y limitaciones de los servicios que
nos disponemos a prestarles. Nuestro encargo sera realizado de acuerdo con la
Norma Internacional de Servicios Relacionados (o bien incluir referencias a las
normas o practicas nacionales correspondientes o aplicables) aplicable a encargos

para realizar los procedimientos acordados y asi lo indicaremos en el informe.

Hemos acordado realizar los procedimientos mencionados a continuaciéon e

informar sobre los hallazgos obtenidos como resultado de nuestro trabajo:

(Descripcion de la naturaleza, momento de realizacion y extension del trabajo a
realizar, incluida referencia especifica, si es aplicable, a los documentos y registros
a estudiar, personas con quienes se contactara y terceras personas de las que se

obtendran confirmaciones).

Los procedimientos que aplicaremos tienen la Unica finalidad de ayudarles en
(indicar el propésito). Nuestro informe se elabora exclusivamente para su

informacion y no podréa ser utilizado para ningun otro propaésito.

Los procedimientos que aplicaremos no constituyen una auditoria, ni una revision,
realizada de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria o las Normas
Internacionales de Encargo de Revision (o bien incluir referencias a las normas o
practicas nacionales correspondientes) y, en consecuencia, no expresaremos

ninguan grado de seguridad.

Esperemos la plena cooperacién de su personal y confiamos en que pondran a
nuestra disposicion cualquier registro, documentacion y otra informacioén que se

solicite en relacion con nuestro encargo.

Nuestros honorarios, que seran facturados a medida que se vaya realizando el
trabajo, se basan en el tiempo empleado por las personas asignadas al encargo,

mas los gastos menores en que incurran. Las tarifas horarias varian de acuerdo
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con el nivel de responsabilidad, experiencia y habilidades del personal asignado al
trabajo.

Les rogamos firmen y nos devuelva la copia adjunta de esta carta en sefal de
conformidad con los términos y condiciones contratados, incluyendo los

procedimientos especificos cuya realizacidon hemos acordado.
XYZ & Co

Acuse de recibo en nombre de la Compafia ABC

(Firmado)

Nombre y cargo

Fecha

Puntos por tomar en cuenta

Es importante aclarar que la NISR 4400 regula este tipo de encargos, pero no inhibe la
utilizacion de otras normas para el desarrollo del encargo. Dado que se van a ejecutar
revisiones financieras, el CPA debe basarse en la normativa contable aplicable a la

empresa que se va a estudiar.

El indicar que no se van a tomar en cuenta las Normas Internacionales de Auditoria y
otras aplicables, es con el fin de dejar en claro que el Due Diligence no es un encargo
para verificar la razonabilidad de la informacion financiera, ni que los estados financieros
reflejan fielmente la situacidén de la compalfiia, si no es una técnica para identificar riesgos
y contingencias que pueden afectar al nuevo inversionista y por lo tanto este ultimo
contemple la capacidad de afrontarlas, ademéas de que estos resultados afectan la

negociacion final sobre el precio de compra de la empresa objetivo.

5.2.2. Lista de requerimientos del Due Diligence Financiero

Conforme a los objetivos y metas programadas para la ejecucion del Due Diligence
Financiero, el CPA y equipo de trabajo deben construir una lista de requerimientos para

determinar la cantidad y calidad de la informacion a recopilar. Esta indagacion permitira
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obtener los datos necesarios para estudiar la estructura financiera de la empresa objetivo,
e identificara las contingencias para la nueva administracion, ademas, guiard la
posibilidad de compra de la empresa objetivo. La lista de requerimientos proveera la
informacion sustentable para el analisis sin embargo, se deben establecer prioridades
debido al tiempo de actuacién que limita el trabajo. Es imprescindible que el CPA
reconozca que esta herramienta es un medio facilitador y que no inhibe solicitar mas
informacion fuera de la lista para realizar el trabajo de forma correcta. Ademas debe

considerar los siguientes aspectos:

e La lista tiene la posibilidad de definir la prioridad segun el tipo de requerimiento
solicitado, y se mide entre las siguientes variables: Indispensable, Alta, Media y
Baja. Estas se puntualizan segun los objetivos establecidos por el encargo.

e Segun el tiempo de accion para realizar el Due Diligence Financiero, se debe
considerar realizar reuniones frecuentes para mostrar el avance tanto de los
requerimientos reunidos como del control que se tienen de estos, tal y como lo
muestra la herramienta en su encabezado.

e Lanumeracion de la lista de requerimientos debe ser facil de identificar para buscar
un requerimiento en especifico, por lo tanto, es indispensable disefiar una
estructura simple de empatar.

e La herramienta debe tener simplicidad debido a que se trata de que el CPA y
equipo de trabajo como la empresa objetivo entiendan los puntos y los
requerimientos que se necesitan.

e El encabezado debe incluir el titulo de la herramienta, nombre de la empresa
asesora, y el nombre del proyecto; sin embargo, por temas de confidencialidad y

practica real, el nombre de la empresa objetivo se mantiene oculto.
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Tabla 7. Lista de Requerimientos para el Due Diligence Financiero

de gastos e ingresos

aldlro de
- D b AV 38 S 80%
00 AE egue S 0 de O 0 D e
- - = Completo @ 55
Periodos de ané Incompleto Qo
ecto digue el nombre del provyecto eudad Pendiente [ ]
No aplica n.a. -
69
O e d O e
Detalle Area £
Audito arge
Solicitudes Iniciales
Libros contables (Diario, Mayor, Auxiliares) y Libros Legales | Financiera ] Indispensable
Balances de comprobacion para el periodo de analisis Financiera [ ] |Indispensable
Estados Financieros auditados incluyendo las anotaciones . . .
.. . Financiera [ ] Indispensable
y opiniones de los auditores
Conciliacion entre los estados financieros internos y los . . .
. . Financiera @ Indispensable
estados financieros auditados
Conciliacion entre los estados financieros internos contra el . . .
- Financiera ] Indispensable
balance de comprobacion
Cuentas de gastos e ingresos acumulados para el periodo
de andlisis (si esta dentro de las posibilidades que sea Financiera [ ] Indispensable|
mensual)
Ajustes realizados para el periodo de andlisis a las cuentas . . .
J P P Financiera & Indispensable
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Detalle de contingencias financieras, periodo de ocurrencia

8 v velor estfreet Financiera [ ] Indispensable|

9 Descripgién de las politicas y proc,e_di_mientos de Financiera o Indispensable
contabilidad para el periodo de analisis

10 DescripciF’)n Fje cualquier cambio contable, en casg de que Financiera ® ks pensalsle
proceda, indicando el efecto en los estados financieros

Cuentas de resultados

Detalles de las ventas mensuales segun actividad

11 economica y los indicadores de la operacion de ventas para | Financiera [ ] Indispensable|
el periodo de analisis

12 Indicador de margen bruto segun actividad econémica Financiera [ ] Indispensable

13 Detalle de _co§to de ve_ntas segl]n__las vari_ables que lo Financiera ® Media
compone, indicando si es costo fijo o variable

14 Criterio para definir costos segun la actividad econémica Financiera [ ] Media

15 Detalle de gastos operativos para el periodo de analisis Financiera [ ] Media

16 Detalle de gastos de ventas para el periodo de andlisis Financiera @ Media

& Detalle de gastos administrativos para el periodo de analisis FEEIEE ® Media
Detalle de compras a los principales proveedores para el . .

18 periodo de analisis Financiera ®
Detalle mensual de los gastos de personal; separando
salarios, gastos y cargas sociales, bonos y comisiones, y . .

e otros beneficios; segun tipo de empleo (fijo o temporal) FlrEnEl2 e @
categoria y departamento Alta
Detalle de liquidaciones por despidos para el periodo de . .

20 lanalisis Financiera ® Media
Detalle de gastos corporativos (junta directiva, accionistas)

21 indicando a cuales cuentas se cargan y el costo Financiera [ ]

correspondiente

Indispensable
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Detalle de gastos por alquiler (Fecha de inicio de contrato; Costo
de alquiler; Dimensiones del lugar alquilado; Incrementos

22 generados; Datos clave de renovacion y otras clausulas; para el Financiera ®
periodo de analisis Media
Detalle de leasing para el periodo de andlisis (Fecha de inicio de
23 contrato; Costo mensual; Opcion de compra; Separacion entre Financiera [ ]
leasing financiero y operativo) Indispensable)
24 Detalle de gastos no deducibles para el periodo de andlisis Financiera ® Alta
Detalle de otros ingresos y gastos relacionados con el negocio ) i
= para el periodo de analisis ATEEiEE ® Alta
Ebitda
Detalle del célculo del Ebitda, incluyendo las cuentas no incluidas i i
49 dentro del analisis ARSI ® Alta
Detalle de ingresos astos que no son recurrentes para el i i
27 periodo de agélisis 79 | P Financiera ® Alta
28 Ingresos y gastos no operacionales Financiera [ ] Alta
Detalle de ingresos financieros y gastos financieros como
29 intereses, comisiones bancarias, impuestos financieros y tipo de Financiera (]
cambio, para el periodo de analisis Alta
Balance de Situacién Financiera
Activos no corrientes
30 Movimientos de inversion de activos tangibles e intangibles para el| Financiera ®
periodo de analisis (Adiciones, bajas, nuevas compras) Media
Detalle de depreciaciones y amortizaciones, método que utiliza, y . .
31 célculos para el periodo de anélisis Financiera ® Media
32 Detalle de la inversion bruta de activos tangibles e intangibles con | Financiera [ ]
su debida descripcion de los Ultimos cuatro periodos Media
Indicar, de la inversiéon mas reciente y relevante, para que motivo ) i
33 se realizd la inversion de activos tangibles e intagibles (inversiéon Financiera ®
de expansion o inversion de revaluacion) Media
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Detalle de los compromisos de activos diferidos al cierre del

34 periodo Financiera [ ] Media

a5 Detalle de la naturaleza de los activos diferidos al cierre del Ei ) ®
periodo ihanciera Media
Detalle de las cuentas que han sido registradas como . .

36 . e Financiera [ ] .
diferidos (Gastos diferidos) Media
Informacién de inmuebles como tipo (arrendamiento o ) )

37 . . . . Financiera (] .
propiedad), valor de inversion o costo de arrendamiento Media

Cuentas por cobrar
Detalle de las politicas de crédito y dewluciones otorgados . .

38 . . s Financiera (0] .
a los clientes para el periodo de analisis Media

29 Detalle de la antigiedad de la cartera de clientes de los - .
ultimos cuatro periodos ihanciera @

Conciliaciéon de saldos contra lo registrado en contabilidad,

40 ademas la division de cuentas por cobrar propias y cuentas | Financiera @
por cobrar a terceros Media
Criterios para definir las provisiones por cuentas por cobrar,

41 ademas del detalle de las mismas de los ultimos cuatro Financiera [ ]
periodos Media
Detalle de instrumentos como factoring para el cobro de . .

42 . Financiera (0] .
saldos (en caso de que existieran) Media

Inventarios

43 Detalle de los inventarios para el periodo de analisis Financiera Media

44 Método de valoracion de inventarios Financiera Media
Detalle de la provision por obsolescencia del inventario para . .

45 . L Financiera .
el periodo de andlisis Media

46 Detalle de la antigledad de los inventarios al cierre del - .
periodo inanciera Media

Cuentas por pagar
47 Detalle de las politicas de cuentas por pagar Financiera Alta
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48

Detalle de la antigiedad de la cuentas por pagar para el
periodo de andlisis

Financiera

Alta

49

Conciliaciéon de saldos contra lo registrado en contabilidad,
ademas la division de cuentas por pagar propias y cuentas
por pagar a terceros

Financiera

Alta

50

Detalle de las cuentas por pagar correspondientes a
activos tangibles e intangibles para el periodo de analisis

Financiera

Alta

51

Detalle de otras cuentas por pagar, deuda no comerciales,
y la explicacion de los movimientos

Financiera

Alta

Deuda Financiera

52

Detalle de deuda con entidades financieras, dividiendo
entre deuda corto y largo plazo, préstamo, crédito u otro
producto para el periodo de analisis:

-Indicadores de cumplimiento, contratos, y otras garantias.
-Vencimiento

-Fechas de pago

-Tipo de interés (Fijo o variable)

-Moneda

-Entidad financiera

-Coberturas

Financiera

Alta

53

Calendario de vencimientos por tipo de deuda vigente

Financiera

Alta

54

Contratos de todos los productos financieros registrados al
cierre del periodo

Financiera

Alta

55

Detalle de saldo disponible, utilizado y pendiente de
utilizar de las lineas de crédito al cierre del periodo

Financiera

Alta

56

Detalle de la financiacién circulante (fuera del balance)
como factoring entre otros

Financiera

Alta

57

Detalle de avales o garantias que estan fuera del balance y
valoracion de los mismos

Financiera

| (@ @@

Alta

Tesoreria e inversiones

58

Detalle de saldo de todas la cuentas bancarias (ahorro y
corrientes) y si estan disponibles o tienen alguna
restriccion de uso para el periodo de anélisis

Financiera

@

Alta
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Indicar el uso para cada tipo de cuenta para el periodo de . .

59 lanalisis Financiera @ Alta
Estados de cuenta bancarias para cada tipo de cuenta para . .

60 el periodo de andlisis Financiera ® Alta

61 Conciliaciones bancarias para el periodo de analisis Financiera [ ] Alta
Detalle de las inversiones por activo para el periodo de . .

62 lanalisis Financiera ® Alta

Patrimonio

63 Detalle de los aportes de socios para el periodo de analisis Financiera ® Alta
Detalle de distribucién de dividendos para el periodo de i i

64 analisis Financiera [ ] Alta
Indicar si la reserva legal se encuentra dotada segun la . .

65 legislacion local Financiera ® Alta

Cash Flow
66 Proporcionar el Cash Flow para el periodo de anélisis Financiera ] Alta
Otros

67 Proporcionar el presupuesto del dltimo periodo Financiera @ Alta
Detalle de litigios pendientes, si es posible, indicar por

68 medio de carta ge abogados, la probabilidad de que el Financiera [ ]
resultado sea desfavorable Alta
Detalle de pasivos contigentes y otros compromisos fuera . .

69 del balance y la descripcion de estos Financiera ® Alta

Fuente: Elaboracion propia.
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5.2.3. Analisis historico de resultados de negocio

Revision del EBITDA como elemento para la fijacién del valor de negocio y

eventuales ajustes al valor

El EBITDA (Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation, and Amortization) o
Ganancias antes de Intereses, Impuestos, Depreciacion y Amortizacion, es una
herramienta que se utiliza en la valoracion de empresas, la cual indica el beneficio
gue genera una empresa basandose Unicamente en la operacion de esta. Por lo tanto,
es una de las bases para decidir qué tan sélida es una empresa y si es una buena

opcién para ser adquirida.

Sin embargo, la preparacion del EBITDA la realiza la empresa objetivo, por ende, esta
medicion puede poseer sesgos de informacion y es posible que no revelen la situacion

real.

Por consiguiente, la primera accion de analisis del Due Diligence Financiero es validar
la confeccion y los datos con los cuales realizaron el EBITDA, basados en los
requerimientos e informacion recopilada del anterior punto, el CPA 'y equipo de trabajo

verifica la siguiente informacion:

e El origen de los montos de las cuentas que participan en la realizacion del
EBITDA.

e Las cuentas contables deben tener sentido. Muchas veces las costumbres y
zonas de confort desarrolladas en las empresas y por la administraciéon llevan
a registrar transacciones y cuentas que no corresponden o no tienen sentido,
estos movimientos pueden afectar las proyecciones. Por ende, el equipo debe
comprobar que la informacion utilizada es en consecuencia los datos correctos
para el EBITDA.

e Por medio del andlisis del Negocio en Marcha, se deben verificar la
sostenibilidad de los flujos en el tiempo, el cual utiliza el analisis macro y micro
gque rodea y afecta a la empresa objetivo.

e En caso de que la compafia posea sucursales o0 agencias, se debe analizar la

consolidacion de los estados financieros y cuentas de ingresos y gastos que
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pueden afectar directamente el EBITDA. Ademas, validar las conversiones de
la moneday el tipo de cambio correspondiente.

e Ademas, comprobar el precio de transferencia, en caso de que la empresa
objetivo posea subdivisiones.

e Cuando se obtenga toda la informacion, y se clasifique de forma correcta, el
equipo de trabajo debe calcular el EBITDA ajustado con respecto al EBITDA
generado por la empresa objetivo, con el fin de dar la informacion actualizada

la adquirente para que se tome la mejor decision.

Ajustes por aspectos extraordinarios que no corresponden al negocio

Toda la informacion financiera debe realizarse bajo las normas de contabilidad
aplicables con el fin de establecer un estandar y que cualquier persona o entidad que

interpreta esta informacion entienda de manera clara la situacion.

Sin embargo, existen casos donde la informacion financiera y contable se tergiversa
y se clasifica erroneamente, ya sea porque no se tiene claro el movimiento de la
transaccion o simplemente el equipo de contabilidad de la empresa sigue
instrucciones de los duefios quienes sugieren que tales transacciones se deben

registrar en cierta cuenta contable.

El papel del CPA y su equipo de trabajo en un Due Diligence Financiero deben ser
capaces de detectar estas transacciones que pueden estar alterando la informacion

incluida en el EBITDA y ajustar lo que es debido.

Segun Valencia Gonzalez (2016), algunos casos gque se pueden detectar son

los siguientes:

e Inclusion de gastos operativos que en realidad no son parte de la
operacion de la empresa, debido a la administracion y costumbre de las
situaciones en las compaifiias.

e Inclusion de ingresos que no son de la actividad econémica principal de
la empresa objetivo.

e La clasificacion de los costos de produccién no es idonea.

e Ajustes contables

° Operaciones no recurrentes.
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e Ausencia de costos necesarios para operar el negocio en el futuro.

e Activos sobrevaluados.

e Ausencia de pasivos.

e Pasivos contingentes por impuestos.

e Cuentas por pagar importantes que puedan dar lugar a una mala
adquisicion.

5.2.4. Elementos para analizar en un Due Diligence Financiero los cuales

impactan al precio de venta

5.2.4.1. Andlisis de sanidad del Balance de Situacién Financiera al periodo

fiscal mas reciente y corte reciente

Los estados financieros son los mejores parametros para determinar posibles errores,
y mas las notas contables a estos proporcionan informacién muy valiosa para el

complemento del andlisis.

Asi como lo menciona Valencia Gonzalez (2016), al analizar los estados financieros
como el Balance de Situacion Financiera pueden surgir dudas razonables con
respecto a este como por ejemplo, sobrevaluaciones o subevaluaciones en activos
fijos y pasivos de largo plazo; alguna incorreccion detectada en provisiones por
pasivos laborales; el efecto de las politicas contables aplicables a la informacion
contable, las cuales se evidencian el impacto de estas y deben ir de la mano con las

notas de los estados financieros; entre otros.

Para validar la sanidad del Balance de la Situacion Financiera se deben cumplir los

siguientes pasos:

e De acuerdo con los auxiliares y balance de comprobacién, examinar por medio
de sumatorias, las cuentas de activos, pasivos y patrimonio.

e Validar que los estados financieros se realicen de acuerdo con la normativa
contable aplicable.

e Obtener una muestra de las transacciones mas importantes durante el Ultimo

periodo o periodo de cierre para validar la correcta clasificacion en las cuentas.
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e De acuerdo con el analisis financiero de los ultimos periodos, validar las
cuentas que mas impacto han tenido en el transcurso del periodo de analisis,
y obtener muestras para comprobar montos.

e Comparar el Estado de Situacion Financiera no auditado contra el Estado de
Situacion Financiera auditado, y verificar la opinién del auditor sobre este con
el fin de detectar riesgos posibles y si se realizaron las correcciones y ajustes
correspondientes.

e Evaluar los estados financieros proyectados, dado que en estos se refleja la
situaciébn meta de la empresa objetivo, puede ayudar a detectar posibles

sesgos y afectar la valoracién de la empresa.

5.24.2. Faltantes de activos fijos versus contabilidad/auxiliar

Asi como lo indica la NIC 16 Propiedad, Planta y Equipo, los activos fijos deben
medirse bajo el método de costo y no todos los aspectos de la compra de estos
intervienen o son atribuibles al costo, por ende, existe el riesgo de que los activos fijos

estén sobrevaluados o subvaluados segun corresponda el caso.

Ademas, el método de depreciacidon de los activos fijos juega un papel importante, y
puede que no se esté aplicando de la forma correcta o se esté utilizando un método

gue no es autorizado por las normas o por las leyes pertinentes.

Otro aspecto que influye en el célculo de los activos es su revaluacion, las cuales
deben realizarse constantemente para actualizar el valor de estos, el mismo riesgo se
puede cometer cuando estas revaluaciones no se realicen con la suficiente

informacion y este sobrevaluada o subvaluada.

Incluso, cuando un activo fijo se deteriore, este debe tener la suficiente justificacion y
la baja en las cuentas para afectar la validez de la informacion brindada, por tanto,
existe el riesgo de que estos movimientos no se hayan aplicado o se hayan realizado

de forma incorrecta.

Todos los casos anteriores deben ser evaluados en el Due Diligence Financiero para
determinar las contingencias y riesgos, los cuales se informaran para la toma de
decisiones, inclusive puede determinar el retiro de la oferta y la negociacion sobre la

empresa objetivo.
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Algunas pruebas que se deben aplicar en este ambito son las siguientes:

e Verificar la existencia de los activos fijos segun la lista de detalle brindada por
la empresa objetivo.

e Comprobar el correcto registro de los activos fijos en los auxiliares.

e Comprobar la depreciacion acumulada de los activos fijos.

e Evaluar la correcta aplicacion de las revaluaciones de los activos fijos.

e Validar la correcta aplicacion de la baja de los activos fijos, en caso de
obsolescencia o deterioro.

e Validar la correcta aplicacion de la baja de la venta de los activos fijos y su
registro en la cuenta de ingresos por ventas de activos fijos.

e En caso de bienes inmuebles y muebles, se debe verificar que el registro de

estos esté a nombre de la empresa.

5.2.4.3. Validacion de conciliaciones bancarias, existencia de partidas

antiguas o extrafias que requieran ser revisadas

Los movimientos de la liquidez en las empresas juegan un papel importante en la
supervivencia de estas, y si no se tienen los suficientes controles es posible que
existan fondos de efectivos, registros y transacciones que no corresponden al flujo
normal de la empresa objetivo, es deber en el Due Diligence Financiero, evaluar
segun el alcance del encargo la sanidad de estas cuentas; con esto es posible
determinar si hay fondos que han sido desviados, ajustes forzados que afectan la
liquidez y la informacién suministrada, incluso la utilizacion de estas cuentas para
objetivos propios de duefios y que no son de indole de la actividad principal de la

empresa objetivo.

Por medio de la informacion recopilada del compendio de las conciliaciones bancarias

de los periodos a analizar, validar lo siguiente:

e Comparar la informacion de las conciliaciones bancarias contra los estados
financieros y los auxiliares contables.
e Verificar los movimientos que mas se desvian de las transacciones comunes,

ademas de los justificantes de estos.
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e Validacién de las notas de crédito y débito extrafias o que se salen de lo comudn
de las transacciones cotidianas.

e Determinar cuentas que hayan sido congeladas por fines legales como litigios
u ordenes judiciales.

e Verificar las condiciones de las cuentas bancarias, las cuales pueden perturbar
el uso en caso de una nueva administracion.

e Validar las politicas de manejo de fondos y de efectivo, en este caso, cuéles
son los principales puestos de trabajo que intervienen, las aprobaciones de

transacciones fuertes o altas, las justificaciones de estas, entre otras.

5.24.4. Cuentas por cobrar con morosidad alta o incobrables

Establecer y conocer el perfil de clientes quienes tienen una deuda con la empresa
objetivo es basico para determinar el nivel de relacion. Hay clientes quienes son leales
a la empresa objetivo por estar relacionado directamente con el duefio o la
administracion actual, y se debe valorar el impacto en caso de un cambio de
administracion y de las personas con quienes se relacionan. Esas contingencias son

las que se deben informar a los interesados de la adquisicién de la empresa objetivo.

Ademas, se debe fijar el impacto de las cuentas incobrables dentro de los flujos

esperados y proyectados en caso de que existan.

Con respecto a la informacién recopilada de las cuentas por cobrar, se debe evaluar

los puntos que a continuacion se describen:

e Comprobar las sumatorias de las cédulas de cuentas por cobrar y los periodos
gue estas poseen.

e Comparar la confirmacion de saldos de clientes contra lo registrado en
auxiliares contables.

e Determinar el perfil de clientes para conocer la relacion con la empresa objetivo
y que impacto tendrian en caso del cambio propuesto (en este caso la
adquisicion).

e Analizar las cuentas por cobrar que sobrepasan el tiempo estipulado por las
politicas contables asignados a clientes, éstas pueden indicar la incorrecta

administracion y tener efectos negativos a la nueva administracion.
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e Evaluar la medicién de las cuentas por incobrables y la cuenta de provision por
incobrables.

e Tomar en cuenta en el andlisis, en caso de que proceda, las cuentas por cobrar
gue estan en cobro judicial para su liquidacion.

e Ademas, en caso de que proceda, las garantias y contratos elaborados que
intervienen en las cuentas por cobrar.

e Analisis de las cuentas por cobrar a terceros, en este caso, algunas de estas
cuentas pretenden encubrir manejos indebidos dado que no son relacionadas

a la actividad econdmica principal de la empresa objetivo.

5.2.4.5. Provisiones por litigios a favor o en contra de la compaiiia

Es importante que la empresa objetivo brinde la informacion sobre procesos judiciales
gue han afectado los periodos de andlisis, por lo tanto, es fundamental para el Due

Diligence Financiero se investigue los siguientes puntos:

e Validar la medicion de las provisiones por litigios.

e Confirmacién de la estimacion de las provisiones por litigios de los abogados
gue conducen el proceso.

e Evaluar si el impacto de la materializacion de los litigios se ve reflejada dentro
de los flujos esperados y la medicion del valor de la empresa, dado que esto le
podria ocasionar una contingencia a cubrir por los interesados de la empresa

objetivo.

5.2.4.6. Tomas fisicas de inventario para identificar faltantes, inventarios

obsoletos o dafiados

Con respecto al inventario, la toma de inventario y la identificacion de la obsolescencia
de este pueden tener consecuencias para el comprador o compradores de la empresa

objetivo.

Establecer indicadores de la rotacidén de inventarios, analizar la tasa y la recurrencia
de inventarios que resultan dafiados o no aptos para la produccion y venta del
producto final, el control del inventario obsoleto o deteriorado y la falta de accion con

respecto a este; logran identificar los riesgos y afectar la sanidad de los inventarios
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de la empresa objetivo, y son factores que los interesados deben conocer para la
toma de decisiones.

Se deben validar los siguientes puntos:

e Tomas fisicas de inventario para validar lo registrado en auxiliares.

e Valorar si el método de inventario se aplica correctamente.

e |dentificar si hay existencia de inventarios dafiados u obsoletos, los cuales se
deben cuantificar para valorar el efecto.

e Determinar mediante muestras de inventario, si existen faltantes importantes y
que tan recurrentes son.

e Validar si el tratamiento contable de los inventarios faltantes y deteriorados se

registran correctamente, o existen deficiencias en este &mbito.

5.24.7. Revision de cuentas de gastos diferidos

Es primordial conocer la correcta clasificacion de las cuentas, dado que estas pueden
afectar la situacion financiera de la empresa. Por ejemplo, se corre el riesgo de que
la empresa objetivo, en su contabilidad, se hayan catalogado errbneamente las
cuentas que eran gastos por naturalezay se registraron en diferidos o al contrario; de
esta forma se inflan los activos o las ganancias o pérdidas de las compafias. Por lo
tanto, se debe analizar esta situacion con el fin de ajustar o corregir y analizar el efecto

en la valoracion de la empresa.

Las pruebas por realizar son las siguientes:

e Verificar la correcta clasificacion de los gastos diferidos.

e Obtener los detalles que generaron dichos registros para la validacion y
sumatorias con el fin de compararlos con los registros contables.

e En caso de que estén mal clasificados y asignados, determinar el impacto

financiero que tendrian.
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5.2.4.8. Revision y conciliacion de anticipos de Impuestos sobre Valor
Agregado e Impuesto sobre la Renta

Aunque se realice un Due Diligence fiscal, es importante también conocer el efecto
financiero que podrian tener en los estados financieros y la negociacion de la compra
de la empresa objetivo el mal registro o calculo de los impuestos que afectan segun
el tipo de actividad economica.

Las tareas de validacion para este apartado son las siguientes:

e Verificar el célculo del ISR e IVA u otro impuesto aplicable segun las leyes y
directrices vigentes en el periodo de analisis.

e Conciliar la informacién generada en el area contable con la presentada ante
la administracion tributaria.

e En caso de que la empresa objetivo posea deuda o algun contratiempo con los
anticipos, analizar el efecto de multas y cargas fiscales que puedan interferir
en el periodo de analisis.

e Ademas, existen analisis mas a fondo en el siguiente apartado del Due

Diligence Fiscal.

5.2.4.9. Conciliacién de cuentas acreedoras y deudoras de IVA

La identificacién y validacion de los registros del Impuesto sobre el Valor Agregado
es importante para conocer que los calculos se han realizado de la manera correcta,
debido a que puede darse errores de registro como por ejemplo, al momento de
aplicar algun descuento o devolucion ya sea de compra o venta de la actividad

econdmica desarrollada.

Por tanto, el equipo de trabajo debe aplicar en el Due Diligence Financiero las

siguientes pruebas para determinar los posibles riesgos:

e Obtener muestras de los periodos de analisis y validar la correcta aplicacion

del impuesto segun la compra o la venta.
e Validar la sumatoria tanto de las cuentas acreedoras y deudoras de los

registros del impuesto.
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e Conciliar el resultado obtenido contra las declaraciones de Impuesto sobre el

Valor Agregado.

5.2.4.10. Revision de otras cuentas por cobrar

Una cuenta que es proclive a generar posibles riesgos son las cuentas por cobrar a
terceros u otras cuentas por cobrar, porque el origen de estas puede resultar en
formas inadecuadas para registrar transacciones indebidas, por ende, es necesario
aplicar pruebas de validacion para mitigar la posibilidad de errores, estas cuentas se
pueden dar cuando se resulta en un compromiso de un deudor hacia la empresa por
actividades econdémicas que no son las principales de la empresa objetivo; como

préstamos a empleados.

Por tal motivo, cuando se verifique los saldos de estas cuentas y los movimientos
resulten poco comunes y no son del giro normal de la operacion, se debe informar a
los interesados de la adquisicion de la empresa objetivo para que actien segun

corresponda. Algunas pruebas que se pueden aplicar son:

e Validar el origen de cada cuenta por cobrar a terceros, y si el respaldo es
suficiente y el registro contable esta correcto.

e Obtener del detalle de contrato o la evidencia documental que indique la forma
de pago del cliente o tercero que adeuda a la empresa objetivo.

e Verificar por medio de comprobacion de saldos, estados de cuentas, registros
de cobro de intereses (si es el caso), y los célculos de estas con el fin de
conseguir la evidencia necesaria para determinar que la cuenta esta libre de

riesgos que puedan surgir para la nueva administracion.

5.2.4.11. Revision de cuentas de activos intangibles

La revision de las cuentas de activos intangibles como patentes, marcas, software
utilizado es trascendental debido al valor agregado que genera una empresa,
ademas, algunos de estos activos son los responsables de que el comprador

potencial esté interesado en adquirir la empresa objetivo.
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Situaciones como el pronto vencimiento de estos activos, el registro incorrecto a nivel
legal, incluso algun efecto subjetivo negativo puede generar contingencias a los

interesados de la adquisicion.

Algunas de las confirmaciones que debe considerar el equipo son las siguientes:

e El detalle del origen de estos activos intangibles, la documentacion necesaria
que fundamente el registro de este y su revelacion en los estados financieros.

e Validacion del registro contable en los auxiliares.

e Verificacidon del célculo de la amortizacidén correspondiente.

e El plazo de vigencia que tiene del activo intangible al finalizar el periodo de

analisis.
5.2.4.12. Revision de pasivos

La financiacion a largo plazo como los créditos y préstamos y la financiacion de corto
plazo como la deuda a proveedores son pilares para el funcionamiento de las
operaciones de las empresas, en este ambito, el andlisis para detectar errores en
aplicaciones de intereses por pagar, cuentas por pagar vencidas y otros problemas
gue conllevan, pueden afectar las negociaciones y disminuir el valor de empresa

objetivo.

Las practicas por implementar para identificar estos fallos son las siguientes:

¢ |dentificar el origen y el respaldo apropiado para la generacion de las cuentas
por pagar y documentos por pagar.

e Validar la correcta clasificacién, registro y calculos de las deudas incurridas en
el periodo de analisis.

e Confirmar los saldos deudores y la antigiedad de estos para detectar riesgos
gue impacten en el futuro.

e Revalidar los intereses por pagar que resultan de los documentos por pagar y
otros.

e Verificar el origen de otras cuentas por pagar y si afectan o no en el negocio.
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5.2.4.13. Revision de provision por aspectos laborales

Muchas compafias realizan provisiones para cumplir con las obligaciones a fin de
afo, estos gastos requieren mucha liquidez y si no se tiene las precauciones

necesarias, afectaria el funcionamiento a corto plazo de las operaciones.

Algunas pruebas que se pueden aplicar son las siguientes:

e Comprobacion de las sumatorias de las cuentas de provision.

e Valorar la medicion de las estimaciones.

e Verificar el uso correcto de las provisiones.

e En caso de que la empresa también cree para la cesantia, se debe valorar el
correcto uso de estas, el método de estimacion y su debido registro.

5.2.4.14. Analisis del capital de trabajo

Para el comprador o compradores potenciales de la empresa objetivo es fundamental
conocer la estructura del capital de trabajo con el que cuenta la compafiia, parte del
Due Diligence Financiero es informar como se compone este capital de trabajo y si su
medicidbn e implementacibn se ha realizado correctamente o existen posibles

aspectos que no se hayan tomado en cuenta, los cuales suelen afectar la negociacion.

Igualmente, comparar la estructura de capital con respecto a sus similares en la
industria, es un punto de partida para determinar el nivel de financiamiento, y

establecer las posibles contingencias o riesgos.

Con esto, el equipo de trabajo debe realizar un anélisis de capital de trabajo mediante:

e Andlisis financiero sobre la estructura de capital de financiamiento que se
utiliza para cumplir con las operaciones cotidianas.

e Valorar las estimaciones realizadas en las que se distribuye el capital de
trabajo, tanto su medicion como su implementacion.

e Conciliar la informacion resultante contra los datos revelados por la empresa
objetivo, con el fin de mostrar los efectos, en caso de que haya, para que el

inversionista o inversionistas los valoren en la oferta vinculante.
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e Analizar la tendencia del saldo de capital de trabajo donde este tenga un
comportamiento similar al comportamiento historico acorde con la operacion

de la compaifiia.

5.2.4.15. Cuentas de accionistas y compafiias relacionadas

Al momento de aplicar el Due Diligence Financiero es importante conocer muy bien
el perfil de los accionistas actuales de la empresa objetivo y si estos pueden haber
contraido alguna deuda con la compafiia o esta pudo haber contraido una deuda con

los accionistas.

En caso de que una de las acciones anteriores este materializada, se deben analizar
varios factores que pueden provocar riesgos y contingencias; estas deben ser
identificadas para que al cierre de la transaccién se hayan eliminado.

Al esclarecer esta situacion, permite disminuir la incertidumbre e inclusive negociar
los nuevos cambios. Para esto el CPA y equipo de trabajo podrian realizar el analisis

basandose en los siguientes puntos:

e Verificar la existencia de cuentas por cobrar o por pagar de accionistas, como
la validacion de la sumatoria de estas y la comprobacién de saldos con las
personas o entidades involucradas.

e Validar las condiciones de las cuentas por cobrar y pagar de accionistas, la
antigliedad de saldos y el perfil de las personas o entidades involucradas.

e Obtener la documentacion suficiente sobre los anteriores puntos y validar la

legalidad de estos.

Otro punto importante para analizar es el impacto que tienen las compafias

relacionadas, debido a que dicha relacion puede o no afectar.

La variacion de las condiciones con empresas relacionadas puede suscitar
contingencias, como el cambio al momento de adquirir cualquier servicio o producto,
nivel de control con respecto a estas, inclusive la validacion de movimientos
fraudulentos a nivel fiscal y financiero, algunas responsabilidades obrero-patronales

gue no se tomaron en cuenta en la valoracion de la empresa objetivo, entre otras.

Algunos puntos por analizar pueden ser los siguientes:
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e Validar la existencia de los estudios de precios de transferencia de las
empresas relacionadas.

e Andlisis de las condiciones de la relacion de empresas relacionadas con la
empresa objetivo.

e Validacidn fiscal de dichas empresas relacionadas para evidenciar la situacion
e informar en caso de algin movimiento sospechoso de fraude.

e Verificaciobn de obligaciones obrero-patronales con respecto a empresas

relacionadas.

5.2.5. Estructura del resumen de hallazgos para la generacion del informe

Cuando el CPA y su equipo de trabajo realizan el andlisis de los puntos anteriores y
otros, dado que hay que rescatar que la informacion recopilada en el punto anterior
son los aspectos basicos que se deben realizar en un Due Diligence Financiero, se
procede a realizar un compendio o resumen de los riesgos y contingencias
encontradas con su evidencia necesaria con el fin de realizar el informe final de

resultados.

Para realizar el informe final de resultados, el cual se indica en el siguiente punto, se
deben resumir de manera asertiva los procedimientos realizados y las conclusiones

obtenidas acerca de la informacién recopilada.

Para elaborar el resumen se deben listar los procedimientos ejecutados ademas de
adjuntar en el informe la evidencia que respalde en efecto del resultado obtenido de

estos.

Una forma de estructurar esta informacion es la siguiente:
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NO

Procedimiento

realizado

Tabla 8. Resumen de procedimientos realizados

Informacion

analizada

Dato obtenido de
la informacion

financiera

Sumatoria de
la validacion

de cuentas

Diferencia

entre dato

obtenido y

sumatoria

Referencia
a papeles

de trabajo

1 | Revision de Cédula de Dato obtenido de | Sumatorias Diferencia | N° de hoja
cuentas por antigledad | auxiliares de la de trabajo
cobrar de saldos comprobacion respectiva

2 | Comprobacion de | Auxiliar de Dato obtenido de | Sumatorias Diferencia | N° de hoja
activos fijos activos fijos | auxiliares de la de trabajo

comprobacién respectiva

n | Otro Informacién | Dato obtenido de | Sumatorias Diferencia | N° de hoja
procedimiento obtenida auxiliares de la de trabajo

comprobacién respectiva

Fuente: Elaboracion propia

Con la estructura anterior, es una forma mas simple de observar y resumir la

informacion encontrada y elaborar el informe sobre hallazgos a tomar en cuenta para

los interesados de adquirir la empresa objetivo.

5.2.6. Formato del Informe Final de Resultados

De acuerdo con la Norma Internacional de Servicios Relacionados 4400, la cual

regula los encargos para realizar procedimientos sobre informacién financiera,

proporciona una lista de puntos a cumplir para realizar un informe de hallazgos, este

informe debe contener los siguientes puntos:

1. Un titulo.

2. Un destinatario (interesados quienes encargaron realizar el Due Diligence

Financiero).

3. Laidentificacion de la informacién financiera o no financiera concreta sobre

la que se aplican los procedimientos acordados.

4. Una declaracion acerca de que los procedimientos aplicados son los

acordados con el interesado de la informacion.
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5. Una declaracion de que el encargo se ha realizado de conformidad con la
NISR 4400.

6. Cuando sea aplicable, una declaracion de que el auditor no es
independiente de la entidad.
Identificacion del propdsito para el que se aplican los procedimientos.
Lista de los procedimientos especificos aplicados.
Descripcidn de los hallazgos obtenidos, incluyendo el suficiente detalle de
los resultados encontrados.

10.Declaracién de que los procedimientos aplicados no constituyen una
auditoria, ni una revision y que, por lo tanto, no se expresara ningun grado
de seguridad.

11.Declaracién de que, de haberse llevado una auditoria o revision podrian
haberse puesto de manifiesto otras cuestiones las cuales se habrian
informado.

12.Declaracién de que la distribucion del informe queda limitada a aquellas
partes con las que se han acordado los procedimientos a realizar.

13.Declaracion, si es aplicable, de que el informe se refiere Unicamente a los
elementos de informacion financiera o no financiera especificados en el
mismo y que no es extensible a los estados financieros de la entidad,
considerados en su conjunto.

14.Fecha del informe.

15.Direccién del auditor.

16.Firma del auditor. (International Auditing and Assurance Standards Board,
2021)

A continuacion se adjunta un formato de un informe final de resultados, el cual aplica
para representar los hallazgos obtenidos del Due Diligence Financiero, y comunicar a
los interesados de la adquisicién de la empresa objetivo. Dicho formato se obtuvo de

International Auditing and Assurance Standards Board (2021):
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Informe sobre Hallazgos Obtenidos

Hemos llevado a cabo los procedimientos acordados con ustedes, los cuales
se indican mas abajo en relacion con el (encargo objetivo) de la Compaiiia
ABC a (fecha), incluidas en la informacion resumen (cuadros y tablas). Nuestro
encargo ha sido realizado de acuerdo con las Normas Internacionales de
Servicios Relacionados (o incluir referencia a las normas o practicas
nacionales correspondientes) aplicable a los encargos para realizar
procedimientos acordados. Tales procedimientos, los cuales se han disefiado
con el Unico proposito de ayudarles en su evaluacion de la validez de los
(procedimientos definidos en la carta de encargo) son, en resumen, los

siguientes:

1. Hemos obtenido y comprobado la suma de las cuentas “ABC” en el balance
de comprobacién de sumas y saldos a (fecha), preparado por la Compaiiia
ABC, habiendo comprobado, ademas la coincidencia de este total con el
saldo de la cuenta mayor correspondiente.

2. Hemos comprobado la coincidencia de la lista (adjuntar en el informe los
datos necesarios que respaldan el procedimiento) de los principales
proveedores y los importes adeudados a ellos a (fecha), con los
correspondientes nombres y saldos.

3. Hemos comprobado la coincidencia de la lista de los principales clientes y
los importes de la deuda que poseen con la Compaiiia ABC a (fecha), con
los correspondientes nombres y saldos.

4. (Continuacion de los procedimientos realizados para el encargo)

A continuacion informamos sobre los hallazgos:

a) Con respecto al procedimiento 1, hemos hallado que la suma es correcta y
gue el importe coincide con el saldo de las cuentas mayores.

b) Con respecto al procedimiento 2, hemos hallado que los importes
comparados coinciden.

c) Con respecto al procedimiento 3, hemos hallado que los importes

comparados coinciden.
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5.3.

d) (Continuacion de los hallazgos obtenidos segun el resumen de los

procedimientos realizados en el encargo).

(Detalle de las excepciones, resumen generado en la guia especifica segun el
Due Diligence u otro encargo financiero)

Dado que los procedimientos anteriormente descritos no constituyen ni una
auditoria ni una revision realizadas de conformidad con las Normas
Internacionales de Auditoria o con las Normas Internacionales de Encargos de
Revision (o incluir referencia a las normas o practicas nacionales
correspondientes), no expresamos seguridad alguna sobre las cuentas

analizadas a (fecha).

En el caso de haber aplicado procedimientos adicionales o de haber realizado
una auditoria o una revision de los estados financieros de conformidad con las
Normas Internacionales de Auditoria o con las Normas Internacionales de
Encargos de Revision (o incluir referencia a las normas o practicas nacionales
correspondientes), podrian haber llegado a nuestro conocimiento otras

cuestiones, sobre las que les habriamos informado.

Nuestro informe se emite exclusivamente para el propoésito indicado en el
primer péarrafo de este informe y para su informacion y no debe ser utilizado
para fines diferentes al indicado ni ser distribuido a terceras personas. Este
informe se refiere exclusivamente a los saldos y partidas indicados mas arriba
y no es extensible a los estados financieros de la Compafila ABC,

considerados en su conjunto.
CPA contratado
Direccion

Fecha

Due Diligence Fiscal o Tributario

En la presente seccién se explicara en forma detallada los elementos que debe

considerar el auditor cuando negocie los términos y el alcance de un encargo para

realizar un trabajo especifico en el area fiscal y proveer una guia con la cual los
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diferentes involucrados en un proceso de compraventa de una empresa puedan
contar para prepararse para la ejecucion de una transaccidén segun sea su posicion

de auditor, comprador o vendedor.

El cumplimiento de cada uno de los puntos enumerados en el presente apartado

permitira:

e Que los contratantes auditor-comprador identifiquen con claridad los alcances
y objetivos que el comprador espera obtener.

e Identificar los factores fiscales que podrian convertirse en una erogacion a
futuro por incumplimientos tributarios sea por omision o ejecucion de practicas
gue implican riesgos de reclasificaciones tributarias con sus eventuales multas,
recargos e intereses.

e Las acciones correctivas que son necesarias, a partir de la adquisicioén, por
parte del comprador para eliminar la acumulacion de nuevas contingencias.

e Sielencargo ha sido contratado por parte del vendedor, le permitira prepararse
para un proceso de negociacibn o tomar las acciones correctivas para
minimizar el impacto de las contingencias. La via para minimizar este impacto
es la correccion de las practicas y rectificacion de las declaraciones
correspondientes.

e Enunanegociacion de compraventa, permitira fijar la base de negociacion para

establecer lo que se denomina el fondo para contingencias.
5.3.1. Cartade encargo

En la seccion que se refiere a Due Diligence financiero se propuso un formato que
puede ser utilizado para la carta de encargo y que esta basado en la NISR 4400. Se
sugiere utilizar el mismo estandar cuando la contratacion esté limitado a un Due

Diligence fiscal.
5.3.2. Lista de requerimientos del Due Diligence Fiscal

La siguiente lista es un ejemplo de los elementos que deberian ser considerados por
el auditor en un encargo cuyo objetivo sea evaluar el area fiscal de una empresa
sujeta a una transaccion de adquisicién. De igual forma, sera la lista con la cual el

vendedor podra prepararse para una debida diligencia fiscal e identificar posibles
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incumplimientos para su compafiia en la industria particular en la que opera. La lista
esta basada en diversas fuentes de informacion utilizadas por firmas que han recibido
el encargo de una auditoria fiscal y busca que un profesional del area pueda utilizarla
como una herramienta para construir los requerimientos necesarios para llevar a cabo

la auditoria, la misma podria sufrir variaciones.

El cubrir adecuadamente los requerimientos del area fiscal es un paso importante
pero también debe considerarse con mucho detalle la ejecucion del proceso de la
auditoria en diferentes aspectos. Es importante que el auditor considere los siguientes

elementos de la herramienta como un proceso facilitador:

e Establezca prioridades de la lista de forma tal que la empresa objetivo tenga
claro como orientar los esfuerzos. En esta lista se han establecido las
prioridades como Indispensable, Alta, Media y Baja. La prioridad debe ser
establecida en funcién de cuan necesario sea para evaluar los objetivos
establecidos en el Encargo.

e Considerando que estos procesos estan usualmente sujetos a tiempos muy
ajustados para su ejecucion. Es recomendable que el auditor establezca una
reunion semanal de seguimiento con la Empresa Obijetivo (Target) y lleve un
tablero de control como el mostrado en el encabezado del Listado de
Requerimiento de Informacién para Debida Diligencia Fiscal.

e Establezca el Listado con una numeracién que permita a todas las partes
identificar durante la ejecucion de la debida diligencia un requerimiento en
particular.

e Adicionalmente, la lista debe servir como una herramienta de auditoria que
tanto el auditor como la Empresa Objetivo 0 sus asesores aclaren o amplien
cada requerimiento. En el encabezado se indica el nombre del proyecto. Por
razones de confidencialidad es practica usual en la industria establecer un
nombre para el proyecto y evitar el usar el nombre de la Empresa Objetivo por

parte de los involucrados en la debida diligencia.
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Tabla 9. Lista de Requerimientos para el Due Diligence Fiscal

Listado de Requerimiento de Informaciéon para Due Diligence Fiscal

Periodos de analisis: Ultimos cuatro periodos fiscales y corte reciente
Proyecto: Indique el nombre del proyecto (Seudonimo del Target)

Ne.
Requerimie

Detalle

Prioridad

Cuadro de Control

Avance 84%
Completo

Incompleto ) 10

Pendiente

No aplica

Comentario Comentario

Consultas

s Auditor s Target

nto
Informacién Corporativa

Presentacion general de la empresa que describa la actividad,

1 productos, mercados, paises en que opera y cualquier otra Fiscal Indispensable]
informacioén que ayude al conocimiento general de la empresa
Organigrama de la estructura societaria y corporativo de la

2 compafia en estudio (Accionistas, compafias subsidiarias, Fiscal Indispensable
filiales)
Escritura de constitucion y estatutos con las modificaciones de . .

3 . Fiscal Indispensable]
la sociedad.
Libros legales: Actas de Junta Directiva, Actas de Asamblea de

4 Accionistas y Registro de Accionistas de la sociedad (asi como Fiscal Indispensable
de la sociedad absorbida)
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Lista de directores y ejecutivos de la sociedad.

Fiscal

Indispensable

Lista de representantes de la sociedad (tanto apoderados
generalisimos con o sin limite de suma, como apoderados
generales).

Fiscal

Indispensable

Fotocopia de los titulos que amparan la totalidad de las
acciones que comprenden el capital social de la sociedad

Fiscal

Indispensable

Copia de todos los convenios con respecto a las acciones u
otros titulos de cada sociedad.

Fiscal

(e & @

Indispensable

Existencia o no de acuerdos de accionistas (distribuciéon de
dividendos participacion en Junta Directiva, mecanismos de
put/call en caso de desacuerdos, derechos preferentes de
cualquier tipo, etc).

Fiscal

@

Indispensable

10

Detalle de opciones de acciones (cantidades, precio de
ejecucion y beneficiarios) y titulos de deuda convertible a
acciones, Lista de accionistas (Nombre y cantidad de
acciones).

Fiscal

Indispensable

Informacién Financiera y General

11

Balance de Comprobacion detallado a dltimo nivel para los
ultimos 4 periodos, (que incluya detalle de saldo inicial, débitos,
créditos y saldo final). Formato Excel

Fiscal

Indispensable

12

Estados Financieros auditados para los dltimos 4 periodos, que
incluyan la opinién del auditor, para el periodo fiscal en estudio.
Incluir también Cartas a la Gerencia.

Fiscal

Indispensable

13

Detalle de préstamos vigentes (locales y al exterior, si aplica),
que indique el detalle de su uso de dicho préstamo.

Fiscal

Media

14

Estudio de Precios de Transferencia realizado por la empresa
para los ultimos 4 periodos.

Fiscal

Media

15

Favor indicar si cuentan de forma actualizada los libros de
legales y contables: Diario, Mayor, Inventarios y Balances,
Libro de Asamblea de Accionistas, Libro de Asamblea de Junta
Directiva y Libro de Registro de Accionistas.

Fiscal

Media
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16

Proporcionar las politicas internas emitidas por la empresa,
como por ejemplo: politicas de activos, descuentos,
incobrables, proveedores, inventario, viaticos, beneficios a
empleados. Indicar con cuales politicas no cuenta la compainia.

Fiscal

Media

17

Copia de los contratos de préstamos (cuentas por cobrar,
documentos por cobrar corto y largo plazo) u otra naturaleza
que tenga la sociedad con proveedores, bancos, compafias
relacionadas y otros (de Regalias, arrendamientos, con
distribuidores o proveedores, alquiler de marcas, con agencias,
senicios profesionales, tarjetas de crédito, lineas de crédito).

Fiscal

Media

Informacién Tributaria

18

Copia de las Declaracion del Impuesto sobre la Renta del
periodo los ultimos 4 periodos fiscales a la fecha del estudio,
acuse de recibido y comprobante de pago.

Fiscal

Alta

19

Copia de los pago de los adelantos de Renta (pagos parciales)
y en caso de realizar compensaciones aportar los recibos
oficiales de pago D-110, para los ultimos 4 periodos fiscales a
la fecha del estudio.

Fiscal

Media

20

Conciliacién entre la utilidad contable y la renta imponible para
determinar el Impuesto Sobre la Renta de cada afio. (La misma
debe incluir los ingresos no gravados, gastos no deducibles y
otras deducciones aplicadas)

Fiscal

Indispensable

21

Formulario de inscripcion, modificacion y des inscripcion (D-
140) de la empresa, (Ultimo verificado)

Fiscal

Media
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22

Copia de las Declaraciones mensuales de IVA, acuse de recibido y
comprobante de pago de los ultimos 4 periodos (que incluya
registros auxiliares de compras y ventas para los meses de prueba
que el auditor seleccione. Puede solicitar 2 meses por afio de
analisis).

Ademas, dos (o la cantidad que el auditor defina) muestras de
facturas para los ultimos 4 periodos fiscales de ventas a nivel local
y al exterior (si aplicara), las cuales, fueron incluidas dentro de la
declaracion D-104.

Fiscal

Indispensable

23

Copia de las certificaciones de Retenciones del IVA por tarjetas (si
aplicard) para los ultimos 4 periodos fiscales.

Fiscal

Alta

24

Detalle del calculo de la proporcionalidad, en caso de aplicar.

Fiscal

Alta

25

Confirmacion y detalle de pago de dividendos, dietas (que indique
monto, fecha). Copia de declaraciéon de retenciones en la fuente
relacionados con las dietas, dividendos y salarios, y Comprobante
del periodo los ultimos 4 periodos fiscales

Adjuntar las respectivas actas de emision de dividendos y dietas.

Fiscal

Alta

26

Copia de la declaraciones, acuse de recibo y cancelacion de
remesas al exterior (D-103) del periodo 4 periodos fiscales. Asi
como el auxiliar de remesas para 3 meses de cada periodo fiscal
donde se present6 la declaracion. ( si aplicard).

Fiscal

Alta

27

Copia de la declaraciones, acuse de recibo y cancelaciéon de
declaracion de impuesto al salario (D-103) de los ultimos 4
periodos. Aportar auxiliar del mes a criterio del auditor (usualmente
2 meses por cada periodo).

Fiscal

Alta
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28

Copia de las planillas reportadas a la CCSS para los ultimos 4
periodos, con las respectivas facturas de dicha institucion. (que
coincida con Balance de comprobacion aportado). Indicar las
cuentas del balance que son reportadas a la caja. (Beneficios a
empleados, salarios, etc.)

Fiscal

Alta

29

Planilla interna de la compafiia donde se detallen los créditos
familiares, aportes de pensiones complementarias, la retenciones
del Impuesto al salario por colaborador para los meses que el
auditor considere en los ultimos 4 periodos y el corte reciente.

Fiscal

Alta

30

Copia de acuse y detalle de la presentacion de las declaraciones
D-152 y D-151 para los ultimos 4 periodos.

Fiscal

Alta

31

Copia de las Declaraciones de Patentes presentadas en los
ultimos 4 periodos y el pago de los impuestos de patentes del
periodo.

Fiscal

Alta

32

Estructuras de Planeacion Fiscal implementadas durante los
ultimos 5 afios.

Fiscal

Media

33

Ajustes emitidos por la Administracion Tributaria y auditorias
fiscales en proceso pendientes de resolucién por parte de la
Administracion Tributaria.

Fiscal

Media

34

Confirmar si se realiz6 la amnistia fiscal para algun periodo fiscal,
en caso de ser asi, favor proporcionar documentacion.

Fiscal

Media

35

Informe de los asesores legales sobre estado actual, contingencia
y probable resultado para la compairiia en procesos judiciales y/o
administrativos en asuntos tributarios.

Fiscal

Media

36

En relacién a adquisiciones/fusiones, suministrar papeles de
trabajo relacionados a estas adquisiciones y cualquier opiniéon
legal con respecto a estas transacciones.

Fiscal

Media

123




37

Copia de constancia electronica de solvencia fiscal

Fiscal

Media

38

Certificaciones de retenciones del 2% emitidas por las entidades
estatales, que se consideraron en la declaracion de Renta para los
periodos en estudio. ( si aplica)

Fiscal

@

Media

39

Favor confirmar si se posee litigios con el fisco, que especifique
instancia, estatus, entre otros. (si aplicara)

Fiscal

Media

40

Detalle de saldos a favor si existiera en los periodos no prescritos y
Su respectivos registros contables.

Fiscal

Media

41

Correspondencia enviada por la Administracion Tributaria, en los
ultimos dos periodos (si aplica)

Fiscal

Media

42

Confirmacion de dltimo afio revisado por Hacienda o ajuste
tributario. ( si aplica)

Fiscal

(e @ @

Media

Asuntos Municipalesy Recibos de Pagos

43

Copia de las Declaraciones de Bienes Inmuebles presentadas por
la companfia durante los dltimos cuatro periodos.

Pendiente

@

Media

44

Certificacion de estar al dia en el pago de impuestos municipales,
copias de los recibos de impuestos de bienes raices de los ultimos
cuatro afios y avisos de tasacion de impuestos actuales
relacionados con la propiedad.

Pendiente

Media

45

Copia de las Declaraciones de Patente Municipal correspondientes
a los ultimos 4 periodos fiscales.

Pendiente

Media

46

Documentacion que demuestre la propiedad de patente comercial
(todas las que hayan) y estar al dia en su pago, asi como el pago
que se realiza en cada Municipalidad que corresponda.

Pendiente

Media

47

Certificacion de CCSS, IMAS, INA, Banco Popular, INS de
encontrarse al dia en el pago correspondiente a cargas sociales y a
polizas de riesgos laborales obligatorias.

Pendiente

Media
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48

Copia de planos catastrados de inmuebles y de la planta

Pendiente

Media

49

Permisos de salud.

Pendiente

Media

50

Recibos de senicios publicos al dia.

Pendiente

Media

Auxiliares Contables

51

Movimiento de las cuentas de provision y estimacion, donde se
detalle: saldo inicial, débitos, créditos, saldo final. En caso de
haber existido usos de la provision favor aportar los comprobantes
de respaldo.

Fiscal

Alta

52

Auxiliar de activos fijos donde se detalle la vida util asignada,
depreciaciones mensuales registradas, detalle del activo, fecha de
adquisicion, fecha en la cual se inicia la depreciacion, monto del
costo, método de depreciacion, de los ultimos 4 periodos en
formato Excel.

Fiscal

Alta

53

Auxiliar de cuentas y documentos por cobrar y por pagar a
relacionadas y terceros, para los Ultimos 4 periodos.

Fiscal

Alta

54

Detalle de las cuentas de ingresos y gastos por diferencial
cambiario, separando el gasto por diferencial realizado del no
realizado para los ultimos 4 periodos y corte reciente.

Fiscal

Alta

55

Aportar el auxiliar para los ingresos y gastos diferidos para el
periodo en estudio.Cuadro en Excel de control de activos diferidos,
donde se evidencien los métodos de depreciaciéon y/o amortizacion
y tasa utilizados mes a mes y el monto acumulado, de los Ultimos
4 periodos y corte reciente.

Fiscal

Alta

56

Aportar las cuentas contables que se relacionen con la aplicacion
de la NIIF 16 (arrendamientos), asi como el contrato y el detalle
transaccional (si aplica)

Fiscal

Alta
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57

Movimiento de capital y utilidades o pérdidas retenidas,para los
ultimos 4 periodos y corte reciente.

Fiscal

Alta

58

Cualquier otra informacién que influya o pueda influir en los
impuestos que ha pagado o pagara la compafia en el futuro, que a
Su juicio debemos conocer.

Fiscal

Alta

59

Detalle de aportes extraordinarios de capital efectuados a la fecha
y el detalle de las actas de dichos aportes. Plan de inversion
relacionado con dichos aportes, asiento contable del registro del
aporte y reversiones del mismo en caso de aplicar, para los ultimos
4 periodos.

Fiscal

Alta

60

Relacion de gastos de donaciones para los udltimos 4 periodos y
corte reciente.

Fiscal

Alta

61

Detalle de los intereses gasto pagados durante los ultimos 4
periodos y su documentacion de soporte. Dicho detalle debe incluir
entidad beneficiaria del pago, pais de domicilio y las tasas de
interés o rendimiento pagada. Formato excel.

Fiscal

Alta

62

Actas de destruccion de inventarios, si se hubieran realizado
durante los dltimos 4 periodos y corte reciente, las actas notariales
y las facturas respectivas que los soportan. Formato pdf

Fiscal

Alta

63

Actas notariales por casos de extravio, rotura o dafo de bienes, si
hubiera en el periodo, o cualquier documento emitido que ampare
las bajas de inventarios, por razones distintas a las ventas. Para
los afos ultimos 4 periodos y corte reciente.

Fiscal

Alta

Fuente: Elaboracion Propia.
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5.3.3. Periodos que deben ser analizados

La ejecucion de una debida diligencia fiscal, a diferencia de la debida diligencia financiera,
debe considerar los plazos legales que sean establecidos por la legislacion tributaria
vigente al momento de la transaccion en el pais que opere la Empresa Objetivo; 0 sus
subsidiarias, cuando la empresa opere en diferentes paises. En el caso de empresas que
operan en Costa Rica, el plazo de estudio debe contemplar los Gltimos 4 periodos fiscales
considerando que el Cédigo de Normas y Procedimientos Tributarios establece en su
articulo 51 que el plazo de prescripcién es de 4 anos a partir del “primer dia del mes
siguiente a la fecha en que el tributo debe pagarse”. El auditor debe considerar en su
estudio y recomendaciones, que este plazo podria ampliarse hasta 10 anos “para los
contribuyentes o responsables no registrados ante la Administracién Tributaria, o a los
gue estén registrados pero hayan presentado declaraciones calificadas como
fraudulentas, o no hayan presentado las declaraciones juradas.” (Asamblea Legislativa,
1971)

5.3.4. Lista de aspectos que usualmente pueden generar contingencias fiscales

El objetivo fundamental del Encargo de la Auditoria Fiscal para el cual es contratado el
auditor en un proceso de compra es la identificacion de contingencias fiscales que,
posterior a la ejecuciébn de una adquisicién, podrian afectar al comprador con una
erogacion de fondos por acciones responsabilidad del vendedor. Desde el punto vista del
vendedor es igualmente importante identificar estas contingencias o cuantificarlas ya que
el monto final neto que pueda recibir por la venta de las acciones de su empresa puede
verse sensiblemente afectado por la cuantia que representen estas contingencias y
podria ser un factor que se convierta en un “deal breaker” o un factor que no permita que
se haga la transaccion. Por lo tanto, es altamente recomendable, que los accionistas de
la empresa obijetivo inviertan en un proceso de estimacion de estas contingencias previo

a la firma y/o aceptacion de una Oferta No Vinculante.

La lista que a continuacion se detalla contempla una serie de aspectos que en diversas

transacciones se han convertido en factores que se constituyen en contingencias. La
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intencion de esta lista que se estima detallada m&s no se puede tomar como una
representacion de la totalidad, pero si una lista de factores usuales que se identifican en

Encargos de Auditoria con fines fiscales.

En su Encargo, el auditor debe hacer una revision exhaustiva de la actividad de la
empresa y los diversos impuestos a los que esta sujeta. Esta revision detallada debe ser
una actividad previa a la ejecucion del plan de auditoria y la elaboracion del Listado de

Requerimientos de Informacion para la Debida Diligencia Fiscal.

5.3.4.1. Gastos no deducibles

En el analisis de los gastos del negocio, el auditor debe ser cuidadoso en la validacion de
la base imponible de la Empresa Objetivo. Dentro de esta revision, el auditor en sus
pruebas de auditoria debe validar la conciliacion entre la utilidad financiera y la base
imponible gravable e identificar la posible existencia de gastos que no cumplan con lo que
establece el articulo 8 de la Ley del Impuesto Sobre la Renta en cuanto a los requisitos

para que un gasto sea deducible y que establece como los siguientes:

e Que sean necesarios para generar ingresos, actuales o potenciales.
e Que se haya cumplido con la retencion y pago del impuesto fijado por la Ley.
e Que los comprobantes de respaldo estén debidamente autorizados por la
Administracion Tributaria.
Asimismo, el auditor deberd identificar partidas que de conformidad con el articulo 9 de la
Ley del Impuesto Sobre la Renta clasifiquen como no deducibles pero que hayan sido

contabilizados como deducibles.

5.3.4.2. Precios de transferencia

Los precios de transferencia se regulan en la legislacién costarricense mediante el articulo
81 bis de la Ley de Impuesto sobre la Renta (Asamblea Legislativa, 1988) y los articulos
65 al 74 de su reglamento (Ministerio de Hacienda, 1988). El auditor en el analisis de la
Informacion Corporativa de Target o en la validacién de transacciones realizadas por
Target debe hacer una revision minuciosa de aquellas que son efectuadas con empresas

vinculadas o que puedan ser consideradas entidades vinculadas con el Target. Es
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importante validar que dichas transacciones cuenten con el respectivo estudio de precios

de transferencia, que dichos estudios se conserven durante el periodo de prescripcion y

gue estén adecuadamente documentadas y que estas transacciones no hayan generado

0 puedan generar contingencias para el comprador.

En el reglamento de la Ley del Impuesto Sobre la Renta se establece los métodos bajo

los cudles se puede establecer el Estudio de Precios de Transferencia de forma tal que

las transacciones entre vinculadas se realicen bajo el principio de plena competencia

o “Arm’s Length Principle” sin perjuicio para la Administracion Tributaria. Los métodos

permitidos establecidos por Direccion General de la Tributacion Directa (2019) son los

siguientes:

a)

b)

Método del precio comparable no controlado: Consiste en valorar el precio del
bien o servicio en una operacion entre personas relacionadas al precio del bien
0 servicio idéntico o de caracteristicas similares en una operacion entre
personas independientes en circunstancias comparables, efectuando, si fuera
preciso, las correcciones necesarias para obtener la equivalencia,
considerando las particularidades de la operacion.

Método del costo adicionado: Consiste en incrementar el valor de adquisicion o
costo de produccion de un bien o servicio en el margen de utilidad habitual que
obtenga el contribuyente en operaciones idénticas o similares con personas
independientes o, en su defecto, en el que personas independientes aplican a
operaciones comparables efectuando, si fuera preciso, las correcciones
necesarias para obtener la equivalencia, considerando las particularidades de
la operacion. Se considera margen de utilidad habitual el porcentaje que
representa la utilidad bruta respecto de los costos de venta.

Método del precio de reventa: Consiste en sustraer del precio de venta de un
bien o servicio, el margen de utilidad habitual que aplica el propio revendedor
en operaciones idénticas o similares con personas independientes o, en su
defecto, el que personas independientes aplican a operaciones comparables
efectuando, si fuera preciso, las correcciones necesarias para obtener la

equivalencia, considerando las particularidades de la operacién. Se considera
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d)

f)

5.3.4.3.

margen de utilidad habitual el porcentaje que representa la utilidad bruta
respecto de las ventas netas.

Método de la particion de utilidades: Consiste en asignar la utilidad de operacion
obtenida por las partes vinculadas, en la proporcion que hubiera sido asignada
con o entre partes independientes, conforme a lo siguiente:

i. Se determinara la utilidad de la operacion global mediante la suma de la
utilidad de operacion obtenida por cada una de las personas relacionadas
involucradas en la operacion.

ii. La utilidad de operacion global se asignard a cada una de las personas
relacionadas, considerando elementos tales como activos, costos y
gastos, u otra variable que refleje adecuadamente lo dispuesto en este
parrafo, de cada una de las partes vinculadas, con respecto a las
operaciones entre dichas partes vinculadas.

Método del margen neto de la transaccién: Consiste en atribuir a las
operaciones realizadas con una persona relacionada el margen neto que el
contribuyente o, en su defecto, terceros habrian obtenido en operaciones
idénticas o similares realizadas entre partes independientes, efectuando,
cuando sea preciso, las correcciones necesarias para obtener la equivalencia
y considerar las particularidades de las operaciones. EI margen neto se
calculard sobre costos, ventas o la variable que resulte mas adecuada en
funcion de las caracteristicas de las operaciones.

Adicionalmente se podra aplicar en forma alternativa al método del numeral a)

anterior, la valoracion de los bienes con cotizacion internacional.

Salarios no reportados

De conformidad con el literal h, numeral 1 del articulo 9 de la Ley del Impuesto sobre la

Renta (Asamblea Legislativa, 1988) no seran deducibles “Las remuneraciones no

sometidas al régimen de cotizacion de la Caja Costarricense del Seguro Social”.

5.3.4.4.

Alquileres a socios fuera de mercado

En el Listado de Requerimientos de Informacion para la Debida Diligencia Fiscal debe

identificarse los accionistas de la empresa Target asi como las empresas relacionadas
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y/o subsidiarias asi como los negocios que la Empresa Objetivo realiza con estas
entidades. Valide la existencia de contratos de alquiler por bienes muebles o inmuebles
con tarifas por encima de mercado. El auditor requerira validar las condiciones en cuanto
al precio de mercado para los activos sujetos a contratos. Estos contratos deberan formar

parte del estudio de Precios de Transferencia indicado en el apartado 4.3.4.3.
5.3.4.5. Gastos que no corresponden al giro de negocio

Es usual que en las empresas familiares o unipersonales se contabilicen diversas partidas
gue corresponden a sus duefios como si fueran gastos del negocio. Si bien, es razonable
gue los dueiios consideren que estos gastos deben ser asumidos por la empresa, el
auditor debe validar que esto se constituye en un riesgo para el comprador; es decir,

constituye una contingencia fiscal que debe ser cuantificada.

Estos gastos, segun lo establecen los literales b) y e) del articulo 9 de la Ley del Impuesto

sobre la Renta no se consideran deducibles.

e El literal b) indica que “Los costos o gastos que no hayan tenido su origen en el
negocio, actividad u operacién que dé lugar a rentas gravadas.
e Elliteral e) se refiere a “Los gastos en inversiones de lujo o recreo personal” como

gastos no deducibles.
5.3.4.6. Facturacion de productos en categoria de exentos

El auditor deber& considerar en su analisis si el Target tiene la practica de contabilizar
ingresos en categoria de exentos utilizando para ello una mala interpretacion tanto de la
Ley del Impuesto sobre la Renta como de la Ley del Impuesto al Valor Agregado. Estas
practicas podrian tener no solamente un impacto en la determinacion de los impuestos
pagados y por lo tanto la contingencia respectiva; sino que puede tener consecuencias
mas graves que deberan ser analizadas a la luz de los hallazgos y la interpretacion que
el auditor haga de los mismos. Se podria estar ante la figura que establece el articulo 92
del Cdodigo de Normas y Procedimientos Tributarios correspondiente al “Fraude a la

Hacienda Publica”. (Asamblea Legislativa, 1971)
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5.3.4.7. Gastos de capital contabilizados como gastos corrientes

Verificar el tratamiento de las partidas de gastos por mantenimiento, reparaciones o
cuentas similares asociadas con los activos que conforman la partida de Propiedad,
Planta y Equipo es altamente recomendable para evitar que la administracion de Target
haya contabilizado partidas de gastos que puedan ser objetadas por la Administracion
Tributaria como un gasto deducible en virtud de que son gastos de capital que a propdsito
0 por mala practica se contabilicen como gastos corrientes. En este sentido, el auditor
debe validar que este tipo de gastos estén de conformidad a lo que establece la Ley del

Impuesto sobre la Renta en su articulo 9, literal a). (Asamblea Legislativa, 1988)
5.3.4.8. Contratos de arrendamiento financiero calificados como operativos

Debe verificarse el adecuado tratamiento de los contratos de arrendamiento que el Target
haya establecido con diversos proveedores y que los mismos se contabilicen de
conformidad a lo que establece el decreto No 32786 y que define para efectos de
tratamiento fiscal tres modelos de arrendamiento a saber: (Ministerio de Hacienda, 2005)

e Arrendamiento asimilable a una compraventa a plazos
e Arrendamiento operativo

e Arrendamiento operativo en funcion financiera
5.3.4.9. Revaluacion de activos

De conformidad con la Ley del Impuesto sobre la Renta y su Reglamento asi como la
resolucién DGT-R-029-2018 las normas aplicables son la NIC 16 y NIC 36 para efectos
del tratamiento de la Propiedad, Planta y Equipo y su eventual deterioro (Direccion
General de Tributacion Directa, 2018). La resolucion indicada deja claramente
establecido que la depreciacién por revaluacion no procede como un gasto deducible; por
lo tanto, el auditor en su revisién debe validar que la base imponible del Impuesto sobre

la Renta no esté siendo afectada por este concepto.
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5.3.4.10. Ingresos y Gastos por diferencial cambiario

Los gastos por diferencial cambiario podrian ser una potencial contingencia si los mismos
son generados por pasivos no asociados a actividades generadoras de rentas gravables
de conformidad a lo que establece el literal f) del Reglamento a la Ley de Impuesto sobre
la Renta. (Ministerio de Hacienda, 1988)

El auditor debe considerar que la Renta Bruta del Target y su base imponible consideren
también los ingresos por diferencial cambiario si lo hubiere. En ese sentido el articulo 5
de la Ley del Impuesto sobre la Renta establece “Las diferencias cambiarias originadas
en activos o pasivos, que resulten entre el momento de realizacion de la operacion y el
de percepcion del ingreso o pago del pasivo, o el del cierre del periodo fiscal, constituiran

una ganancia gravable o una pérdida deducible en su caso, en el periodo fiscal”

5.3.4.11. Valoracién de inversiones

La resolucion DGT-R-029-2018 aclar6 el tratamiento de diversos temas, entre ellos el
tratamiento fiscal de las inversiones que en su articulo 5 define que los ingresos son
gravables y los gastos son deducibles si corresponden a una actividad habitual del Target
(Direccion General de Tributacion Directa, 2018). El auditor debe validar la existencia de
este tipo de activos y que el tratamiento que se haya dado a la compra y/o venta.

Dado que el articulo 3 de la misma resolucion no acepta como base la medicién de
estados financieros el valor razonable o de mercado, de existir variaciones de valor
contabilizadas por deterioro en el valor de los activos financieros, no se podran considerar

como parte de la base imponible.

5.3.4.12. Cuentas por cobrar dadas de baja sin cumplir con Ley ISR

El literal e) del articulo 8 de la Ley del Impuesto sobre la Renta y el literal g) del articulo
12 del reglamento de la citada ley establecen los criterios que deben ser considerados
para clasificar una cuenta incobrable (Ministerio de Hacienda, 1988). Cualquier cuenta
dada de baja que no cumpla con estos criterios sera sujeta de reversion para efectos de

la base imponible del periodo fiscal en que se haya dado el registro y se constituye en
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una contingencia fiscal para el comprador. La cuantia del registro sera un factor
determinante para un andlisis mas exhaustivo por parte de la Administracion Tributaria,
de modo que el auditor debe aplicar una rigurosidad mayor al analisis segun sea la cuantia
de esta. Los criterios que de conformidad al reglamento de la ley del Impuesto sobre la

Renta califican a una cuenta como manifiestamente incobrable son los siguientes:

e Deben ser originadas del giro habitual del negocio.

e El contribuyente debe identificar las razones que justifiquen el tratamiento.

e Aguellas cuentas dadas de baja y que sean objetadas por la administracion
podran ser registradas en el periodo siguiente en el tanto cumplan con los
siguientes criterios:

= Demostrar que fueron hechas las gestiones ante los tribunales
comunes para su cobro.

= Hayan transcurrido 24 meses posteriores a la fecha de vencimiento
sin que se haya realizado abono alguno. (Direccién General de la
Tributacion Directa, 2019)

5.3.4.13. Desecho de inventarios, retiro o robo

Los retiros de inventario por deterioro o los faltantes de inventario deben validarse que
hayan sido tratados segun los establece la resolucion DGT-R- 029-2018 de la Direccién

General de Tributacion Directa y que indica lo siguiente:

4. Faltantes injustificados:

Los faltantes de inventario se deben valorar sobre el precio normal de venta de las
mercancias y no sobre el precio de adquisicion o costo de la mercancia, es decir,
si existe un faltante de mercancia y no existen pruebas que demuestren a qué se
debe el faltante, se presume que la mercancia fue vendida al precio normal de
venta y por lo tanto se da el hecho generador del impuesto. Si no consta que la
mercancia fue destruida, robada, hurtada o auto consumida, se debe considerar

como un faltante de mercancia gravada. Por lo que se estaria ante un hecho
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generador, y es procedente el cobro del impuesto en mencion con base al precio
normal de venta de la mercancia. (Direccion General de Tributacién Directa, 2018)

Si los faltantes estan debidamente comprobados y respaldados por una
certificacion de un contador publico autorizado “no se podra considerar como
autoconsumo y no se consideran débito para efectos del impuesto general sobre

las ventas”. (Direccion General de Tributacion Directa, 2018)

5.4. Manual de Procedimientos y Diagrama de Flujo de los

procedimientos de Due Diligence Financiero y Fiscal

A continuacion se describe mediante un manual de procedimientos, los pasos necesarios

para realizar un Due Diligence Financiero y/o Fiscal:

Tabla 10. Manual de Procedimientos de Due Diligence Financiero y Fiscal

Tabla N°
Manual de procemientos de Due Diligence Financiero y Fiscal

Noviembre 2021
Descripcion Responsable

. ., - - Comprador / Cliente -
Contacto con la intencion de adquirir la empresa objetivo .
1 roceder a plantear la propuesta de compra Empresa objetivo /
yp ' vendedor
Etapa de valoracion de empresas: proceder con la
solicitud de informacion a la empresa objetivo con el fin :
2 : Comprador / Cliente
de conocer el estado de la empresa. Realizar un examen
de los estados financieros.
: : . . Empresa objetivo /
3 Brindar la informacion de la valoracion de la empresa. P J
vendedor
Oferta no vinculante: Presentar la oferta inicial (el precio
de venta de la empresa), en caso de llegar a un acuerdo .
. : Empresa objetivo /
4 sobre el precio de venta, continuar el proceso, en caso de vendedor
gue no estar de acuerdo, terminar el proceso de la
negociacion.
Auditoria de compra: Proceder con la gestion del proceso
5 de Due Diligence para determinar riesgos y contingencias | Comprador / Cliente
gue posea la empresa objetivo.
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Tabla N°
Manual de procemientos de Due Diligence Financiero y Fiscal

Noviembre 2021

Descripcion

Responsable

Contratar a los profesionales necesarios para realizar el
Due Diligence, quienes pueden pertenecer a la empresa
o0 ser subcontratados, por ejemplo, profesionales como
6 abogados y CPA para el desarrollo del Due Diligence Comprador / Cliente
Legal, Fiscal y Financiero. También aplica para otros
tipos de Due Diligence donde se requiere especialistas
de distinta indole.
Reunirse con el comprador para establecer los objetivos
del encargo y establecer el personal necesario para la Equipo de Trabajo /
realizacion del Due Diligence Fiscal y/o Financiero. Auditor
También aplica para otros tipos de Due Diligence.
8 Poner a disposicion el equipo de trabajo necesario para Empresa objetivo /
atender las futuras peticiones de informacion. vendedor
Proceder con la planeacién del encargo, mediante la . .
T e I Equipo de Trabajo /
9 definicion de los objetivos, alcance, limitaciones, costos y Auditor
recursos necesarios para la ejecucion del encargo.
Generar la c,artz_i de aceptacion del encargo para Equipo de Trabajo /
10 establecer términos y condiciones de la auditoria de Auditor
compra.
Recibir la carta de encargo, y analizar la situacion, en
11 caso de no ser aceptada, volver al paso 10. _Sl acepta, Comprador / Cliente
continuar con el proceso de Due Diligence Fiscal y/o
Financiero. Aplica para los otros tipos de Due Diligence.
Fase de investigacion: conocida como etapa de estudio.
12 Iniciar la recoleccion de informacion del prospecto de Equipo de Trabajo /
inversion de la empresa objetivo y andlisis del entorno Auditor
econdémico.
Establecer la lista de requerimientos necesaria, mediante . .
Equipo de Trabajo /
13 una data room, basada en los acuerdos de la carta de :
. - ) . : Auditor
encargo y objetivo del Due Diligence Financiero y Fiscal.
Recibir la lista de requerimientos solicitada y proceder
con la preparacion de la informacion pretendida. o
. : . Empresa objetivo /
14 Generalmente, esta informacion es manejable mediante
. L e et vendedor
medios digitales y la utilizacion de sotfware especifico de
auditoria.
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Tabla N°
Manual de procemientos de Due Diligence Financiero y Fiscal

Noviembre 2021

Descripcion

Responsable

Proceder con el analisis de la informacion obtenida de la
lista de requerimientos y aplicar lo descrito en la guia del
Due D}Ilgence Fmanqero y/o Fiscal, también aplica para Equipo de Trabajo /
15 otros tipos de Due Diligence. Tomar en cuenta la ;
NS . Auditor
realizacion de constantes reuniones para la aclarar dudas
y disponer de un contacto por parte del vendedor para las
futuras consultas.
Fase de confirmacion de datos: Proceder con la . .
o : 5 Equipo de Trabajo /
16 recopilacion de informacién extra para soporte de la :
. . Auditor
situacion y la aclarar consultas con el vendedor.
Proceder con la realizacion de una reunion con el
17 Comprador / Cliente y Empresa objetivo / Vendedor, y Equipo de Trabajo /
abarcar resultados provisionales, intercambiar Auditor
informacion clave y evacuar dudas.
Consolidar la informacion sobre los procedimientos . .
: ) : Equipo de Trabajo /
18 realizados y generar conclusiones para el informe, esto :
: Auditor
mediante el resumen de hallazgos.
Fase de emision del informe final de resultados: Generar . .
) \ - ) Equipo de Trabajo /
19 el informe final de resultados del Due Diligence Fiscal y/o Auditor
Financiero.
Realizar una reunion para la presentacion del informe Equipo de Trabajo /
20 . : :
final de resultados a los interesados. Auditor
Analizar el informe generado, en caso de declinar con el
21 proceso, deC|S|on. bagada con respecto al_ informe, Comprador / Cliente
terminar la negociacion, en caso de seguir con el
proceso, continuar con el siguiente punto.
Oferta vinculante: Iniciar una nueva propuesta sobre la
22 compre_l_de la empresa objet!vo, en caso de ser necesario, Comprador / Cliente
contabilizar las inconsistencias detectadas y ofrecer un
nuevo precio de compra.
Analizar la propuesta, en caso de no aceptar, terminar .
U ! Empresa objetivo /
23 con la negociacion. En caso de aceptar, continuar con el
o vendedor
siguiente punto.
Etapa de cierre de transaccion: Proceder con la I
- L . . | Empresa objetivo /
o4 adquisicion de la empresa objetivo, mediante dos formas: vendedor y
Firma de la operacion mercantil o la integracion efectiva .
. Comprador / Cliente
de los dos negocios.
25 Fin de proceso.

Fuente: Elaboracion propia.
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Ademas, para la representacion grafica de dicho procedimiento, se adjunta el diagrama

de flujo, el cual muestra de una manera méas simple los pasos a seguir:

Tabla 11. Diagrama de Flujo de Due Diligence Financiero y Fiscal

Diagrama de flujo de Due Diligence Financiero y Fiscal
Noviembre 2021

Responsables
Empresa Objetivo /
Vendedor

Comprador / Cliente

Equipo de trabajo

Contacto inicial y
plantear
propuesta

Brindar la
informacion sobre la
valoraciéon de la
empresa

objetivo \_(_

Presentar oferta no

Solicitar informacion
para conocimiento
de la empresa

Decision

vinculante
No
Si
Due Diligence
Financiero y Fiscal
Contratar L
Establecer objetivos
encargados para
y alcances del Due
desarrollo del Due .
. Diligence
Diligence
[
2
Poner a disposicion
equipo para la Planear encargo de
atencion de Due Diligence
requerimientos
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Diagrama de flujo de Due Diligence Financiero y Fiscal
Noviembre 2021

Responsables
Empresa Objetivo /
Vendedor

Comprador / Cliente

Equipo de trabajo

Recibir Carta de
encargo para la Generar Carta de
aceptacion encargo

decisio

Iniciar fase de
investigacion

Recibir lista de
requerimientos y
preparar la
informacion

Establecer lista de
requerimientos

Analizar la
informacion
recopilada

Recopilar
informacion extra
necesaria para el

proceso

O
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Diagrama de flujo de Due Diligence Financiero y Fiscal
Noviembre 2021

Responsables
Empresa Objetivo /
Vendedor

Comprador / Cliente

Equipo de trabajo

Reunir a Comprador
y vendedor para
presentacion de

resultados

Consolidar la
informacion de
resultados

Emitir el informe
final de resultados

\,i/'

Reunir a Comprador
para presentacion
de informe

Analizar el informe
emitido

No Si
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Diagrama de flujo de Due Diligence Financiero y Fiscal
Noviembre 2021

Responsables
Empresa Objetivo /

Comprador / Cliente Vendedor

Equipo de trabajo

Iniciar oferta Analizar propuesta
vinculante de oferta vinculante

Proceder con el
cierre de la Decision
transaccion

Si

Fin

\
J

Fuente: Elaboracién propia
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Capitulo 6. Conclusiones y Recomendaciones

Basados en la propuesta anterior, se procede con las conclusiones y recomendaciones

del proyecto:

6.1.

Conclusiones

Las auditorias de compra pueden variar segun los intereses del comprador, ya que
al adquirirse una empresa los tipos de Due Diligence que se llevan a cabo seran
decision de la persona que contrata el servicio (comprador).

La valoracion de la empresa se considera como la base fundamental para iniciar
el proceso de negociacion, seguido de una oferta no vinculante y posteriormente
el Due Diligence.

El Due Diligence es una etapa esencial en lo que respecta a una compra de una
empresa, dado que, por medio de esta herramienta se obtiene informacién como
riesgos y contingencias que el comprador debe tener en cuenta al momento de
decidir si adquiere una empresa, ademas, se logran datos fundamentales para
revalidar la oferta de compra y plasmarla en la negociacion con el vendedor.

La carta de encargo para la elaboracion de una Debida Diligencia es sumamente
funcional, debido a que, en esta se indican los factores mas importantes a tomar
en cuenta en la realizacion de la auditoria de compra como establecer los limites,
recursos necesarios, la claridad y logro de los objetivos definidos.

Se brinda una lista de requerimientos, la cual contempla informacién basica que se
debe solicitar al vendedor de la empresa objetivo, dichos datos permiten el
desarrollo del analisis del Due Diligence y por tanto, poder detectar los posibles
riesgos y contingencias que afectaran la negociacion de la compra.

Cabe recalcar que estos requerimientos son minimos y que el auditor, tomando en
cuenta el objetivo del comprador, deben solicitar la informacién necesaria y
suficiente para la auditoria de compra, y brindarle al comprador los datos que
precisa para la toma de decisiones.

Se describen algunas pruebas de revision y validacion, segun la informacion basica
solicitada en la lista de requerimientos, para que el auditor, comprador y vendedor

posean una nocion de la aplicacion de un Due Diligence Financiero, ya que, por
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medio de estas pruebas se pueden detectar los riesgos y contingencias de la
empresa objetivo.

Se adjunta un formato de un informe final de resultados, el cual representa la
informacién minima que debe incluir este, con las respectivas aclaraciones a tomar
en cuenta segun el trabajo realizado, ademas de los hallazgos encontrados, la cual
es la parte fundamental del desarrollo de este tipo de trabajos.

Es importante aclarar que de acuerdo con este informe, el comprador tomaré la
decisién que més le convenga y por lo tanto el auditor debe orientar de la forma
mas profesional y ética posible para que la informacion sea totalmente (util.

La guia basica de la Debida Diligencia Financiera brinda la informacién minima que
debe conocer un auditor para la realizacién de este trabajo, esto no inhibe que el
auditor vaya mas alla de esta guia y solicite la informacion suficiente.

Al mismo tiempo, es una herramienta Gtil que provee al comprador y vendedor de
una empresa objetivo de antemano el conocimiento sobre el procedimiento que se
va a realizar y se dispongan a cooperar con el auditor para alcanzar los objetivos
propuestos.

La debida diligencia fiscal es la herramienta mediante la cual, una vez identificadas
las contingencias, sirve de base para establecer el fondo de contingencias de la
transaccion. De igual forma, sirve de base para establecer la vida del fondo de
contingencias en funcién del plazo de prescripcion al que estén sujetos los
hallazgos.

La debida diligencia fiscal, segun sean los hallazgos obtenidos durante la auditoria
de compra, es determinante para establecer la estructura legal de la transaccion.
Segun sea el nivel de contingencias y riesgos asociados a la empresa obijetivo, la
transaccion puede establecer como una venta de acciones, la venta de
establecimiento mercantil o desechar la transaccion.

El auditor debe ser cuidadoso en su revisién, debe procurar entender en la
entrevista preliminar la estructura accionaria y la estructura de sociedades (cuando
corresponda) con lo cual se pueda establecer contingencias asociadas a

transacciones con partes relacionadas.
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6.2.

Recomendaciones

Es necesario que el Contador Publico Autorizado posea un conocimiento amplio
de la empresa considerando el mercado en el que operay la legislacion.

Se insta a utilizar la propuesta de este proyecto para cubrir el vacio existente, y de
esta manera establecer la base de la informacidn necesaria para la elaboracion de
un Due Diligence Financiero y Fiscal.

Se recomienda la utilizacion de la carta de encargo para la auditoria de compras,
dado que de esta forma, se constituye la formalizacion del trabajo y el
establecimiento de los objetivos a alcanzar al finalizar el trabajo.

Se recomienda la valoracion de las posibles causas de riesgos y contingencias en
la realizacion del andlisis de la informacion, y aplicar las pruebas o elementos
necesarios y suficientes para determinar dichas afectaciones.

Ser totalmente transparente y evidenciar todas las posibles situaciones que se
encuentran de una debida diligencia e informar y comunicar asertivamente los
hallazgos.

Los accionistas de la empresa, previo a una transaccion, deberian ejecutar un
proceso de auditoria fiscal como una herramienta para identificar preliminarmente
las contingencias asociadas a su negocio y poder iniciar acciones correctivas.

El comprador debe contratar para cualquier transaccion sujeta de una adquisicion,
independientemente de su tamafio, una auditoria fiscal.

Es recomendable para el accionista vendedor, utilizar un asesor fiscal en el analisis
de los resultados que le sean presentados por el comprador asi como en la
negociacion del fondo de contingencias.
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Glosario

Auditoria de compra: un proceso que posee como objetivo detectar los riesgos
existentes para el posible comprador que se pueden producir en una operacion de
compraventa de una empresa, una linea de negocio o un grupo empresarial completo
(AOB Auditores, 2021).

Adquisicién: la adquisicion de empresas es un acuerdo mediante el cual una empresa

adquiere parcialmente o en su totalidad a otra compafia (OBS Business School, 2021)

Contingencias: las contingencias son hechos futuros que la empresa tiene y que por
alguna circunstancia no se encuentran constituidos como pasivos en el balance
(Restrepo, 2008)

Due Diligence / Debida Diligencia: Due Diligence es el término en inglés que al espafiol
significa Debida Diligencia. Este término es también utilizado para referirse a una

Auditoria de Compra.

Due Diligence ambiental: se encuentra relacionado al estudio del impacto que tiene la
empresa sobre el ambiente, la utilizacion de los recursos naturales y los permisos para

su funcionamiento.

Due Diligence financiero: en el Due Diligence Financiero se evalla la oportunidad y los

riesgos financieros con los que cuenta la empresa (Iriarte, San Sebastian, & Sainz, 2013).

Due Diligence fiscal: comprende la revision de deuda tributaria no expuesta por la

empresa y/o propuestas de ayuda en casos de problemas tributarios (Restrepo, 2008).

Due Diligence legal: estudio de la situacion legal de la empresa para lo cual se analizan
rubros como la duracion, litigios, contratos, actas de asamblea, acciones, estatutos y
dividendos (Lopez, 2005).

Deal breaker: hace referencia a la cancelacion de una transaccion o negociacion de Due

Diligence provocado por factores de riesgo identificados (Deloitte, 2021)

EBITDA: EBITDA por sus siglas en inglés “Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation,

and Amortization” son las Ganancias antes de Intereses, Impuestos, Depreciacion y
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Amortizacién. Una herramienta que se utiliza en la valoracion de empresas, la cual indica

el beneficio que genera una empresa basandose Unicamente en la operacion de esta.

Oferta no vinculante: es la etapa de la negociacion en la cual se plantea una propuesta
al comprador del precio que se pretende obtener para la venta de la empresa (Cordero,
2021)

Oferta vinculante: es el documento en el que se ratifica los términos finales para ejecutar

la transaccion de compra de una compafiia.

Put/call: Una opcién Call es un contrato que da a su comprador el derecho, pero no la
obligacién, a comprar un subyacente (activo, acciones...) a un precio predeterminado o
Precio de Ejercicio, durante o antes de una fecha concreta denominada “Fecha de
Vencimiento”. Una opcion Put da a su comprador el derecho, pero no la obligacién, a
vender un subyacente a un precio predeterminado o Precio de Ejercicio, durante o antes

de una fecha concreta llamada “Fecha de Vencimiento” (MexDer, 2021).

Target: es la empresa objetivo que se valora adquirir y que por tal motivo sera a la cual

se aplique la auditoria de compra.
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