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Los costos involucrados serian una de las razones:

Por qué las empresas IPSA
suelen repetir a sus auditoras

[ S

Chile exige rotar al socio auditor cada cinco afios, perono a la
firma. La UE ya va mds lejos. Expertos advierten que esa
brecha es un riesgo de gobierno corporativo que el regulador

local no ha cerrado.

EL MERCURIO INVERSIONES

Silarelacién de algunas com-
panias del IPSA con sus audito-
ras externas fuera un matrimo-
nio, en ciertos casos ya celebra-
ron las “bodas de perla”. Asi
ocurrirfa, por ejemplo, con La-
tam Airlines y PwC, donde la
designacion supera los 30 afios.

“La propia regulacién ya re-
conoce los riesgos asociados a
relaciones prolongadas: en Chi-
le, la Ley 18.045 exige la rota-
cién del socio lider y del equipo
de auditoria cada cinco afos,
pero no de firmas auditoras”,
recuerda Carlos Etcheverry, so-
cio de Auditorfa de Forvis Ma-
zars. “La normativa es insufi-
ciente, se debiese exigir la rota-
cién, como lo hace la Unién Eu-
ropea”, sostiene.

Varios coinciden en un gran
riesgo asociado al statu quo chi-
leno. “Una auditorfa deficiente
valida informacién que el mer-
cado asume confiable y no lo
es”, distorsionando precios, de-
cisiones de inversién y percep-
ciones de riesgo, dice Gabriela
Salvador, directora ejecutiva de
Vantrust. “Cuando el auditor
no verifica eso con rigor, el ac-
cionista toma decisiones sobre
una base que no existe”.

;Por qué, entonces, las em-
presas no renuevan regular-
mente la auditora? Segun ana-
listas, por dos factores princi-
pales: una regulacién que no
exige rotacién de firmas y los
altos costos de cambio. “Cam-
biar de firma no siempre impli-
ca un salto evidente en calidad,
pero si costos de transicién,
pérdida de conocimiento acu-
mulado sobre el negocio y ries-
gos operativos”, puntualiza
Salvador. “En ese contexto, la
decisién tiende a ser racional: si
las alternativas se perciben si-
milares, se privilegia la estabili-
dad. Y esa percepcién tiene
fundamento técnico”.

Estrecha relacion

En Chile, la normativa exige
la rotacién del socio a cargo ca-
da cinco anos, pero no obliga a
cambiar la firma, lo que ha deri-
vado en relaciones que se ex-
tienden por décadas. A nivel
comparado, el 78% de las em-
presas IPSA no ha registrado
rotacién de firma en tres afios
(en el mercado global alcanza el
63%, midiendo el mismo indi-
cador)..

Una de las razones que se re-
piten, segin un analista de una
conocida corredora de bolsa
que prefiere reservar su identi-
dad, es evitar “costos adiciona-
les al rotar la empresa audito-

cion de firma en tres afios.

ra”. A las empresas les parece
suficiente el cambio del socio
auditor para mantener la inde-
pendencia del trabajo, afiade.
Pero “un mal trabajo del audi-
tor puede implicar fraude o ma-
nipulacién financiera, afectan-
do directamente la capacidad
de los inversionistas para ges-
tionar riesgos y estimar el valor
intrinseco de los activos. Es un
riesgo clave de gobierno corpo-
rativo”.

Algunas auditoras difieren.
“La rotacién obligatoria de la
firma auditora es un asunto que
ha sido estu-

A nivelcomparado, un 78%de las empresas IPSA no haregistrado rota-

derivé en su condena por la
Corte Suprema, con indemni-
zaciones millonarias y un fuer-
te golpe a la confianza en el sis-
tema de auditorfas. El caso Pri-
mus Capital volvié a poner bajo
escrutinio a Deloitte: en 2023,
la firma de factoring destap6 un
fraude interno ligado a opera-
ciones ficticias y documentos
adulterados, que generaron
pérdidas millonarias. EY fue
sancionada en 2025 por la CMF
con una multa de UF 600
—unos $23,7 millones— por
infracciones en la revisién de

estados financie-
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ros de Factotal, a
lo que se sumé
una demanda de
$4.118 millones

evidenciaal-

guna que soporte una relacién
entre larotacién del auditor y la
calidad de la auditoria”, dice
Fernando Orihuela, socio lider
de auditoria de PwC.

Casos emblematicos

Segtin expertos, las grandes
auditoras trabajan practica-
mente con las mismas reglas:
usan los mismos estandares pa-
rarevisar empresas, los mismos
criterios contables para leer los
nimeros y las mismas normas
éticas para asegurar indepen-
dencia. En la prdctica, las “Big
Four” operan dentro de marcos
muy parecidos y con controles
de calidad equivalentes.

Las polémicas, no obstante,
no han sido menores. El caso de
La Polar marcé un antes y un
después para PwC en Chile: la
firma no detectd repactaciones
unilaterales que distorsionaban
los estados financieros, lo que

por perjuicios
patrimoniales. En 2021, KPMG
fue sancionada por infraccio-
nes en la auditoria de HDI Se-
guros, detectandose documen-
tacién insuficiente, falta de evi-
dencia y fallas en estdndares de
juicio profesional y control de
calidad.

El mercado de auditoria en
Chile presenta alta concentra-
cién. “El 89% de las empresas
son auditadas por firmas ‘Big
Four’, cifra que aumenta a un
97% en el caso de las empresas
del IPSA. Es un acaparamiento
natural del mercado”, dice Et-
cheverry, citando el estudio
“Transparencia ASG, auditorfa
y mds alld 2025” de su propia
firma. Una solucién mds equi-
tativa, a su juicio, serfa ampliar
la participacién mediante “co-
auditorfas, procesos de licita-
cién mds competitivos y el for-
talecimiento de capacidades
técnicas y sectoriales de firmas
medianas”.



