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[ impacto de la economia y la contabilidad en los mer-
cados financieros y en las finanzas piiblicas, asi como
la transparencia y la confiabilidad en la informacion, son
[Jactores esenciales en el desarrollo de la profesion. En conse-
cuencia, las prdcticas contables son consideradas parte indis-

pensable de la infraestructura econdmica de un pais.

Es por esto que este nimero de Contaduria Piblica ofrece
temas relacionados con la competencia y el crecimiento eco-
némico de América Latina en comparacién con otras econo-
mias mundiales. En este sentido, se incluye una entrevista con
Agustin Carstens, Subdirector Gerente del Fondo Monetario
Internacional (FMI); un articulo sobre el ingreso de China a
la Organizacién Mundial de Comercio (OMC) y sus efectos
en la industria mexicana del vestido respecto al mercado de los
Estados Unidos, ademds de un trabajo sobre las PyMES en el
contexto internacional.

Por otro lado, la regulacién y el funcionamiento de los mer-
cados financieros nos llevan al estudio de algunas teorfas que
orientan a los inversionistas para la toma de decisiones, ya que
han surgido diversas doctrinas para explicar y entender este pro-
ceso. Estas van desde la Hipétesis del Mercado Eficiente hasta la
Hipdtesis del Mercado Fractal y Coherente. Por ello, es necesa-
rio que los Contadores adopten estos métodos de conocimiento
derivados de otras disciplinas para fortalecer sus bases metodo-
légicas y elevar la precision de su informacién.

En adicidn, se presenta un articulo que trata sobre los be-
neficios de las AFORES, sistema que ha demostrado ser una
herramienta de mucho valor que brinda seguridad a los recur-
sos de los trabajadores y que se encuentra al alcance de todos
los mexicanos.

Siguiendo en la linea de las finanzas, hablamos de la regu-
lacién bancaria que se encuentra en constante cambio y de la
contabilidad gubernamental que se enfrenta al reto de conver-
tirse en un sistema contable que esté a la altura de las mejores
prédcticas contables nacionales e internacionales.

También ofrecemos una entrevista con el Maestro Gertz Ma-
nero acerca de la importancia que ha adquirido la Contaduria
a través de la historia de la humanidad, desde sus inicios hasta
nuestros dias, para colocarse como una disciplina humana indis-
pensable en el actual desarrollo econédmico del mundo.

En el marco de la eficiencia econémica, hemos incluido un
texto del Instituto Tecnoldgico de Sonora denominado “Ad-
ministracién del conocimiento”, que habla sobre el capital
intelectual como un elemento de vital importancia para las or-
ganizaciones no lucrativas y, en especial, para las educativas. Por
ello, estos institutos se han concentrado en su estudio y han rea-
lizado proyectos relacionados con su administracién.

Por ultimo, presentamos en el tema de la incertidumbre en la
informacidn, el factor riesgo pafs, los precios de transferencia y
las técnicas contables de reexpresién.

Esperamos que todo este material sea de interés y utilidad
para nuestros lectores.

Comisidn de Revista

Junio de 2006
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Entrevista con el Dr. Agustin Carstens
Subdirector Gerente del
Fondo Monetario Internacional (FMI)

ylvia Meljem (S.M.) ;Qué tan
flexibles son el Banco de México y la
Secretaria de Hacienda para adecuarse
y adoptar las mejores prdcticas que re-

comiendan las normas y los cddigos del

FMI?

Agustin Carstens (A.C.) Los cédigos y estdndares
con los que trabajan el FMI y otras instituciones se
refieren a aspectos monetarios, financieros, fiscales
y estadisticos, y le permiten a la comunidad inter-
nacional comparar a los paises en cuanto a la apli-
cacién de varias politicas. En los dltimos 10 afios,
desde que existen los diferentes cédigos y estdndares,
las précticas en México han evolucionado de forma
favorable. México es uno de los paises que se ha so-
metido al examen de cédigos y estdndares, pues se
hace de manera voluntaria, y ha salido bastante bien
calificado. En el FMI hemos visto con muy buenos
ojos el hecho de que México haya tomado en serio las
recomendaciones que resultaron de las evaluaciones
y que haya reformado ciertos aspectos de su marco
institucional, de sus leyes y de la manera en que se
opera en diferentes campos. El Banco de México y
la Secretarfa de Hacienda han sacado el mejor prove-
cho posible de este ejercicio, que en esencia permite
reflexionar sobre la situacién del pais y acercarse a las
mejores précticas internacionales.




S.M. México ha hecho entonces un esfuerzo muy importante.
;Qué es lo que le falta para llevar mejor a cabo estas pricticas
internacionales?

A.C. Todos los informes sobre estos andlisis han sido pu-
blicados. En ellos estd la informacién sobre lo que se nece-
sita, son recomendaciones muy puntuales. Yo dirfa que muy
pocos paises cumplen con todos los estdndares. De hecho, el
ejercicio de revision no busca establecer una calificaciéon o
un juicio sobre si se cumplié con todos los esténdares; sim-
plemente se trata de establecer si las précticas son razonables.
Y en el caso de México las pricticas sf son razonables.

S.M. ;Se alinea con estas prdcticas la nueva Ley del Mercado
de Valores de México? ; Cémo ve usted las modificaciones para
el mercado mexicano?

A.C. En México se revisé hace
poco el cumplimiento del estdndar
del mercado de valores que esta-
blece la organizacién internacional
IOSCO. Con respecto a la evalua-

cién hecha previamente en 2001 se

La profesion y las practicas

atencidn a los temas contables referentes al sistema financie-
ro, al balance de los bancos centrales y a las cuentas fiscales.
Lo que se busca es que existan politicas fiscales, monetarias
y financieras adecuadas. Dado que la ejecucion de las politi-
cas, y de alguna manera las decisiones de politica econdmica,
se reflejan en registros contables, es muy importante que los
mismos muestren la realidad econémica de tal forma que se
pueda planear mejor, evaluando los resultados de las politi-
cas.

También es importante que se pueda ofrecer informacién
precisa a los agentes econémicos para que ellos vayan for-
mando sus expectativas. Eso se logra cominmente cuando
los gobiernos hacen algin tipo de compromiso sobre alguna
politica que queda explicitado mediante un registro conta-
ble. Por ejemplo, si un gobierno quie-
re dar una sefial de responsabilidad
fiscal, asumird un compromiso sobre
cudl va a ser el déficit fiscal de un
determinado afio. Esta es una sefial
econdmica muy poderosa, que estd

vieron mejoras sustanciales en cuan- contahles son una IIal'le sustentada en un registro contable.
to a las prdcticas de gobierno cor- Ahora, para que esa sefial sea confia-
porativo. No dirfa yo que la nueva indispensahle de la ble, la infraestructura contable que

Ley del Mercado de Valores esté a la
vanguardia en términos de pricticas
de gobierno corporativo, pero si que
ofrece mayores garantfas para los
inversionistas minoritarios, pues les
permite invertir con cierta tranquili-
dad y hacer valer sus derechos como
accionistas. También introduce mds
contrapesos para que en las decisio-
nes empresariales se protejan los inte-
reses de todos los accionistas. Al fin
del dia, es parte del objetivo que se
perseguia.

S.M. ;Cémo calificaria la modernizacion del sistema con-
table mexicano? ; Cémo concilia el FMI las diferencias de los
criterios que utilizan los paises en cuanto a la aplicacidn de las
normas de informacidn financiera?

A.C. El FMI, por un lado, es respetuoso de las pricti-
cas contables de cada pafs, ya que estdn influenciadas por
cuestiones culturales y locales. Por otro lado, como también
sucede en economia, existen principios bdsicos que hay que
respetar. En este mundo globalizado hay pricticas contables
que serfa bueno tratar de homologar para que la informacién
disponible sea la necesaria al tomar las mejores decisiones.
Asi pues, el FMI como institucién internacional ha apoyado
el proceso de homologacién de criterios contables para que
sean aplicables a nivel global.

El FMI ha venido apoyando este proceso en diferentes
foros. Por ejemplo, participa en el IASB dando su opinién
sobre los principios que se establecen. El FMI pone especial

infraestructura de una economia
de mercado y te un pais
democrético, son un pilar, un
cimiento

estd detrds debe ser fidedigna; de lo
contrario, ese COmpromiso no tiene
ningdn valor. Asi, para ejecutar la
politica econémica, evaluarla y corre-
girla, es indispensable tener sanas
précticas contables. Por eso el FMI
pone mucha atencién en este tema.

S.M. Pordiltimo, ;cudl seria el men-
saje contundente que quisiera enviarle
a la profesion contable mexicana en
relacidn con este papel tan importante
que juega la expresion contable de todo
lo que estd pasando en la economia?
s Qué les diria a nuestros lectores?

A.C. Pienso que la contabilidad y la economia son com-
plementos muy importantes, en especial en economfas avan-
zadas. Creo que en los mercados financieros y en las finanzas
publicas, la transparencia y la confiabilidad en la informa-
cién es esencial. La profesién y las prdcticas contables son
una parte indispensable de la infraestructura de una econo-
mia de mercado y de un pais democrdtico, son un pilar, un
cimiento. Si tenemos cimientos débiles, vamos a tener un edi-
ficio débil; si no tenemos buenos sistemas contables, vamos
a tener economias débiles e incluso sociedades y democracias
débiles. Entender bien esta conexidn, esta dependencia, es
esencial, y por ello es muy importante que los Contadores
sigan luchando por la integridad de sus principios, por una
aplicacién mds amplia, por un cuerpo de auditores mds con-
fiables. Celebro que el Instituto esté preocupado por estos
temas y que busque otras opiniones, como en este caso. £
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2006: crecimiento
limitado

en América
Latina. Reto y
oportunidad
empresarial

r ) ara Jacilitar el andlisis de las proyec-
¢

iones de crecimiento durante 2006, a
continuacion se hard referencia a las cifras
contenidas en la tabla 1.

En primer lugar, en dicha tabla se observa que
los paises de América Latina experimentardn
un crecimiento promedio de 3.7% anual, el
cual es menor a 4% estimado durante 2005

para la misma zona.

Asimismo, se observan tasas de crecimiento promedio que
fueron estables en 10 de las principales zonas econémicas del
mundo durante el afio 2005. A pesar de los incrementos en
los precios de los energéticos y los commodities en los merca-
dos internacionales, la demanda mundial se mantiene sos-
tenida por Estados Unidos durante 2005 (4.3%), la Unién
Europea (2.2%) y paises en desarrollo (5.4%). Durante
2005, se estima que América Latina y el Caribe crecieron en
promedio (4%) a una tasa mayor que la economfa mundial
(3.5%) y que los paises desarrollados (2.9%).




T a b | a 1
Tasa de crecimiento mundial anual (%) del PIB
Region 2005/e 2006/p Diferencia
1 Mundial BID 35 0.0
2 Paises en desarrollo 29 2.8 -0.1
3 Mayoria de paises 2.8 2.8 0.0
industrializados
4 Otros paises 39 3 -09
industrializados
5  Asia-Pacifico 2.1 2.1 0.0
Jap6n 19 2 0.1
6  Norteamérica 41 3.7 -0.4
Canadd 3.6 3.2 -0.4
Estados Unidos 43 3.2 141
7 Europa del este 2.2 22 0.0
8  Uni6n Europea 2.2 2.2 0.0
Francia 2.2 2.2 0.0
Alemania 1.7 1.8 0.1
Italia 2 2 0.0
Reino Unido 2.8 33 0.5
9  Paises en desarrollo 54 58 -041
10 América Latinay el 4 37 -0.3
Caribe

Fuente: Galilei Consulting e /e: Estimado /p: Pronéstico

En la misma tabla también se puede observar que para
el afio 2006 se pronostica una tasa de crecimiento similar
a la de 2005 en el mundo. Sin embargo, algunos paises de
las economfas desarrolladas experimentardn un crecimiento
menor. El caso mds destacado es Estados Unidos (USA), que
crecerd a una tasa menor a la de 2005, mostrando una dis-
minucién de 1.1% de su PIB. Por otro lado, algunos paises
que también se espera presenten decrementos en su actividad
econdmica son Canadd (-0.4%) y los otros paises industria-
lizados (-0.9%).

Ahora bien, en la tabla 2 se han ordenado las tasas de
crecimiento pronosticadas para 2006 en forma descendente,
con lo cual se observa que los cuatro paises con mayores tasas
de crecimiento para 2006 son: Venezuela, Chile, Bolivia y
Argentina. Asimismo, en dicha tabla se puede observar que
los paises de América del Sur crecerdn a tasas mayores que el
promedio de lazona (3.7%), mientras que los paises de Amé-
rica Central y el Caribe tenderdn a crecer a una tasa menor
al promedio de la zona.

En particular, dos de las principales economfas de Amé-
rica Latina, México y Brasil, se espera que durante 2006
mantengan tasas de crecimientos menores al promedio de la
zona, de 2.4 y 2.8%, respectivamente.

Desde el punto de vista del potencial de crecimiento
econémico, se observa que los paises que se espera expe-
rimenten una mayor disminucién en dicho potencial son:
Honduras (-2.6%), Argentina (-2.3%), Nicaragua (-1.9%)
y Ecuador (-1.1%).

T a b | a 2

Tasa de crecimiento PIB, promedio anual (%)

Pais 2005/e 2006/p Diferencia

América Latina y el 4 3.7 -0.3

Caribe
1 Venezuela 6.8 6.5 -0.3
2 Chile 6.1 6.2 01
3 Bolivia 3.6 5.4 1.8
4 Argentina 74 51 -2:3
5  Costa Rica 4.2 4 -0.2
6  Panamd 51 39 -1.2
7  Colombia 4 3.6 -0.4
8  Guatemala 1.9 3.6 17
9  Nicaragua 53 34 -19
10 El Salvador 25 31 0.6
11 Paraguay 2.8 29 01
12 Brasil 27 2.8 01
13 Ecuador 3.8 2.7 141
14 México 3 24 -0.6
15 Honduras 4.4 1.8 2.6
16 Cuba 1.8 1.7 -01
17  Haiti 1.6 1.6 0.0

Fuente: Galilei Consulting e /e: Estimado /p: Prondstico

Es importante considerar que la mayorfa de los paises de
América de Sur presentardn superdvit en su cuenta corriente,
al mantener un volumen mayor de exportaciones de energé-
ticos: Venezuela (petréleo) y Bolivia (gas), asi como los ex-
portadores de commodities: Chile (cobre), Argentina (granos
y cdrnicos) y Brasil (granos).

El alto crecimiento econémico de China e India, que se
espera continde en 2006, beneficiard a paises como Chile,
Argentina y Brasil que han aumentado sus exportaciones a
dichos paises y, como aspecto complementario, se beneficia-
rdn de la diversificacion de sus exportaciones hacia los paises
europeos (que mantendrdn una tasa de crecimiento estable
de 2.2%). Estos dos aspectos mejorardn su saldo neto comer-
cial exterior. El resto de los paises de la zona sur, se beneficia-
rdn de los acuerdos comerciales firmados en el MERCOSUR
durante los afios anteriores.

Con respecto a los paises de América Central que pre-
sentan un crecimiento menor al promedio de la zona y de
los cuales se espera que sean los que enfrenten mayores
retos econémicos en 2006, se puede decir que: 1) se man-
tendrdn altas sus importaciones de energéticos, pues se
pronostican altos los precios de energéticos durante 2006
(petréleo y gas); 2) se observard un menor flujo de in-
versién directa en la zona, la cual ha cambiado de destino
hacia China y a otros paises del este asidtico; 3) se enfren-
tardn a una mayor competencia en el mercado de Estados
Unidos de sus productos manufacturados de magquila,
con los de paises del este asidtico; 4) se espera que sigan
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dependiendo de los ingresos de remesas de sus emigrantes
en USA.

En el caso de México, su economia se beneficiard de:
1) altos precios del petréleo; 2) remesas de sus emigrantes
en USA, y 3) turismo de Europa y de USA. Sin embargo, la
economia mexicana también se enfrentard a varios retos:
1) una desaceleracién de la economia de USA, a donde se
dirigen 90% de sus exportaciones; 2) mayor competencia
de sus manufacturas en el mercado de USA con China y
los paises del este asidtico; 3) menor nivel de atraccién de
inversion extranjera directa; 4) importaciones de energéticos
como el gas y las gasolinas; 5) pérdida de competitividad de
sus factores productivos, y 6) limitado crecimiento del poder
adquisitivo en su mercado doméstico.

Las moderadas tasas de crecimiento en los mercados
domésticos de América Latina sugieren que los empre-
sarios, para mantener o incrementar su rentabilidad,
deberdn ser mds creativos en la
generacién de nuevos productos
para segmentos especificos y redu-
cir sus costos de produccién. Ante
una mayor competencia con los
productos de Asia en los mercados
de USA y de Europa, los paises de
América Latina deberdn invertir
en investigacién y desarrollo, re-
ducir sus ciclos de generacién de
productos, y consolidar una mayor
diferenciacién para competir con
los productos de Asia.

Por otro lado, en sus mercados do-
mésticos deberdn consolidar sus par-
ticipaciones de mercado, al mejorar
la calidad en sus productos, precios,
servicios y la eficiencia de sus siste-
mas distribucién y operacién.

Cabe senalar que las mayores
tasas de crecimiento econémico
se presentan en Asia, sobre todo
por la tasa de crecimiento de China, entre 8 y 9% anual.
En la actualidad, ya hay empresas en paises como Chile,
Argentina y Brasil que exportan sus productos a Asia,
principalmente productos agricolas y de materias primas;
mientras que los empresarios de los paises de América
Central y de México han tardado en aprovechar las opor-
tunidades en dichos mercados.

Conclusién

El principal reto para América Latina es transitar de ser
paises exportadores de commodities y energéticos hacia otros
sectores de valor agregado, tecnologia y servicios de calidad.
Para ello, deben aprovechar sus acuerdos comerciales exis-
tentes y la complementariedad econdmica, as{ como mante-
ner politicas macroecondmicas sanas, niveles controlados de
su deuda y el control de su déficit fiscal en los presupuestos
de gobierno.

H principal reto para América
Latina es transitar de ser paises
exportadores de commodities y
energéticos hacia otros sectores
de valor agregato, tecnologia y
servicios de calidad

Un crecimiento econémico esta-
ble y sustentable en América Latina
permitird generar empleo y reducir
los niveles de pobreza en la zona. La
estabilidad financiera internacional
serd fundamental para permitir que
las empresas de América Latina con-
tinden con sus programas de expan-
sién y consolidacién.

Los empresarios de América Latina deberdn poner ma-
yor énfasis en la inversion en sectores de alta tecnologfa, en
ofrecer mayor valor agregado a sus productos, en aprovechar
economias de escala y de profundidad, en mejorar su com-
petitividad a niveles de estdndares internacionales, y con ello
competir con sus contrapartes asidticas.

Ademds, dichos empresarios deberdn enfocar sus esfuer-
zos para generar programas de emprendedores y de incuba-
doras de empresas junto con las escuelas de negocios.

Es necesario que los empresarios mexicanos sean capaces
de explorar y diversificar sus mercados en Europa y Asia,
pero ello depende de su capacidad para establecer relaciones
multiculturales y de asumir mayores niveles de riesgo.

Las empresas deberdn competir por innovacidn, investi-
gacién, desarrollo y mayor flexibilidad, ya que ésa es la base
para sustentar y diferenciar su capacidad al competir en un

plano global. €3
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En la lupa,

la apertura
comercial de
América Latina

! 1/ entusiasmo en Latinoamérica por el
libre comercio, después de dos décadas

de auge, parece estar llegando a su fin. La
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lidad de que candidatos de esa tendencia
politica ganen la presidencia este asio en
Ecuador, México, Nicaragua y Perii, han
[frenado el impetu de la region por integrar-
se con el resto del mundo. Entre otras razo-
nes, la nueva izquierda Latinoamericana
argumenta que la apertura comercial ha
aumentado la dependencia del exterior, no
ha traido beneficios tangibles, y ha incre-
mentado la vulnerabilidad a una crisis de

balanzas de pagos.




El andlisis de la informacién contable permite analizar
estos argumentos. Cabe mencionar que la relacién entre con-
tabilidad y economfa internacional es tan amplia que incluso
se podrfa decir que son complementarias. La contabilidad
registra y analiza la produccién e intercambio entre particu-
lares, empresasy paises, mientras que la economia internacio-
nal estudia cémo la toma de decisiones de diferentes actores
en el mundo afecta la consecucién de objetivos econédmicos
deseados. Es decir, la economia internacional usa informa-
cién contable para analizar cémo influyen las transacciones
internacionales en temas como bienestar social, distribucién
del ingreso, empleo, crecimiento y estabilidad, entre otros.

En términos generales, la teorfa econémica indica que el
comercio internacional puede beneficiar a un pais si éste se
especializa en los bienes que mejor produce. Aun si, un pafs
tiene la ventaja absoluta en la produccién de varios productos
(es decir, es mds eficiente y le cuesta menos elaborarlos), éste
se deberfa enfocar en los bienes en los cuales tiene la mayor
ventaja y dejar la produccién de los otros a sus socios comercia-
les. Asimismo, en un mundo de recursos limitados, los paises
que carecen de ventajas absolutas pueden especializarse en los
bienes que les son relativamente ficiles de producir e intercam-
biarlos por aquéllos que les son mds costosos de fabricar.

Siguiendo esta ldgica y con el propdsito de usar sus recur-
sos mds eficientemente y de tener mayor acceso a la tecno-
logfa e insumos de otros paises, Latinoamérica implementd
una amplia liberalizacién comercial a partir de los ochenta.
La tabla 1 muestra que, mientras el arancel promedio en la
region en 1986 era de casi 40% y algunos paises tenfan tasas
superiores a 60%), en 2004 la tasa media cayd a menos de
10% y la variacién entre paises disminuy$ de manera consi-
derable (lo cual demuestra el consenso en la regién sobre el
atractivo del comercio internacional).

T a b | a 1

Aranceles promedio en América Latina

1986 1992 1998 2004
Argentina 395 14.8 13.9 12.7
Bolivia 219 9.8 9.7 9.4
Brasil 741 17.6 14.6 12.4
Chile 20.2 11.0 11.0 6.0
Colombia 46.4 11.4 11.6 12.2
Costa Rica 26.0 n/d 1.7 58
Ecuador 1.4 11.3 11.8 11.9
El Salvador 23.0 n/d 9.2 73
Guatemala 25.0 n/d 10.8 6.2
Honduras n/d n/d 17.9 5.9
México 27.8 131 13.2 9.4
Nicaragua 21.0 n/d 17.4 4.8
Paraguay 19.3 9.2 9.5 10.8
Perti 63.0 17.6 13.5 10.2
Uruguay 357 18.3 12.2 13.3
Venezuela 30.6 1.8 12.0 12.7
Ameérica Latina 38.2 13.3 121 9.4

Fuente: Banco Interamericano de Desarrollo y Organizacion Mundial del Comercio.
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T a b | a 2
Crecimiento anual promedio 1995-2004
PIB (real) Exportaciones Importaciones

Argentina 2 5 2
Bolivia 3 5 B
Brasil 2 10 2
Chile 4 7 3
Colombia 2 5 1
Costa Rica 4 7 5
Ecuador 2 3 2
El Salvador 3 8 4
Guatemala 3 3 7
Honduras 3 1 3
México 4 9 12
Nicaragua 4 8 7
Panama 4 = 0
Paraguay 1 5 -5
Peru 3 8 1
Uruguay 1 2 1
Venezuela 1 1 4
América Latina 2.7 4.5 3.1

Fuente: Perfiles Comerciales, Organizacion Mundial del Comercio.

Una critica comun a esta apertura es que América Latina
aumentd su dependencia del exterior y ya no puede cubrir
sus propias necesidades. Sin embargo, si bien es cierto que
América Latina depende cada vez mds de los productos que
importa del resto del mundo, la evidencia empirica indica
que el resto del mundo depende adn mds en los productos
provenientes de la regién. La tabla 2 muestra el crecimiento
promedio del Producto Interno Bruto (PIB) real de los pai-
ses latinoamericanos entre 1995 y 2004 comparado con el
crecimiento de sus exportaciones e importaciones. América
Latina crecié en términos reales 2.7% al afio durante este
periodo, mientras que las exportaciones aumentaron 4.5%
y las importaciones 3.1%. Es decir, a pesar de que la aper-
tura comercial causé que las importaciones crecieran mds
que el ingreso, este crecimiento fue mds que compensado
por el incremento en las exportaciones. América Latina, de-
pende mds que antes del resto del mundo, pero la insercién
de sus productos en otros mercados le ha permitido incre-
mentar su poder adquisitivo a la vez que puede adquirir lo
que necesita.

Una segunda critica es que Latinoamérica estd condena-
da a exportar productos de escaso valor agregado y que, por
ende, el comercio no le beneficia. Si bien es cierto que la
regién ha crecido poco en las dltimas décadas (2.7% anual
entre 1995 y 2004, segin el cuadro 2), el libre comercio no
parece ser el culpable, ya que la composicién de las expor-
taciones de la regién entre 1985 y 2004 cambié de modo
radical a favor de los bienes industrializados. Mientras que el
valor de éstos era menor al de los productos primarios y sélo

T a b | a 3

Balanza de la Cuenta Corriente (CC) /
Producto Interno Bruto 2004

Pais Balanza Pais Balanza
CC/PIB CC/PIB
Argentina 2.0% Honduras -5.6%
Bolivia 0.4% México -11%
Brasil 1.9% Nicaragua -17.9%
Chile 15% Panama -8.0%
Colombia -11% Paraguay 2.0%
Costa Rica -5.3% Pert -0.1%
Ecuador -1.5% Uruguay 0.4%
El Salvador -3.9% Venezuela 12.7%
Guatemala -4.3% América Latina 0.8%

Fuente: Perfiles Comerciales, Organizacion Mundial del Comercio.

conformaba 48% de las exportaciones de América Latina en
1985, segtin datos de la Comisién Econémica para América
Latina, para 2003 ya comprendia mds de dos tercios del to-
tal. Es decir, la regién exporta cada vez mds productos con
un alto valor agregado que, en lugar de retardar el desarrollo
econdémico, lo fomenta.

Una dltima critica al libre comercio es que éste incre-
menta la vulnerabilidad de los paises respecto a crisis de
balanzas de pagos. Citando la experiencia de México en
1994-1995 (cuando un déficit comercial relativamente alto,
entre otras razones, ahuyentd a inversionistas extranjeros y
ocasiond una crisis financiera), hay quien argumenta que
una apertura comercial permite a los paises importar exce-
sivamente y causar déficit insostenible. Afortunadamente,
esto no parece ser un peligro para la mayoria de los paises
latinoamericanos en la actualidad. La tabla 3 muestra la re-
lacién entre el balance de la cuenta corriente (la diferencia
entre exportaciones e importaciones) y el PIB. La regién
tiene un superdvit comercial y, a excepcién de los pequefios
paises centroamericanos (El Salvador, Guatemala, Costa
Rica, Honduras, Nicaragua, y Panamd), ningdn pals tiene
un déficit comercial de consecuencia. Este sencillo andlisis
indica que hay pocas posibilidades de que la regién sufra,
en el futuro préximo, una crisis similar a las de 1982 y
1994-95.

Los datos analizados en este articulo indican, entonces,
que algunas de las criticas dirigidas al comercio internacio-
nal estdn mal sustentadas. Este andlisis estd basado en in-
formacién contable del intercambio, aranceles y produccién
de diferentes paises. A veces se piensa que la contabilidad
s6lo registra las operaciones de un determinado organismo o
empresa; sin embargo, la concatenacion de todas las contabi-
lidades inciden en el registro de los agentes econémicos pro-
ductivos que sumados dan el registro total de las operaciones
comerciales de un pafs, sin el cual serfa imposible desarrollar
cualquier andlisis econdmico.

Es decir, en términos pricticos y coloquiales, la contabili-
dad estudia el 4rbol y la economfa el bosque. €2
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Cadenas productivas
globales vs. locales

[ propdsito de este articulo es analizar la relacion entre lo
local'y lo global, en lo que respecta a las estructuras producti-

vas, tomando como base el desarrollo reciente de un esquema ana-
litico que combina la teoria de las Cadenas Productivas Globales
(CPG), con los estudios sobre clusters. Se parte de la premisa de
que el andlisis, tanto de la dindmica como de la estructura de las
industrias globales, es una forma iitil de entender las consecuencias

locales de la globalizacion para empresas y trabajadores, particu-
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larmente en lo que se refiere a lograr un avance econdmico.

Mientras que en las CPG la organiza-
cién lider de una cadena define y controla
las estructuras de regulacién de la misma
y contribuye de manera decisiva a modifi-
car los lugares en los que la cadena se Joca-
liza —a partir de establecer relaciones con
los productores locales—; los c/usters orien-
tados hacia la exportacién pueden ofrecer
resultados positivos para el desarrollo,
dependiendo de la modalidad especifica
de incorporacién de las empresas locales
del cluster a las cadenas globales, de los
balances de poder en esas cadenas y de la
manera en que ejercen el poder.

Lo global

Una de las principales caracteristicas
de las transformaciones econémicas de
las dltimas décadas ha sido la integra-

cién funcional —en complejos sistemas
productivos— de actividades econémicas
dispersas a nivel internacional. Existen
dos corrientes analiticas relevantes que
tratan de explicar el fenémeno: la llama-
da Teoria de los sistemas de productos y la
Teoria de las CPG. La primera teorfa estd
mds enfocada a la globalizacién de la pro-
duccién y la distribucién de productos
agropecuarios, como lo reportan los estu-
dios de McMichael (1994), mientras que
la segunda se orienta al andlisis de otros
sectores, en particular de las actividades
industriales, generalmente consideradas
como un elemento clave de las transfor-
maciones econdmicas que conducen al
desarrollo.

Para Gary Gereffi (1997) las CPG se

definen como los vinculos que existen




entre las fases sucesivas de suministro de
materias primas, manufactura, ventas y
distribucién, de un producto final y que
pueden estar dispersas espacialmente a
nivel mundial. La teorfa de las CPG —en
el contexto de las estrategias de desarro-
llo— en lugar de considerar como unidad
de andlisis a cada pafs, se basa en las cade-
nas de productos para investigar cémo la
posicién y la movilidad de las naciones
dentro de esas cadenas afecta el desarro-
llo de cierto Estado.

La teorfa de las CPG trata de es-
tablecer un marco para comprender
cémo la accién de factores especificos
puede conducir a los paises hacia el
desarrollo, al transitar por las posibles
trayectorias de aprendizaje tecnoldgico
y de organizacién que existen en esas
cadenas productivas. Sin embargo, es
necesario observar que las perspectivas
de desarrollo de los paises estdn condi-
cionadas, en gran medida, segin lo se-
fiala Gereffi (2001), por la manera en
que ellos se incorporan a las industrias
globales.

Paraelandlisis de estrategias de desarro-
llo, a partir de la teorfa de las CPG, se
deberfa considerar que:

a) Existen dos grandes grupos de CPG,
las llamadas cadenas impulsadas por
el productor y las cadenas impulsadas
por el comprador.

b) El proceso de aprendizaje para com-
petir exitosamente en los mercados
mundiales es continuo y relativa-
mente predecible, por lo que puede
favorecerle la inclusién en cadenas
globales, aunque los logros en una
fase no garanticen el avance hacia la
siguiente.

¢) Se pueden diferenciar seis papeles
en las exportaciones que reflejan
el movimiento hacia arriba® en el
contexto de las CPG: exportacién
de productos bdsicos; operaciones
de ensamblaje para la exportacién
(maquila); subcontratacién para el
suministro de componentes; con-
tratos especificos para la produccién
de bienes terminados, denominados
manufactura de equipo original o
produccién de paquetes completos;
manufactura de equipos de marca
original, y manufactura de disefio
original'.

Lo local

Los estudios mds recientes que abor-
dan el tema de los clusters desde la
perspectiva del desarrollo, tienen sus an-
tecedentes en la década de los ochenta,
con los modelos de distritos industria-
les ampliamente estudiados en regiones
como Emilia-Romagna y la llamada
Tercera Italia, que mostraban el éxito
de estructuras econdémicas exportadoras
especializadas, geogrdficamente concen-
tradas, y que Humphrey (1995) explicaba
a partir de las economias de aglomera-
cién. A mediados de los noventa, se pro-
dujo un cambio con la incorporacién del
concepto de clustery sus relaciones exter-
nas. Los estudios empiricos, como el de
Schmitz (1999), mostraron que la mane-
ra especifica en que los miembros de un
cluster se relacionan con los actores ex-
ternos es decisiva para el desempefio del
cluster y el desarrollo local. Los estudios
recientes se concentran en identificar los
cambios cualitativos que se producen en
las redes de un cluster, y no en empresas
individuales, como consecuencia de la
insercién en CPG.

El concepto de cluster se ha utilizado
particularmente para el estudio de la eco-
nomia de localidades y regiones. En espe-
cial, ha sido importante el estudio de los

i Las primeras son tipicas de industrias que hacen
uso intensivo de capital y tecnologia (por ejem-
plo, la industria de telecomunicaciones) y en
ellas las empresas transnacionales desempefian
un papel central en la coordinacién de las redes
de produccién. En la segunda, se trata de cade-
nas productivas de industrias intensivas en el uso
de la fuerza de trabajo (por ejemplo, vestido y
calzado). En términos comparativos, las cadenas
del segundo tipo son un fenémeno mds reciente,
menos estudiado y menos comprendido.

=4

Para representar el desplazamiento hacia arriba
de firmas, localidades, paises y regiones en el
contexto de las cadenas globales, se utiliza el con-
cepto de avance econémico (upgrading), el cual
tiene una finalidad operacional, en particular
cuando se desea hacer énfasis en el incremento
de la complejidad de las actividades econémicas
que debe producirse como parte del proceso de
desarrollo.

=44
=

iii Para Gereffi, en la mayorfa de los pafses coexis-
ten varios tipos de exportaciones, esto es, las co-
nexiones entre un pafs y la economfa mundial
tienen lugar a diferentes niveles, por lo que el
reto de los pafses subdesarrollados consiste en
avanzar en esa escala. La perspectiva de las CPG
permite discutir acerca de cémo desplazarse en
una cadena productiva en trayectorias de apren-
dizaje tecnoldgico y organizativo que conduzcan
a los tipos mds avanzados de exportaciones.
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clusters exportadores" en sus tres niveles
de actividades: de nicleo, de suministro y
de infraestructura.

El primer nivel incluye las actividades
que directamente generan productos y
servicios —no necesariamente completos,
ya que pueden ser componentes o etapas-
para la exportacién. El nivel de suminis-
tro, referido a las llamadas industrias de
eslabonamientos, incluye aquellas activi-
dades que forman parte de los insumos
directos del proceso de produccién de
los bienes y servicios exportables gene-
rados por el nidcleo del c/uster. En rigor,
son producciones para el mercado inter-
no (no exportan directamente), aunque
sus clientes son empresas exportadoras
de mds de un cluster y por eso depen-
den de la orientacién exportadora de la
economia. Las actividades del nivel de
infraestructura son fundamentales para
el funcionamiento del cluster, en la me-
dida que garantizan las condiciones que
promueven la efectividad de la actividad
exportadora, por ejemplo, los sistemas
de educacién y ciencia, la formacién de
mano de obra calificada, infraestructura
fisica (carreteras, energfa, puertos) y ser-
vicios especializados. Generalmente, la
misma infraestructura es util a casi todos
los clusters exportadores de un pais.

La configuracién de los clusters es cam-
biante debido al desplazamiento hacia
arriba en las CPG y a la modificacion de
las actividades exportadoras, lo que trae la
reestructuracion del nicleo y demanda la
reconfiguracién de las actividades de su-
ministro y cambios en la infraestructura.
Como consecuencia del redisefio de un
cluster, nuevas industrias se incorporan a
él, mientras que otras salen. De esa mane-
ra, se trasmite el ascenso tecnoldgico de
las industrias exportadoras hacia el resto
de la economia.

Global vs. local: el
desplazamiento hacia
el desarrollo

El concepto de avance econdmico
(upgrading)’ ha cobrado una creciente
aceptacién entre los analistas interesa-
dos en identificar nuevas fuentes de cre-
cimiento y de desarrollo econémico en
condiciones de globalizacién. Este con-
cepto se emplea como parte de los mo-
delos explicativos que tratan de establecer

una relacion entre la innovacién, la espe-
cializacién y los eslabonamientos produc-
tivos de tipo Hirschmann' as{ como sus
posibles consecuencias para promover el
crecimiento econémico a partir de mejo-
rias inducidas en la productividad.

Gereffi y Tam (1998) plantean
(que el avance economico aharca
distintos niveles de andlisis,
tipos de actividad econémica,
caracteristicas del producto,
cambios intrasectoriales e
intersectoriales, todos ellos en
estrecha relacion

Gereffi y Tam (1998) plantean que
el avance econdmico abarca distintos ni-
veles de andlisis, tipos de actividad eco-
ndémica, caracteristicas del producto,
cambios intrasectoriales e intersecto-
riales, todos ellos en estrecha relacién.
Estudios de Dieter Ernst (1999) pro-
ponen que las posibilidades de avance
econdmico en los marcos de las redes
productivas globales se encuentran con-
dicionadas por la localizacién de las
actividades, los procesos de especiali-
zacién productiva, y las estructuras de
regulacién (governance) de las redes.
Ernst desarrollé uno de los mds cono-
cidos modelos de avance econémico, el
cual —grédficamente— se representa en
la llamada Matriz de especializacidn-
avance econdémico.

El modelo de Ernst considera la
perspectiva  operacional del avance
econdmico (operationalizing industrial
upgrading), que incluye cuatro formas
distintas de avance econémico: inter-
ramal, inter-factorial, en la demanda, e
intra-ramal. El avance econémico in-
ter-ramal consiste en el desplazamien-
to desde ramas de bajo valor agregado
hacia ramas que generan mayor valor

agregado en la estructura de un pafs;
mientras que el avance inter-factorial es
un cambio en la intensidad relativa en
la utilizacién de los factores de la pro-
duccidn, cuando se reduce el peso rela-
tivo de los factores naturales (ejemplo,
recursos naturales o fuerza de trabajo
no calificada) y aumenta la importan-
cia de los llamados activos introducidos
(como el capital fisico, capital humano
y capital social). El avance econémico
en la demanda se produce cuando hay
un desplazamiento en la estructura de
consumo, desde los consumos bdsicos
hacia los de conveniencia y de ahi hacia
los bienes suntuarios. Finalmente, el
avance de actividades funcionales o in-
tra-ramal consiste en el cambio que se
produce en el peso relativo de diferen-
tes actividades dentro de una cadena de
valor dada y que trae como resultado el
predominio de las fases de mayor com-
plejidad de esa cadena; por ejemplo, el
desplazamiento desde las actividades de
ensamblaje hacia las de manufactura
de componentes complejos para prestar
servicios de apoyo de alta utilizacién de
conocimientos.

Ernst también plantea la doble condi-
cién del avance econdémico, como un pro-
ceso de ampliacion y de profundizacién™
de la especializacién productiva de un
pais, y que requiere de una fuerte base de
conocimiento local. Por ultimo, sefala
la necesidad de enfocar el problema des-
de tres niveles de andlisis, estrechamente
vinculados:

a) El andlisis micro, que hace énfasis en
la organizacién y crecimiento de la
empresa, incluyendo las redes pro-
ductivas que existen mds alld de los
limites de la misma.

b) El andlisis meso, que aborda los pro-
cesos a nivel de un sector o de una
micro-regién (por ejemplo, un dis-
trito industrial).

¢) El andlisis macro, que estudia el efec-
to de procesos a nivel micro y meso
en el nivel macro (por ejemplo, los
efectos de los eslabonamientos pro-
ductivos sobre la productividad total

del pais).

Conclusion
En resumen, si coincidimos con

Ernst en que el avance econémico se



produce cuando un pafs mejora su ca-
pacidad para la generacién de valor,
mediante una modificacién en su es-
pecializacién productiva; es decir, en
la medida en que un pafs se concentre
mds en actividades de mayor comple-
jidad tecnoldgica y organizativa que
requieren un uso intensivo del conoci-
miento, se podrfa esperar que ese pafs
tuviera un crecimiento sostenido de sus
exportaciones y mayor retencién del
valor total de éstas.

Entonces, el siguiente problema serfa

saber:

a) Qué clusters en México, orientados
hacia la exportacién, pueden ofre-
cer resultados favorables para el
desarrollo, dependiendo de la mo-
dalidad especifica de incorporacién
de las empresas locales del cluster a
las cadenas globales.

b) En qué 4reas productivas, en Méxi-
co, tenemos o podemos impulsar li-
deres de CPG, definir y controlar las
estructuras de regulacién de la cade-
na, y contribuir de manera decisiva
a modificar los lugares en los que la
cadena se localiza, a partir de esta-
blecer relaciones con los productores
locales.
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iv Consiste en una agrupacién de actividades in-
terdependientes, que se complementan unas con
otras, y cuyo resultado final es uno o varios pro-
ductos o servicios de exportacién.

v Estos modelos de avance econémico, a su vez, se
apoyan en modelos teéricos mds generales que
hacen énfasis en el conocimiento y la innovacién
como factores de crecimiento econémico; en
particular, los llamados modelos de crecimiento
endégeno (Romer, Grossman, Helpman, Ag-
hion y Howitt); las teorfas estructuralistas de
crecimiento (Lipsey, Bekar y Carlaw); las tesis
evolucionistas (Penrose, Richardson, Nelson y
Winter), o los modelos que han tratado de uni-
ficar la teorfa de crecimiento e innovacién con
los estudios sobre la historia de los ciclos (La-
zonick).

vi

Se trata de los eslabonamientos productivos
hacia atrds (backward linkages) y hacia delante
(forward linkages), que permiten explicar si el
establecimiento y expansién de una actividad
dada tiene o no un efecto de expansién sobre
otras ramas de la economfa nacional.

vii La especializacién en forma de ampliacién
tiene lugar cuando se produce un movimien-
to hacia grupos de productos de mayor com-
plejidad, lo cual puede ocurrir tanto dentro
como fuera de una rama dada; mientras que
la de profundizacién se da cuando se gene-
ran eslabonamientos productivos hacia atrds
o hacia delante cada vez que se produce un
desplazamiento hacia actividades de mayor
valor agregado y de mayor intensidad en la

utilizacién de conocimientos.
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Impacto del ingreso de China ala OMC en la
competitividad de la industria mexicana del
vestido en Estados Unidos

I'ic a

: ! 1/ objetivo de este articulo es analizar los
= efectos del ingreso de China a la Orga-

e

O nizacion Mundial de Comercio (OMC), en

e
Cwo=n"t a d uria

la competitividad de la industria mexicana
del vestido, particularmente en el mercado de
prendas de vestir de Estados Unidos de Améri-
ca (EUA).

Nuestra industria del vestido es vulnerable porque las dos
terceras partes de sus exportaciones a EUA las realizan las
maquiladoras, las cuales se caracterizan por su movilidad;
ademds, esta industria es dependiente de la economia de
EUA, ya que en 2002, 75% de las exportaciones mexicanas
de la industria textil fueron a EUA y 95 % de las ventas ex-
ternas del sector de prendas de vestir se orientaron a dicho
pais. De 1990 a 2002, México increment6 su presencia en
el mercado de EUA debido principalmente a los siguientes
factores:

a) El Tratado de Libre Comercio de América del Nor-
te (TLCAN) —que entr$ en vigor el 1 de enero de
1994 le otorgd a nuestro pais preferencias de acceso al
mercado estadounidense, mientras que sus principales
competidores segufan sujetos a restricciones de arance-
les y cuotas.

b) La devaluacién del peso en diciembre de 1994, la cual
disminuyé atn mds los salarios en términos reales y
abaratd las exportaciones mexicanas.

c) La cercania a los principales mercados estadouni-
denses.

d) Salarios relativamente bajos.



Sin embargo, desde el inicio de la desaceleracién eco-
némica de EUA, a mediados de 2000, los productos
mexicanos de prendas de vestir disminuyeron su par-
ticipacién en dicho mercado ante una restriccion de la
demanda originada por la recesién y el incremento de
la competencia internacional, principalmente de China
después de su ingreso a la OMC y de los paises de la
Cuenca del Caribe que se vieron favorecidos por el Pro-
grama de Acceso Especial. Cabe mencionar que el 23 de
noviembre de 2001 se liberd el protocolo colectivo de ad-
hesidn, el 11 de diciembre se firmé y China ingresé a la
OMC el 1° de enero de 2002, después de un prolongado
y dificil periodo de negociaciones que establecieron es-
trictos y sectorizados compromisos, dnicos en la historia
de adhesiones de la OMC (Simén, 2004).

El comercio de textiles y del vestido se rigié por el
Acuerdo Multifibras (AMF) de 1974 a 1994, el cual dio
lugar al Acuerdo sobre Textiles y el Vestido (ATV) de la
OMC —que entré en vigor el 1° de enero de 1995—y que
establecia un programa para integrar gradualmente al ré-
gimen del Acuerdo General sobre Aranceles y Comercio
(GATT, por sus siglas en inglés) de 1994, el comercio
del sector de textiles y el vestido, eliminando todas las
restricciones del Acuerdo Multifibras anterior, cuyo prin-
cipal propdsito fue permitirle a EUA y a la Comunidad
Econémica Europea (CEE), negociar o imponer cuotas
para proteger su industria textil y del vestido de los com-
petidores de bajo costo.

Como parte de los acuerdos de la Ronda de Uruguay
del GATT, a fines del afio 2004, expiré el periodo tran-
sitorio de 10 afios de aplicacién del ATV, durante los
cuales la integracién se completarfa en tres etapas, con-
cluyendo asf un periodo de vigencia de reglamentaciones
restrictivas al comercio de textiles y el vestido. En total,
la integracidn de los productos en 2004 era como minimo
de 51% de las importaciones de 1990 de cada miembro
de la OMC. Dentro de los compromisos asumidos por
los miembros estaba el de notificar una lista detallada
de productos que quedarian integrados al 1° de enero de
2005. Otro aspecto importante a considerar, es que los
miembros de la OMC pueden adoptar medidas de salva-
guardia con respecto a un producto, si el aumento de las
importaciones de ese producto causa o amenaza causar
un dafio grave a la rama de produccién nacional que ela-
bora productos similares o directamente competidores.

Con el ingreso de China a la OMC se hizo un acuer-
do que establece detallados beneficios y compromisos,
dentro de los cuales se incluyen dos fuertes salvaguar-
dias. La primera sélo se refiere a las exportaciones chi-
nas de textiles y prendas de vestir. Podrd aplicarse por
un afio, en el caso de que aumentaran muy rdpidamente
las exportaciones de estos productos desde China hacia
América del Norte y/o Europa; adicionalmente, podrian
renovarse por un afio, en caso de que hubiera un aumen-
to de 7.5% (salvo para productos de lana, con tope de
aumento de 6%) del nivel ya restringido de comercio.

Esta salvaguardia estard disponible hasta 2009 y China
no tendrd derecho a represalia. La segunda salvaguardia
es de cardcter general —no sélo de textiles e indumenta-
ria— y estard disponible hasta 2017; puede aplicarse en
contra de cualquier aumento elevado de cualquier tipo
de productos importados de China —incluyendo textiles
y vestido—, si es que se demuestra que provoca distorsién
en el mercado del pais importador. Teniendo en cuenta
los posibles efectos del uso de las salvaguardias senaladas,
el comercio mundial de productos textiles y del vestido
tiene en perspectiva un periodo de transicién que puede
extenderse hasta 2017 (Sudrez, 20006).

Las exportaciones mexicanas a EUA de prendas tejidas o
de punto (capitulo 61 del Sistema Armonizado, SA) y las de
tejido plano (capitulo 62 del mismo sistema) mostraron, en
el periodo de 1990 a 2000, un incremento de 4,004 y 923%
respectivamente; por ello, se consideran representativas del
sector del vestido de México al mostrar el mayor dinamismo.
Sin embargo, en 2004 dicho incremento se vio reducido a
3,099 y a 746%, respectivamente, debido en gran parte al
incremento de las exportaciones de China a EUA después de
su ingreso a la OMC.2

Las exportaciones mexicanas de prendas de vestir de
tejido plano (capitulo 61 del SA), mostraron un gran di-
namismo a partir de 1990 y ocuparon el primer lugar
de participacién en el mercado de EUA en el periodo de
1997 a 2002, desplazando a China (véase tabla 1) y a
Hong Kong, que ocuparon el segundo y tercer lugar, res-
pectivamente.

Lo anterior se explica en parte porque la industria y el
gobierno de EUA se orientaron a favorecer instrumentos
de politica comercial como el TLCAN, el Acuerdo del
Textil y del Vestido y el Programa de Acceso Especial de
la Iniciativa de la Cuenca del Caribe. Uno de los objeti-
vos de estos instrumentos fue proteger la industria textil
de EUA al otorgar trato preferencial en cuotas y arance-
les a paises que utilizan insumos estadounidenses en la
fabricacién de prendas de vestir, como México y los de la
Cuenca del Caribe. Los competidores asidticos (China,
Hong Kong, Taiwdn y Corea) resintieron el efecto de los
instrumentos mencionados en su participacién en dicho
mercado; Honduras y El Salvador, cuyas exportaciones a
EUA tienen un alto contenido de tela fabricada en este
pafs, ocuparon el cuarto y quinto lugar de participacién
desplazando a Taiwdn y Corea.?

La participacién en el mercado de EUA de las prendas
de los capitulos 61 y 62 de México y China se presenta en la
tabla 1. (Siguiente pdgina)

1 Este articulo se elabord en el marco del proyecto “La insercién de
empresas de los estados de Aguascalientes y Yucatdn en las cadenas
productivas de la industria de la confeccién de prendas de vestir,
en el contexto global”. Los resultados de dicho proyecto pueden
consultarse en Simén (2004), en Rueda, Simén y Gonzdlez (2004)
y en Rueda y Simén (2006).

2 Informacién obtenida utilizando el MAGIC, CEPAL, versién 2004.

3 Informacién obtenida utilizando el MAGIC, CEPAL, versién 2004.
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T a b | a 1

Participacion de México y China en el mercado de
prendas de vestir de EUA

México México China China
Afio Cap.61%  Cap.62%  Cap.61%  Cap.62 %
1990 1.01 3.86 12.61 14.70
1991 1.27 4.83 12.78 15.47
1992 1.65 515 13.62 1711
1993 2.85 5.10 14.20 19.07
1994 4.24 6.02 12.92 16.67
1995 7.02 8.12 9.91 14.75
1996 9.71 9.97 10.06 15.35
1997 11.60 11.85 9.85 16.01
1998 13.02 13.80 8.59 13.54
1999 13.96 15.43 8.54 13.07
2000 13.25 15.61 7.71 12.70
2001 12.50 14.74 8.48 13.10
2002 11.27 14.58 9.41 14.50
2003 9.85 12.56 10.76 16.54
2004 8.57 11.72 12.99 18.75

Fuente: elaborado con base en CEPAL, MAGIC, versién 2004.

Como puede verse en la grdfica 1, México supera a China
en 1997, pero a partir de 2000 su participacién empieza a de-
clinary, finalmente, es rebasado por China en 2003 y 2004,
poco después del ingreso de este dltimo pais a la OMC.

G r a f i c a 1

Participacion de China y México en el mercado
de prendas de vestir en EUA Capitulo 67
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Fuente: elaborada con base en CEPAL, MAGIC, 2004.

Por su parte, en lo referente a productos de tejido plano, el
pais que compite de modo significativo con México es China,
que ocupé el primer lugar en la participacién de mercado de
EUA hasta 1997. Posteriormente, como puede verse en la tabla
1 y en la grdfica 2, China recuperd su liderazgo a partir de 2003
y lo incrementd en 2004, lo cual puede explicarse por los bene-
ficios que obtuvo al integrarse a la OMC; por ejemplo, el 1° de
enero de 2005 se liberaron las cuotas de pantalones, entre otros
productos, lo cual pone en peligro el liderazgo que México tiene
en el mercado de EUA en pantalones de mezclilla de algodén
(blue jeans) tanto de hombre como de mujer.

G r 4 f i c a 2
Participacion de China y México en el mercado
de prendas de vestir en EUA Capitulo 62
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Fuente: elaborada con base en CEPAL, MAGIC, 2004.

Consideraciones finales

La industria mexicana de prendas de vestir es competitiva
en el mercado de EUA en productos bdsicos (commodities)
vulnerables a la competencia de precios, basando su com-
petitividad, principalmente, en preferencias arancelarias y
salarios bajos. Cada vez se espera una presién mayor de la
competencia de los productos chinos, que tienen costos mds
bajos que los de México y se han visto favorecidos por el in-
greso de China a la OMC, lo cual implica la disminucién de
aranceles y eliminacién de cuotas.

La competitividad de China no sélo se basa en su mano
de obra barata y costos bajos, sino también en la produccién
de paquete completo, produciendo todos los insumos necesa-
rios para la confeccién de las prendas. México tiene la ventaja
de su cercanfa al mercado estadounidense, pero debe hacer
esfuerzos para transitar hacia el paquete completo y fabricar
productos de moda con mayor valor agregado de manera m4s
rdpida, mds barata y con mayor variedad. Dado que la in-
dustria textil y del vestido es gran generadora de empleos, el
gobierno mexicano debe intensificar esfuerzos para apoyar a
las empresas de toda la cadena productiva de este sector. CJ
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Pequenas y medianas
empresas en el
contexto internacional

n las tiltimas dos décadas del siglo XX el
mundo vivid bajo el frenesi de la globali-
zacion y del crecimiento-expansionismo de las
llamadas Empresas Transnacionales (ETN).
Durante este lapso, el pensamiento comercial y
econdmico se movid con base en estas grandes
empresas: adquisiciones, alianzas estratégicas,

fusiones, presencia en nuevos mercados, bur-

satilidad de las acciones en bolsa, entre otros
conceptos. El crecimiento de estas organizaciones se correlaciona-

ba con el futuro que podria tener un pais en un corto o mediano
plazo.El término de pais se sustituyd en distintos estudios por la
expresién “economias” y distintas comparaciones nos sefialaban
que las empresas transnacionales podfan generar “economfas”
(ingresos anuales) tan grandes como cualquier pais; por ejemplo,
Wal-Mart podrfa estar entre las 20 principales economfas del
mundo, comparable con paises como Bélgica y Suecia.

De la misma forma, la apertura comercial que se ciment
con el Acuerdo General sobre Aranceles y Comercio (GATT)
y, posteriormente, con la Organizacién Mundial del Comercio
(OMC), parecia que buscaba fomentar el espiritu colonizador
de las ETN. Informes de la OMC a mediados de los afios
noventa indicaban que el comercio intraempresarial de las
ETN constitufa la tercera parte del comercio mundial y que
las exportaciones de las ETN a empresas que no eran filiales
suyas representaban otra tercera parte del comercio internacio-
nal.! En este contexto, México, uno de los lideres en materia
de acuerdos comerciales, parecerfa seguir esta tendencia: 24
empresas acaparan 50% de las exportaciones no petroleras
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Chile El Ministerio de Economia clasifica a las empresas de acuerdo al nivel de ventas. Considera que
www.economia.cl las empresas con ventas anuales de hasta 2,400 Unidades de Fomento (UF) (aproximadamente
$3.4 millones de pesos chilenos mensuales) son microempresas.

Las empresas pequefias son las que venden entre UF 2,400 y UF25, 000 al afio (equivalente a
$3.4 millones y hasta $36.3 millones mensuales).

Las empresas medianas venden més de UF25, 000 al afio pero menos que UF100, 000 (ventas
mensuales entre $36.3 millones y $175 millones).

Conocidas sélo como “small business” existe toda una variedad de estandares por cada
industria. Los pardmetros mas comunes son:

Hasta 500 empleados para la mayoria de las empresas manufactureras y de mineria; 100
empleados para todas las industrias de comercio de venta al por mayor.

Hasta $6 millones de délares de ganancias para la mayoria de los comercios al menudeo e
industrias de servicio. $28.5 millones para la mayoria de las industrias de la construccién pesadas
y $0.75 millones para la mayoria de las empresas de la industria agricola.

Estados Unidos
www.sba.gov/size/indexfags.html

Hong Kong Se considera pequefia y mediana empresa, a aquéllas compaiiias manufactureras con menos de
www.sme.gcn.gov.hk/smeop/english/smehk.cfm 100 trabajadores y en el caso de las no manufactureras a aquellas con menos de 50 empleados.
México De acuerdo con el Diario Oficial de la Federacién (DOF) del dia 30 de diciembre de 2002, se

www.contactopyme.gob.mx/ tiene como criterios de estratificacion de empresas la siguiente tabla:

Clasificacién por niimero de trabajadores

Piblica

Sector / tamafio Industria Comercio  Servicios

Micro empresa 0-10 0-10 0-10
Pequefia empresa 11-50 11-30 11-50
Mediana empresa 51-250 31-100 51-100

Contaduria

2006

Jounio

Republica de Corea
(Corea del Sur)
www.smba.go.kr/main/english/sub1/sub03.jsp

Unién Europea

Aunque existen diferencias por el tipo de industria, en general, las PYMES estan constituidas
de 50 a 300 empleados, en el caso de las medianas; de 10 a 49 empleados para el caso de las
pequefias, y las microempresas son aquéllas con menos de diez empleados.

La condicion para que una empresa sea reconocida como PyME es que respete los limites de

http://europa.eu.int/scadplus/leg/es/Ivb/n26026.htm  efectivo y, o bien, los limites del balance general, o los del volumen de negocios.
Las microempresas tienen menos de 10 trabajadores. Tienen un limite de 2 millones de euros
para el volumen de negocios y el balance general.
Pequefias empresas tienen entre 10 y 49 trabajadores. El limite del volumen de negocios y el del
balance general se aumentaran hasta 10 millones de euros.
Medianas empresas entre 50 y 249 trabajadores. El limite del volumen de negocios se aumentara
hasta 50 millones de euros, y el del balance general, hasta 43 millones de euros.

o maquiladoras y sélo 521 unidades productivas participan
con 80%;? las 35 principales empresas extranjeras radicadas
en México exportan 30.4% del total de las exportaciones no
petroleras del pais®, lo que ha permitido que México se ubique
entre los quince principales paises exportadores de productos
manufactureros, pero no siempre canalizando estas ETN las
ganancias en beneficio de las filiales mexicanas y como ele-
mento de distribuir la riqueza generada.

A la par de la caida del gran corporativismo expansivo
como motor del crecimiento y su paso al desarrollo compe-
titivo basado en la conservacion de la riqueza a favor de sus
accionistas, ha surgido, a principios del siglo XXI, el interés
por estudiar y apoyar el gran mosaico que conforman las
Pequefias y Medianas Empresas (PyMES). Las PyMES den-
tro de los distintos pafses, representan mds de 95% del total
de las organizaciones y generan el grueso de la produccién
manufacturera y una proporcién ain mayor de los servicios,
tanto en los paises desarrollados como en los paises en desa-
rrollo. Estas aportan mds de 55% del PIB y mds de 65% del
empleo total en los paises de altos ingresos.* En los pafses en
desarrollo, la mayor parte de las oportunidades de empleo y
de generacién de ingresos dependen de las PYMES, mismas
que pueden considerarse como el principal motor de mitiga-
cién de la pobreza (por ejemplo, durante el periodo de 1997 a

2002 en Corea del Sur se reportd el recorte de 1.25 millones
de empleos provenientes de las grandes empresas y la creacién
de 2.13 millones por parte de las PyMES).* La flexibilidad y
la especializacién de las PyMES también pueden contribuir,
en algunos casos, a la adaptabilidad y la diversificacién de los
sistemas de produccién nacionales.®

La capacidad de las PyMES para recoger los posibles bene-
ficios de la globalizacién depende de lo bien preparadas que es-
tén para afrontar las nuevas condiciones del mercado y la mayor
competencia en el mercado mundial. Por lo general, las PyMES
de los paises en desarrollo no estdn bien preparadas y en la ac-
tualidad pocas de ellas estdn en situacién de beneficiarse de la
globalizacién. Algunas investigaciones indican que entre 5 y
10% de las PyMES logran expandir y aumentar las exportacio-
nes gracias a la globalizacién. El tamano del grupo de PyMES
mds competitivo y dindmico varifa entre los paises en desarrollo.
En Asia oriental parece haber una mayor proporcién de PyMES
dindmicas que en otras regiones en desarrollo; mientras que en
Africa, el Caribe, América Central y Asia meridional ese grupo
de PyMES es, probablemente, mucho mds reducido.”

En el comercio internacional, la contribucién de las PyMES
a los ingresos directos de exportacién es menos evidente y varfa
mucho, incluso en los paises de la Organizacién de Coopera-
cién y Desarrollo Econémico (OCDE o por sus siglas en inglés



OECD). Por ¢jemplo, las PyMES contribuyen considerablemente
a las exportaciones de productos manufacturados de Asia oriental
(56% en la Provincia China de Taiwdn, mds de 40% en China y
la Republica de Corea, y mds de 31% en la India), mientras que
su importancia es marginal en los paises menos adelantados, es-
pecialmente en Africa, donde hay pocos datos sobre el comercio
transfronterizo y subregional. Hoy, el tema principal de andlisis
de los distintos organismos internacionales es saber si una mayor
proporcién de PyMES competitivas de paises en desarrollo podrd
integrarse en las cadenas de produccidn, regionales y mundiales.®

Conclusion

A pesar de que la mayorfa de los gobiernos ha establecido po-
liticas y programas para fomentar el espiritu emprendedor que,
generalmente, buscan facilitar aspectos como el acceso a finan-
ciamiento (gubernamental y/o privado), tecnologia, mejora en
procesos administrativos, capacitacién y a la internacionaliza-
cién; la dificultad para poder clasificar este tipo de sociedades
por personal, industria, capital invertido y/o ingresos (ver tabla
1), la miopfa de muchos paises al querer agrupar y dar el mismo
trato a empresas micro, pequefias y medianas, asi como los proce-
dimientos comerciales excesivamente engorrosos desde su cons-
titucién —mismos que representan costos—, dan como resultado
una disminucién de los beneficios potenciales y desincentivan la
participacién en el comercio tanto nacional como internacional,
convirtiéndose en un factor para iniciar negocios via la economia
informal en los paises con menor desarrollo. 3
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Regulacion bancaria

a crisis de la economia mexicana, desatada a finales de 1994,

impactd de manera notoria a la banca mexicana. Ademds
del problema de solvencia que enfrentaron las instituciones por la
magnitud del suceso, la crisis evidencid la deficiencia en la regula-
cidn y supervision. La reglamentacion en materia de riesgos estaba
rezagada en relacion con los estdndares avanzados, y los propios
bancos no contaban con una evaluacion completa de los riesgos
que enfrentaban. Por otra parte, también habia un rezago muy
importante en las reglas contables, ya que para varios rubros eran
inexistentes y, en otros casos, se alejaban de reflejar la realidad fi-
nanciera de las instituciones. Lo anterior, contribuyd a que la cali-
dad de la informacion de los bancos fuera deficiente, dificultando
la evaluacion del impacto de la crisis en las entidades a través de

la informacién financiera.

LOS MERCADOS

A partir de 1995 comienza todo un
proceso de reestructuracién en el siste-
ma financiero mexicano, por lo que las
autoridades se ven en la necesidad de
incorporar un marco regulatorio y de
supervisién con estdndares internacio-
nales. Lo anterior, se logra mediante la
modificacién a la Ley de Instituciones
de Crédito (LIC)' y, en seguida, a toda
la regulacién que de ella deriva, emiti-
da por la autoridad supervisora, la Co-
misién Nacional Bancaria y de Valores

(CNBV).

Con la reapertura de la propiedad al
capital del exterior, diversas entidades de
alcance mundial comenzaron a ingresar
al mercado, en algunos casos, adquirien-
do la participacién accionaria mayoritaria
de los bancos mds grandes del sistema fi-
nanciero.

Al mismo tiempo, la CNBV consoli-
daba su participacién en diversos foros
internacionales donde se discuten las me-
jores précticas: El Comité de Basilea para
temas en materia de supervision y regu-
lacién bancaria, y la IOSCO para temas




de gobierno corporativo e informacién al
publico para el caso de los colocadores de
titulos en los mercados. Desde entonces,
las autoridades financieras mexicanas han
procurado mantener la regulacién banca-
ria a la vanguardia.

A la par que se resolvia la situacién del
sector bancario, y con una participacién
activa del gremio, se avanzé para eliminar
las debilidades de la reglamentacién: en
1997 entraron en vigor nuevos criterios
contables apegados a los Principios de
Contabilidad Generalmente Aceptados, a
escala internacional, y se emitieron dispo-
siciones de cardcter prudencial en materia
de otorgamiento de crédito y de riesgos.

México
se ha mantenido
siempre a la
vanguardia, al
realizar cambios
a las reglas
de capitalizacion

En la actualidad, la regulacién banca-
ria se enfoca tanto en temas especificos de
solvencia y registro como en diversas me-
didas prudenciales orientadas a una clara
medicién, evaluacién, control y segui-
miento de los riesgos que enfrentan. En
materia de medicién de solvencia desta-
can las reglas de capitalizacidn, las cuales
se han apegado dfa con dia a lo dictado
por el Comité de Basilea; en cuanto al
registro de las operaciones sobresalen los
criterios de contabilidad, la revelacién de
informacién anual y en fechas interme-
dias. Por su parte, los criterios prudencia-
les se refieren, principalmente, al control
interno, la administracién integral de
riesgos, el otorgamiento de crédito, diver-

sificacién de activos y la calificacién de la
cartera crediticia, entre otros.

A finales de 2005, toda la regulacién
que deriva de la LIC, con excepcidn de las
reglas de capitalizacién, se reunié en una
sola disposicién a manera de “Circular
Unica”* lo cual tuvo como objetivo com-
pilar y darle orden a toda la regulacién
existente.

Reglas de capitalizacion

En 1991, las autoridades financieras
mexicanas emitieron reglas de capitaliza-
cién, en adhesién al Acuerdo del Comité
de Basilea. Desde entonces, los requeri-
mientos han evolucionado siguiendo el
ritmo de los cambios en el sector mun-
dial. México se ha mantenido siempre a
la vanguardia en el tema, realizando cam-
bios a las reglas a efecto de avanzar hacia
las recomendaciones del Comité.

En ese sentido, a finales de 2005 se
emitieron nuevas reglas en las que destaca
una mejor calibracién y adecuacién a la
norma internacional en la medicién del
riesgo de mercado.

A mediados de 2005, con base en el
trabajo conjunto de los bancos centrales,
los supervisores nacionales y los integran-
tes del sector bancario, el Comité emitié
el Nuevo Acuerdo de Capital® bien co-
nocido como Basilea II, en el que se es-
tablecieron tres pilares para su adecuada
implementacién. El primero contiene
cambios sustanciales en los requerimien-
tos minimos de capital para riesgos de
crédito, ya que se introduce por primer
vez el requerimiento para riesgo operativo
y, se conserva la medicién del riesgo de
mercado. El segundo pilar se refiere a la
supervisién por parte de las autoridades
financieras y emisién de regulacién rela-
cionada con riesgos de las instituciones, y

1 Lareforma a la Ley de Instituciones de Crédito,
publicada en el Diario Oficial de la Federacién
del 17 de noviembre de 1995, abrié la entrada
de capital extranjero mayoritario en los bancos
multiples. La reforma de 2001 establecié nuevos
esténdares de gobierno corporativo.

2 Disposiciones de Cardcter General Aplicables
a las Instituciones de Crédito, publicadas en el
Diario Oficial de la Federacién el 2 de diciembre
de 2005.

3 En el documento del Comité de Basilea titulado
“Convergencia Internacional de Medidas y Nor-
mas de Capital. Marco Revisado” de junio de
2004.
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el tercero, al uso efectivo de la disciplina
de mercado.

La adhesién de México a esta nueva
versién del Acuerdo representa un reto
tanto para las autoridades como para las
entidades supervisadas. Ello se debe a que
se deja a las entidades la posibilidad de
establecer modelos internos para la medi-
cién de los riesgos de crédito y operativos;
mientras que, los supervisores deberdn
contar con la capacidad para evaluar di-
chos modelos.

Si las entidades no cumplen con los
requerimientos de un modelo interno,
deberdn apegarse al modelo estdndar
establecido en el Acuerdo, para el cual,
las autoridades locales tienen cierta dis-
crecionalidad en la determinacién de
algunos pardmetros. Esto dltimo ha de-
mandado mediciones y andlisis por parte
de la CNBV.

En concordancia con la previsién del
Comité de Basilea, las nuevas reglas entra-
rdn en vigor en enero de 2007, con excep-
cién del denominado enfoque avanzado
de calificaciones internas que comenzard
a operar en enero de 2008.

Regulacion prudencial

Como parte de los elementos funda-
mentales para el fortalecimiento de la
solvencia de las instituciones de crédito,
la CNBV inicié diversas acciones para
impulsar la cultura de riesgos en las enti-
dades. En 1999 emitié la primera regula-
cién con criterios prudenciales en materia
de administracién de riesgos, introdu-
ciendo diversas mediciones cuantitativas
y cualitativas para los riesgos de crédito,
de mercado, de liquidez, legal y operati-
vo; asimismo, promovié la creacién de
Srganos que sirvieran de contrapeso para
las decisiones de toma de riesgos. Por otra
parte, se emitieron las disposiciones de
regulacién en materia de otorgamiento de
crédito, las cuales tenfan como objetivo la
creacién de diferentes rganos y faculta-
des para originar y administrar el crédi-
to, evitando en todo momento el posible
conflicto de intereses, y fortaleciendo la
independencia entre las dreas, asi como
un buen desempefio para un sano otorga-
miento del crédito.

De particular relevancia fue la circular
relativa a los criterios de calificacién de
cartera y de constitucién de provisiones.

A consecuencia de la reforma a la LIC
en 2001, en materia de gobierno corpo-
rativo, se modificéd la composicién del
consejo de administracién de las entida-
des, introduciendo la figura de conseje-
ros independientes. Con estos cambios se
emitieron novedosas disposiciones pru-
denciales en materia de control interno,
en las que se reiterd la necesidad de inde-
pendencia entre las dreas de control, au-
ditorfa y negocios, estableciendo también
las obligaciones de la direccién general y
del consejo de administracién con el fin
de que se involucre de una manera mds
activa en el ambiente de control.

En concordancia
con la prevision
del Comité de Basilea,
las nuevas reglas
entraran en vigor
en enero de 2007

Criterios contables y revelacion
Después de muchos afios de utilizar
un catdlogo de cuentas para el registro de
las operaciones de los bancos, mediante
la Circular 1284 dada a conocer el 29 de
diciembre de 1995, se emitieron los “Cri-
terios de Contabilidad para las Institu-
ciones de Crédito”, las cuales resolvieron,
entre otras cosas, lo siguiente:
 Las imprecisiones en el registro de la
cartera vencida.
¢ Lavaluacién de instrumentos finan-
cieros.
* Reglas de registro y revelacién en todos
los rubros de los estados financieros.
e El apego a las normas contables
emitidas por el Instituto Mexicano
de Contadores Publicos, hoy a cargo

LOS MERCADOS

del Consejo Mexicano para la Inves-
tigacién y Desarrollo de Normas de
Informacién Financiera (CINIF).
Debido a la imperiosa necesidad y a
los requerimientos del sector, en enero
de 1997 se dio a conocer una nueva ver-
sién de los criterios contables, mediante
la Circular 1343, los cuales quedaron ho-
mologados casi en su totalidad con los de
aplicacién internacional. A partir de ese
momento se efectuaron modificaciones
pertinentes para tener actualizados los
criterios contables. En la actualidad, se
discute con el sector una nueva emisién
de estos criterios que tienen como obje-
tivo homologarlos con las Normas de
Informacién Financiera (NIF), dictadas
por el CINIF, asi como con las Normas
Internacionales (NIC). Se espera que los
nuevos criterios se emitan en breve.

Conclusion

En concordancia con los cambios en
los criterios contables, las instituciones de
crédito proporcionan informacién de me-
jor calidad a las autoridades financieras, la
cual resulta también de utilidad para su
propia gestién. Por otra parte, si bien los
bancos mds grandes del sistema se salieron
de la lista de la Bolsa de Valores en nuestro
pais, y con ello dejaron de publicar infor-
macién al mercado, se les requirié que por
medio de la internet hicieran publica su
informacién financiera asi como diversas
notas. Esta informacién difunde al merca-
do cada vez mds detalles de su operacién
y de la gestion que hacen de sus diferentes
productos y servicios, para que el puiblico
ahorrador e inversionista tenga mds y me-
jores elementos para analizar y evaluar los
riesgos que asumen las entidades.

Lo anterior, tiene concordancia con la
disminucién en la cobertura del seguro de
depdsito, hoy en dfa regido por el Instituto
de Proteccién al Ahorro Bancario (IPAB),
que a partir del afio pasado establece la co-
bertura en caso de quiebra de una institu-
cién de crédito exclusivamente por 400,000
unidades de inversién por depositante.

La regulacién bancaria en México
mantiene un ritmo de constante cambio,
acorde con la operacién del sector, la adap-
tacién a las tendencias internacionales, la
globalizacién y a las mejores pricticas, por
lo que no se puede afirmar que se ha dicho
la Gltima palabra en la materia. 3
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nes, a pesar de lo simple que son, representaron
un cambio sin precedentes en las finanzas y
la economia que le valieron recibir el Premio
Nobel de economia en el ario de 1990. Con
las modificaciones al régimen de inversion
bajo el cual operan las Sociedades de Inver-
sion Especializadas en Fondos para el Retiro
(Siefores), se ha ido abriendo, de forma paula-
tina, la posibilidad de contar con una mayor

diversificacion de las carteras e, incluso, que

parte del ahorro de los trabajadores se invierta
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en instrumentos y empresas del extranjero de la mds alta ca-
lidad crediticia, lo que permite fortalecer dichos fondos en
el mediano y largo plazo. El hecho de disponer de mds y
mejores opciones de inversion representa, sin lugar a dudas,
un avance positivo de los fondos para el retiro de los traba-
jadores.

Antecedentes

La preocupacion del Estado mexicano por la seguridad so-
cial y los derechos laborales, ha estado presente en las politicas
y acciones gubernamentales desde 1917, cuando se consigna-
ron estos derechos como normas supremas en nuestra consti-
tucién politica. La nueva Ley del Seguro Social, que entré en
vigor en julio de 1997, marc el inicio de una de las reformas
mds trascendentales en la seguridad social mexicana.

En el nuevo Sistema Mexicano de Pensiones cada traba-
jador tiene una cuenta individual abierta en instituciones
financieras de objeto exclusivo, denominadas Administrado-
ras de Fondos para el Retiro (Afores), donde se acumulan
sus aportaciones junto con las de sus patrones y el Gobierno
Federal. El sistema de pensiones de capitalizacién y cuentas
individuales vino a resolver el problema de inviabilidad fi-
nanciera que presentaba el anterior sistema de reparto para
los trabajadores afiliados al IMSS, ya que éste se vefa afec-
tado cada vez mds por factores demogrificos y por los ciclos
econdmicos, entre otras causas.

Si bien, este sistema de pensiones administrado por las
Afores se encuentra en sus primeros afios de operacién, ha
demostrado ser una herramienta de mucho valor al permi-
tirnos contar con un sistema de pensiones viable que nos da
total certeza sobre la propiedad de nuestros recursos para el
retiro, y que ha contribuido a dar solidez y certidumbre a las
finanzas y a la economf{a mexicana.

Uno de los cambios mds importantes que tuvo la ley ori-
ginal consistié en la ampliacién de su cobertura para permi-
tir que los beneficios del Sistema de Ahorro para el Retiro
llegara a todos los mexicanos y que, de esta forma, pudieran
afiliarse a una Afore con el fin de constituir su fondo para el
retiro y obtener en el futuro un ingreso acorde a su esfuerzo
y constancia.

Apertura del régimen de inversion

Con el paso del tiempo ha sido clara la tendencia a la aper-
tura de la regulacién, de forma paulatina, para permitir que
las Siefores puedan invertir en mds instrumentos, siempre y
cuando cuenten con las mds altas calificaciones y brinden
seguridad al ahorro de los trabajadores. El régimen de in-
versién bajo el que operaban las Siefores al inicio del sistema
era sumamente limitado, pues se tenfa que invertir préctica-
mente el total de la cartera en instrumentos emitidos por el
Gobierno Federal, con limites estrictos por cajones y clases
de activos, con lo cual México se colocaba como el pafs de
América Latina con la mayor concentracién en un solo sector
en sus fondos para el retiro.

Afortunadamente, dicha situacién ha mejorado conside-
rablemente y se ha ido dando una mayor diversificacién a los

fondos, donde la inversién privada es una parte importante
de los mismos. Los avances que ha originado el sistema re-
sultan en verdad innumerables, gracias a la acumulacién de
recursos ahorrados que superan en la actualidad los 587 mil
millones de pesos y que representan 7.12% del PIB, lo que
ha permitido que se lleven a cabo una gran cantidad de pro-
yectos publicos y privados, colaborando de la misma manera
a brindar certidumbre y estabilidad financiera al pais. Es asf,
que las Siefores se han convertido en uno de los principales
inversionistas institucionales del pais, y es uno de los mayores
tenedores de titulos de largo plazo en el mercado financiero
mexicano, apoyando de forma directa a la planta productiva
del pais y a la creacién de infraestructura.

Por otra parte, se ha considerado importante impulsar la
constitucion de familias de fondos, lo que ha permitido tener
mds y mejores alternativas de inversién para el ahorro de los
trabajadores, ya que dependiendo de su edad, afios de coti-
zacién y aversion al riesgo pueden decidir el fondo que mds
convenga a sus intereses. De esta forma, cada administradora
cuenta con —por lo menos— dos Siefores bdsicas. La Siefore
Bdsica 1, con un perfil de inversién mds conservador disefia-
da para trabajadores que se encuentren cerca de la edad de su
jubilacién, y la Siefore Bdsica 2, para trabajadores con mds
de 55 afios y donde se tiene la alternativa de invertir en notas
estructuradas con capital protegido al vencimiento, referidas
a los principales indices mexicanos y extranjeros, con lo que
pueden acceder a los rendimientos de largo plazo que ofrece
el mercado de capitales. En un futuro préximo, las Afores
ampliardn su oferta con nuevos fondos que responderdn a
diversas estrategias de inversién en beneficio de los trabaja-
dores.

Estas decisiones permiten a las Afores confirmar la di-
reccién del trabajo que hemos desempenado durante varios
afos: dar profundidad a los mercados; permitir la generacién
de nuevos instrumentos financieros a plazos mds largos; dar
mayor confianza a los inversionistas y apoyar el fortaleciendo
de las instituciones del mercado de valores.

El monto del ahorro para el retiro de cada trabajador
se puede ver afectado en el tiempo por dos factores im-
portantes:

a) Las aportaciones relativamente bajas al sistema que
marca la ley, que son de 6.5% del salario bruto del trabajador
(en algunos paises llegan a ser de 20%).

b) Por la carrera laboral, donde los afiliados se pueden
quedar sin cotizar al sistema por largos periodos de tiempo.

Estas son algunas de las razones por las que resulta impor-
tante el ofrecer a los afiliados informacién suficiente sobre
el estado que guarda su ahorro para el retiro, y buscar el
fomento del ahorro voluntario como un mecanismo para que
pueda compensarse esta situacion.

La pensién que obtendrd un trabajador al final de su vida
laboral dependerd de varios factores; por ello, resulta funda-
mental que la inversién de los recursos pueda obtener altos
rendimientos. Es ahf donde las Afores si pueden influir posi-
tivamente en el monto del ahorro para el retiro, al ofrecer los
mds altos rendimientos posibles a sus afiliados.



A fin de logratlo, se ha buscado el permitir a las Siefo-
res que inviertan en un mayor nimero de instrumentos y
operaciones financieras, como diferentes tipos de monedas
y en condiciones mds adecuadas. Algunas de las operaciones
que se han autorizado incluyen las de préstamo de valo-
res, de reporto, asi como operar con instrumentos deri-
vados, que tienen como objetivo disminuir la volatilidad y
el riesgo, protegiendo el valor del portafolio contra alguna
posible caida en el precio. Con ello, se otorga mayor seguri-
dad al ahorro de los trabajadores, ademds de que se permite
potenciar la rentabilidad con ciertas posiciones para alcanzar
los objetivos de inversion.

Resulta alentador observar los logros del sistema de pen-
siones para un pafs como el nuestro, que demanda solucio-
nes creativas y de alto impacto. La gran cantidad de recursos
administrados, junto con el profesionalismo y requisitos
particulares que conlleva la inversién de los fondos para el
retiro, ha permitido que otros sectores se unan a este esfuerzo
de modernizacién. Por ejemplo, las empresas que conforman
la Bolsa Mexicana de Valores han contribuido al fortaleci-
miento del sistema de pensiones, ofreciendo atractivos ins-
trumentos y mejorando su infraestructura y plataformas
tecnoldgicas. Asi, en el segmento internacional, observamos
que la Bolsa estd cumpliendo con el objetivo de ofrecer al
publico los principales instrumentos que requiere un porta-
folio globalmente diversificado y del cual forman parte las

Siefores. En adicién a las acciones de empresas que integran
el indice Dow Jones y el indice Stoxx 50, hoy también es
posible adquirir en la Bolsa titulos referenciados a acciones,
conocidos como TRAC’s, que representan a un conjunto de
los indices mds destacados y liquidos en el mundo.

En cuanto al mercado de derivados y con el objetivo de
ofrecer mejores rendimientos a nuestros afiliados, las Ad-
ministradoras de Fondos para el Retiro nos hemos esforza-
do en prepararnos para llevar a cabo operaciones con dichos
instrumentos y hoy en dia invertimos en operaciones de
futuros sobre la TIIE, CETES, IPC, bonos gubernamen-
tales y UDL. Sin embargo, un punto importante en el que
deberemos trabajar todos, consiste en promover el registro
de un mayor nimero de emisoras y emisiones en el mercado de
valores, para un mejor desarrollo del pais.

Las Afores hemos demostrado con hechos que sabemos
cumplir con nuestro compromiso fundamental de darle
seguridad a los recursos de los trabajadores, otorgando
los mejores rendimientos posibles. Si bien hay que reco-
nocer que queda un largo camino por recorrer y que el
régimen de inversidn bajo el cual operamos debe seguir
modificdndose con el tiempo para poder aprovechar las
oportunidades de inversién que se vayan presentando,
siempre con la obligacién de ser prudentes en este proce-
so, continuaremos cumpliendo con nuestro compromiso
en beneficio de los trabajadores. €3
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Retos y tendencias de la
contabilidad gubernamental

¢ acuerdo con la definicion de la Unidad de Contabili-

dad Gubernamental e Informes sobre la Gestion Piiblica

(UCGIGP) de la propia Secretaria de Hacienda y Crédito Piiblico

(SHCP), mdxima autoridad en la materia de emision de la nor-

matividad contable para el sector piblico federal, la contabilidad

gubernamental es una técnica destina-
da a captar, clasificar, registrar, resumir,
comunicar e interpretar la actividad eco-
némica, financiera, presupuestaria, ad-
ministrativa y patrimonial del Estado.

Sin duda alguna, la contabilidad gu-
bernamental juega un papel relevante
como instrumento que define y norma
el registro y control financiero de los re-
cursos publicos, asi como de los bienes y
obligaciones patrimoniales; sin embargo,
adn existen muchos retos por enfrentar
para que el sistema contable guberna-
mental de los gobiernos federal, estatal y
municipal esté a la altura de las mejores
précticas contables, ya sean nacionales o
internacionales.

Para poder conocer un poco mds el
contexto de la contabilidad del sector pud-
blico federal, basta con recordar que tan-
to el esquema bdsico de la contabilidad
gubernamental como el sistema contable
vigente fueron implementados hace mds
de veinte afios, y desde entonces no han
tenido cambios significativos, a pesar de
que la contabilidad se encuentra en un
proceso de evolucién continua, y de que
las necesidades de los usuarios finales de

la informacién financiera también han
cambiado de forma importante.

Lo anterior se debe, en gran medida, a
que las raices del esquema bdsico de con-
tabilidad gubernamental se encuentran
intimamente ligadas a las instituciones,
que, a su vez, estdn sujetas al cumplimien-
to de un marco juridico muy rigido, lo
que implica un menor grado de dinamis-
mo en la evolucién de la técnica contable
propia de la administracién publica.

Adicionalmente, vale la pena destacar
que en la mayorfa de los sistemas de ad-
ministracién financiera gubernamental,
incluyendo el Gobierno Federal de nues-
tro pafs, la contabilidad y el presupuesto
operan como dos esquemas independien-
tes, lo cual provoca que el registro conta-
ble y presupuestal se lleve a cabo en 4reas
y momentos distintos, utilizando diferen-
tes fuentes de informacién y ocasionando
la existencia de dobles registros e incon-
sistencias en la informacién.

Por otro lado, el deseo de producir in-
formacién contable confiable, oportuna,
comparable y clara, ademds de ser el
objetivo de cualquier sistema de contabi-
lidad, en este caso especifico de conta-

bilidad gubernamental, representa todo
un reto.

En ese sentido, la premisa fundamental
consiste en que la informacién financiera
producida por un sistema contable, antes
que nada, debe ser ttil para la toma de
decisiones de los usuarios generales, me-
diante un proceso de andlisis e interpre-
tacién de los estados financieros bdsicos y
sus respectivas notas.

Para que la informacién financiera sea
ttil, debe cumplir con una serie de carac-
teristicas cualitativas, establecidas en el
marco conceptual —definido en su mo-
mento— del Boletin A-1 de los Principios
de Contabilidad Generalmente Acepta-
dos (PCGA) del Instituto Mexicano de
Contadores Publicos y, posteriormente,
ratificado, con algunas modificaciones,
por el Consejo Mexicano para la Investi-
gacién y Desarrollo de Normas de Infor-
macién Financiera (CINIF).

Una de las caracteristicas primarias
de la informacién financiera, de acuerdo
con la Norma de Informacién Financiera
(NIF) A-4, es la confiabilidad. Su prin-
cipal propésito es asegurar la calidad en
la toma de decisiones, basdndose en la
veracidad, representatividad, objetividad,
verificabilidad e informacién suficiente.

La segunda caracteristica bdsica es la
relevancia que influye en la toma de deci-
siones econémicas de quienes la utilizan.
Para que la informacién sea relevante,
debe servir de base en la elaboracién de
predicciones y sus confirmaciones, mos-
trando los aspectos mds significativos de
la entidad reconocidos contablemente.



Otro elemento esencial para que la
informacién financiera sea ttil es la com-
prensibilidad. Este requisito es necesario
para que la informacién contable y finan-
ciera sea fdcilmente entendible por aque-
llos usuarios facultados en la toma de
decisiones, quienes tienen la capacidad de
analizar la situacién financiera y poseen
un conocimiento razonable de la contabi-
lidad, de las actividades econdmicas y de
los negocios en general.

Por dltimo, la comparabilidad debe
permitir a los usuarios generales identifi-
car y analizar las diferencias y similitudes
de la informacién financiera generada por
la misma entidad y/o por las otras, a lo
largo del tiempo.

En ocasiones, las caracteristicas cuali-
tativas encuentran algunas restricciones,
como la oportunidad, relacién entre cos-
to y beneficio, y el equilibrio entre las ca-
racteristicas cualitativas, las cuales en su
conjunto dificultan la obtencién de nive-
les mdximos de una o de otra cualidad.

La oportunidad se refiere a la necesi-
dad de emitir la informacién financiera a
tiempo, antes de que pierda su capacidad
de influir en la toma de decisiones. Por
eso, la informacién no presentada opor-
tunamente pierde total o parcialmente su
relevancia; no obstante, cuando la infor-
macidn es revelada con anticipacién, con
base en las estimaciones de eventos cuyos
efectos no se conocen totalmente, existe
el riesgo de afectar negativamente los ni-
veles de confiabilidad y con ello reducir la
utilidad de la informacién financiera.

Por otro lado, los beneficios derivados
de la obtencién de la informacién il
para la toma de decisiones deben exceder
los costos involucrados en el proceso de
su generacién, ya que los costos no ne-
cesariamente recaen en aquellos usuarios
generales que disfrutan de los beneficios,
al igual que los beneficios no siempre son
disfrutados por los usuarios, para quienes
se prepara la informacién. Sin embargo,
las NIF son requisitos minimos que de-
ben cumplir los estados financieros, por
lo que su aplicacién no puede ser cuestio-
nada por razones de costo-beneficio.

En cuanto al equilibrio entre las carac-
teristicas cualitativas en la prictica, para
que la informacién financiera sea ttil no
es necesario lograr simultdneamente los
grados mdximos de cada cualidad. Mds

bien, se trata de encontrar un punto de
equilibrio éptimo de la implementacién
de las premisas analizadas mediante el
juicio profesional de las personas respon-
sables de elaborar y presentar la informa-
cién financiera.

Para contrarrestar las adversidades
mencionadas anteriormente y poder asf
enfrentar el enfoque en eficiencia, efica-
cia y optimizacién de los recursos en la
administracion publica de todos los nive-
les, en los tdltimos afios se han detectado
y desarrollado a nivel mundial tres prin-
cipales tendencias.

Las caracteristicas
primarias
de Ia informacion
financiera son:
confiabilidad, relevancia,
comprensibilidad y
comparabilidad

En primer lugar, es importante recono-
cer la necesidad de buscar una mayor con-
vergencia entre las normas y principios que
observa la iniciativa privada y las del sec-
tor publico. Algunos de los ejemplos mds
representativos de estas fusiones pueden
encontrarse en pafses como Nueva Zelan-
da e Inglaterra. Pero también en México,
por medio del CINIE, se ha planteado la
necesidad de realizar una investigacién a
fondo para identificar las principales dis-
crepancias entre los dos sistemas y, de este
modo, propiciar una mayor armonizacién
entre la normatividad contable guberna-
mental y las NIF, antes conocidas como
los PCGA. Considerando, obviamente, las
particularidades de los registros contable y
presupuestal del sector publico, especifica-
mente el vinculo que debe guardar la con-
tabilidad con el presupuesto, dado que este
tltimo sigue siendo uno de los elementos
fundamentales para la operacién cotidiana
de la administracién publica.

Al mismo tiempo, los organismos fi-
nancieros internacionales como el Banco
Mundial, el Banco Interamericano de
Desarrollo y el Fondo Monetario Interna-
cional, en coordinacién con la Federacién
Internacional de Contadores Publicos
(IFAC, por sus siglas en inglés) han in-
sistido en la necesidad de contar, difundir
y aplicar mundialmente las Normas In-
ternacionales de Contabilidad del Sector
Puablico (NICSP), con el fin de asegurar
que la informacién financiera, patrimo-
nial y presupuestal de los gobiernos, tan-
to federares como locales, sea confiable y
comparable internacionalmente.

Por dltimo, en paises como los Estados
Unidos de América y el nuestro, donde la
administracién publica consiste de dos o
mds niveles de gobierno, existe la tenden-
cia de unificar los marcos normativos y
técnicos entre los distintos sistemas con-
tables utilizados. De hecho, tal armoniza-
cidn, asf como la creacién de un esquema
de contabilidad dnica del sector publico
federal, estatal y municipal fue uno de los
temas discutidos en la recién concluida
Convencién Nacional Hacendaria.

Sin embargo, a pesar de los avances
positivos en la materia de contabilidad
gubernamental, atn hace falta un gran
camino por recorrer, anunado a las accio-
nes concretas y practicas por realizar, para
as{ retomar las tendencias mencionadas y
disefiar un portafolio éptimo de éstas, con
el fin de que la contabilidad gubernamen-
tal recobre la utilidad y trascendencia que
representa para definir el curso financie-
ro, econdémico y politico del pais.

En este contexto, mientras no haya dis-
posicién y apertura al cambio por parte de
las autoridades competentes para actua-
lizar y, en su caso, armonizar los marcos
conceptual y normativo de la contabilidad
gubernamental en México con las mejores
prdcticas contables reconocidas nacional
o internacionalmente, implementando, al
mismo tiempo, un sistema de tecnologfas
de informacién que asegure la generacion
de la informacién financiera, contable y
presupuestal de forma confiable y oportu-
na, dificilmente se puede afirmar que los
informes contables y financieros del go-
bierno, de todos sus niveles, son los medios
mds adecuados para tomar decisiones de
las cuales depende el futuro de un munici-
pio, un estado e, incluso, de la nacién. €3
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C.P.C. y M.A. Alfonso Franco Bolafios

Profesor Emérito del ITAM

Entrevista con el Dr. Federico Gertz Manero,
autor del libro Economia, Contabilidad y
Derecho (Ensayo Historico)

Piblica

! Y1 el marco de la Biblioteca Raitl Bailleres

Jr., del Instituto Tecnoldgico Autdnomo de

Contaduria

México, en la seccion dedicada a Don Miguel

Palacios Macedo, fuimos recibidos por el Maes-

tro, Economista, Contador Publico, Licenciado

2006

en Derecho, Periodista y Escritor Federico Ger-

tz Manero, quien nos ofrecid esta entrevista.

Jounio

Alfonso Franco Bolafios (AFB). Gracias por concedernos esta
entrevista para que nos comentes acerca del tema del libro que
acabas de publicar, tomando en consideracion que ambos per-
tenecemos al ITAM y que éste celebra su 60° Aniversario. La
primera pregunta es ;por qué escribir un libro de economia,
contabilidad y derecho?

Federico Gertz Manero (FGM). El libro nacié a rafz de la
inquietud surgida entre los iniciados de la contadurifa profe-
sional sobre cudles fueron las razones y los antecedentes que
generaron la contabilidad.

Esta inquietud llevé a un grupo de aficionados y de es-
pecialistas a emprender una investigacién. Ellos se denomi-
nan contadores-historiadores, lo que nos sefiala, primero que
nada, que son contadores profesionales, informadores finan-
cieros y, en segunda instancia, aficionados a la ciencia de la
historia.

Han sido los Contadores Publicos los que han hecho re-
flexiones acerca de dénde procede y cdmo ha evolucionado
nuestra técnica; hacia dénde vamos, y cudl es el futuro de
ella. Ese grupo de Contadores profesionales estuvo encabe-

zado hace algunos afios por Don Rosendo Milldn, que fue




un Contador brillante, inteligente, tenaz, claro en sus con-
ceptos y que tenfa una enorme aficién por los libros viejos
de contabilidad, que fue comprando en los baratillos, las
bibliotecas y librerfas. En un momento determinado, él se
preguntd cémo florecié la contabilidad en México desde el
afio 1880 hasta principios de 1900.

Para responderse esta pregunta, seleccioné unos 20 li-
bros de diversos autores que versaran sobre la ensefianza de
la contabilidad en México y los repartié entre un grupo de
Contadores para que investigaran y opinaran, partiendo del
balance y de las cuentas, y que definieran cémo era la cien-
cia que se ocupaba de llevarlas. Este esfuerzo conjunto dio
como resultado el libro Historia Antigua de la Contabilidad
que fue publicado por el Instituto Mexicano de Contadores
Publicos, y fue soporte de la ponencia que estos Contado-
res mexicanos presentaron en el afio 2000 en el Congreso
Internacional de Contadores e Historiadores Profesionales,
llevado a cabo en Madrid.

Yo formé parte de ese grupo y fue
para m{ un honor haber sido invitado
por Don Rosendo. Tuve que investi-

en el primer milenio antes de Cristo,
aparece la contabilidad a partida sim-

garen un libro del sefior Beteta, padre l:lllll!)(, enel ple. Mediante la lectura del Derecho
de Mario Ramén Beteta, Secretario Romano se entera uno que en el foro
de Hacienda en la época de Miguel Derecho ﬂllmallll, imperial los banqueros llevaban una
Alemdn, quien escribié acerca de la pequefia mesita y un banco, por eso
contabilidad, lo cual hizo surgir en era llamado se llaman banqueros, ahi recibian y

mf la curiosidad de investigar y reco-
pilar mds datos del tema

AFB. ;Cudl es el hilo conductor del
ensayo histdrico que se presenta en el li-
bro? ;No es aleatorio el orden del titulo
Economia, Contabilidad y Derecho?

FGM. Si lo es. El Instituto define
a la contabilidad como “una técnica
sistemdtica y estructuralmente cons-
truida que se refiere a la informacién
de fenémenos econémicos que se lle-
van a cabo en las diferentes entidades
que llevan la contabilidad”. Esto me
hizo reflexionar en que debfa buscar los fenémenos econd-
micos de mayor importancia -a largo de los dltimos 8,000
afios; 2,000 de la era cristiana y 6,000 de la prehistoria a la
historia- que dieron origen a la contabilidad. Lo primero que
encontré fue que cuando el hombre se vuelve sedentario apa-
rece la divisién del trabajo, ofrece su producto en un lugar,
se crea el mercado y comienza la transaccién de bienes con
el trueque; después descubri, leyendo un libro de historia
econémica de Max Weber, que en Egipto, en Karnak, hay
sendos grabados en piedra que muestran cémo eran los Con-
tadores, cémo registraban el trigo que sembraban los campe-
sinos y que el faradn y los sacerdotes contaban y distribufan;
es decir, el primer sistema contable del que tenemos noticia
es del afo 4, 000 0 5,000 A.C., en Egipto, es la contabilidad
en especie.

Originalmente, el mercado era de trueque, no habia uni-
dad de medida de valor; después, cuando surge la moneda

el lihro de cuentas corrientes
tonde se registrahia a los
deudores y acredores
por orden e operaciones

prestaban dinero apuntdndolo en un
libro de ingresos y egresos llamado
“adversaria”, pues el adversario del
ingreso es el egreso y le llamaban
“debere” de un lado y “habere” del
otro, y en ¢l iban apuntando la fecha,
el lugar, las personas involucradas,
etc. Llevaban también un segundo
libro de cuentas corrientes llamado
“codex”; o sea, de deudores y acree-
dores por orden de operaciones.

Hay un enorme bagaje juridico de
leyes y de normas que nos dice cémo
se llevaban a cabo las transacciones, qué se hacia con ellas,
cémo eran obligados los banqueros a ir a los tribunales a
rendir las cuentas y cémo invocaban un principio procesal
en su beneficio, el cual reza: “nadie puede estar obligado a
declarar en su contra”, para decirle al juez que si nadie estaba
obligado a probar en su contra, por qué los obligaba a ense-
fiar su contabilidad.

Un cénsul, Paetelio, promulgd la Ley Pactelia Papiria en 325
A.C., la cual ordena que cuando un banquero forme parte de un
contrato de préstamo estd obligado a presentar sus libros ante los
tribunales. Esta es la primera norma juridica que nos habla de
cémo se ocupd de la contabilidad, obligando al banquero a lle-
var sus libros y presentarlos cuando lo requiera el juez o cuando
la controversia as lo sefiale. Esta es la vinculacién fendmeno eco-
ndmico-informacién econdmica, la contabilidad y norma juridica
que regula a la contabilidad y la reconoce como un medio de
prueba en el procedimiento legal.
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AFB. En tu libro se describe cémo
nace la contabilidad para satisfacer

hasta el siglo XX que existid la obligacion juridica de entregar y
publicar informacién financiera. Dados los cambios y avances
tan rdpidos y significativos en las actividades econdmicas actua-
les, sestdn las instituciones juridicas preparadas para responder
a dichos cambios mds rdpidamente?

FGM. Primero harfa una aclaracién. Cuando el Imperio
Romano se derrumbé en 453, Europa es ocupada por los
bdrbaros en 476. Deviene una etapa de 1, 000 afios (medio-
evo), en la cual la economia es cerrada pero autosuficiente,
cada uno de los feudos que la constitufan se intercambiaban
entre s{ con un mercado raquitico. Pero ya hacia el afio 1, 100
acontece un fenémeno histérico muy importante: las cruza-
das, que hacen que los europeos se vayan al Medio Oriente a
rescatar los lugares sagrados para su religién y hay un enorme
intercambio de productos; por ejemplo, miel, la cual llevan
los drabes a Europa, y los europeos les dieron a conocer a los
drabes el latdn y el zinc.

Lo anterior, dio origen a lo que se
llama histéricamente Renacimiento
Econdmico, ya que los comerciantes,
primero, buscaban un sistema estruc-

una necesidad de registro de las acti- En el Renacimiento turalmente perfecto que es la partida
vidades econdmicas y, posteriormente, ! doble, la cual se encontré después de
ayuda a formalizarlas proporcionando los comerciantes 200 afios de busqueda mediante el

elementos para construir el marco juri-
dico que las norma. En la actualidad,
sexiste esta dindmica?

crearon su terecho con jueces y

sistema tradicional de prueba y error,
y segundo, que cuando tenfan contro-
versias entre ellos o en el seno mismo

FGM. Si, tenemos una informa- tribunales, en los que de las empresas se empleaba un nue-
cién adn mds antigua que las normas ! vo derecho, el mercantil, pues el viejo
romanas de derecho. Es un monu- se hizo publicar la Derecho Romano no contemplaba el

mento muy importante, que hoy estd
en el museo del Louvre en Parfs: el
Cédigo Hamurabi que promulga
un emperador 2,000 afios a. C. Con
el fin de que la gente se enterara, lo
manda grabar en escritura cuneifor-
me en una columna de forma circu-
lar como las columnas triunfales de
los romanos; por cierto, es interesan-
te hacer aquf una digresién.

La escritura cuneiforme se empled en el mundo antiguo
ain después de la era cristiana, durante 3, 800 afios; se ha
escrito mds en escritura cuneiforme que en escritura ardbiga
como la nuestra, pues ese cddigo describe fenémenos de gue-
rra, familia, poder, teologfa, cosechas y asientos realizados
en unos ladrillitos de barro. En éstos, se apuntaba con una
cafia en escritura cuneiforme y se hacia el detalle, la fecha, el
nombre de los que participaban, cantidades entregadas y re-
cibidas, etc., de las transacciones realizadas en un mercado.
En principio, lo primero que hizo el derecho fue reconocer
que la informacién idénea de los fenémenos econémicos estd
en la contabilidad y, segundo, no sélo eso, sino obligar a los
que realizan transacciones a que cumplan con normas juri-
dicas que lo sefialen.

AFB. La contabilidad ya era una prdctica establecida que
iba de la mano con las actividades econdmicas y no fue sino

obligacicn de llevar y
como llevar la contabilidad

comercio por estar en manos de los
esclavos. Sin embargo, en el Renaci-
miento ocurrid lo contrario: el comer-
cio era una dignidad importante y los
propios comerciantes crearon su dere-
cho, con sus tribunales y jueces que
eran comerciantes, y quienes, para
tener la seguridad de que estaban ha-
ciendo lo correcto, invitaban al tribu-
nal, compuesto por tres jueces y un letrado, o sea un experto
en jurisprudencia romana. En esos tribunales, la primera nor-
ma que se hizo publicar, obligaba a los comerciantes a llevar la
contabilidad y luego decitles cémo llevarla.

Desde el afio 1, 100 y hasta 1, 400, aparecen algunas leyes
mercantiles, entre otras, la llamada tabla Amalfiana (1,150),
las leyes que rigen el Mediterrdneo, Génova, Barcelona, las
Baleares, lo que se llama el Consulado del Mar que son nor-
mas juridicas que obligan a los comerciantes a llevar libros,
que les dicen cémo hay que llevarlos y que sefialan procesal-
mente cémo debe desahogarse la prueba pericial.

En 1808 aparece un monumento juridico muy impor-
tante: el Cédigo Napolednico que, como lo senala Barrera
Graff, es el mds perfecto que se haya logrado hasta ese mo-
mento. Pero viene de una vieja tradicién de 4 o 6 siglos de
préctica de casos que traté normas mds perfectas e idéneas.
De ahi arranca ese vinculo con el derecho, el cual continda




en nuestros dias; légicamente, lo que se pretende con ello es

que las transacciones registradas en los libros tengan seguri-
dad juridica.

AFB. En el caso particular de México ;qué tan flexibles son
las instituciones contables y las juridicas para responder a esos
cambios?

FGM. Cuando México fue conquistado por los espafioles
toda la tradicién juridica espafiola vino a México: las orde-
nanzas de Bilbao de 1489, las mds antiguas, son todavia de
los Reyes Catdlicos; después las de Burgos de 1538 que fue-
ron aplicadas por los espafioles en México durante los 300
afios de Virreinato y todavia durante los primeros 20 afios
de independencia. El primer cédigo mexicano que aparecié
fue en 1854. Después hemos tenido dos cédigos inspirados
en las viejas ordenanzas de Burgos: uno de 1884 y otro de
1889 que es el actual.

Por tradicién, México tiene normas juridicas que se ocu-
pan de la contabilidad desde hace mds de 400 afos; por
supuesto, existen normas y tribunales mercantiles que en
su momento desaparecieron cuando México se modernizé.
Aunque hoy ya no existen tribunales exclusivamente de de-
recho mercantil, en los tribunales se pueden llevar juicios
civiles y mercantiles, ya que el juez estd preparado para apli-
car el Cédigo de Comercio y el procedimiento adecuado. Es
evidente que en México existe una vieja tradicién juridica y
una enorme prdctica, la cual se ha perfeccionado.

AFB. Hablando de la actividad econdmica gubernamental,
sse preserva la triada ordenada economia, contabilidad y de-
recho?

FGM. Si, si por un régimen juridico gubernamental en-
tendemos el fiscal, si; es decir, el régimen de derecho publico
que se ocupa de la contabilidad de los impuestos, hasta fines
de 1800 era un sistema ristico, ya que se cobraban impuestos
por las alcabalas cuando se entraba o salfa de las ciudades,
en los lugares donde se llevaba a cabo el comercio se vigi-
laba que las medidas en las bdsculas fueran correctas. Pero
un sistema impositivo moderno surge en Inglaterra con la
Revolucién Industrial, con el income tax o impuesto sobre el
ingreso, que llegé a México a principios de 1900.

Desde entonces el derecho publico y, concretamente, la
Secretarfa de Hacienda se encarga de cobrar los impuestos y
ha ido haciendo un enorme ciimulo de normas juridicas que
regulan la contabilidad: el Cédigo Fiscal de la Federacién,
los Tribunales Fiscales, etc. Estas normas se ocupan de ello
y, evidentemente, son las que van empujando al derecho para
que se actualice, porque el gobierno es el primero que desea
recaudar lo mds posible y busca los mejores procedimien-
tos de registro. Los técnicos dicen cudles son esos procedi-
mientos y los hacen suyos. Es claro que en México sf existe
experiencia, prdctica, profesionales y normas juridicas bien
disefiadas que hacen que esto funcione bien.

AFB. Alfinal de tu libro mencionas que el mundo contempo-
rdneo camina hacia las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF) y la Lege Ferendae, ;qué tan lejos estamos de
ese estatus y cudl es el papel de cada actor en esa transicion?

FGM. Cuando a finales del siglo pasado entre 1975 y 1985
finaliza el conflicto que existfa entre los dos grandes grupos eco-
némicos mundiales, por un lado los llamados aliados que habfan
ganado la guerra en 1945 y la Unién de Republicas Socialistas
Soviéticas del otro lado, existfa esa confrontacién de cémo go-
bernar. Pero hacia 1986, en el momento en que se derrumba la
Unidn Soviética y permanecen los aliados, los 7 grandes actuales
que se retinen a platicar sus problemas, surge un mundo univer-
sal. Hoy los ingredientes de la produccién y la distribucién de los
bienes de consumo se manejan mundialmente.

Un automévil se fabrica con un parabrisas traido de Fili-
pinas, unos rines de Tailandia, el motor armado en el norte
de México; en fin, el coche es General Motors o Nissan.
Entonces, es evidente que estamos en un mundo globalizado
que necesita tener normas de registro que rednan la técnica
contable, que las NIIF sean uniformes para que se pueda
aplicar en realidad este modelo general. Para el derecho in-
ternacional, el Cédigo Napolednico es muy importante, fue
un atisbo extraordinario en su momento, pero hoy no es mds
que el almdcigo de los conocimientos juridicos necesarios.

El mundo internacional se mueve por medio de la internet
y en juzgados internacionales, dependiendo del lugar en que se
hizo la operacidn; inclusive, ya ni siquiera se ventilan en tribuna-
les sino mediante buenos arreglos hechos por 4rbitros en proble-
mas juridicos. En consecuencia, vamos hacia la Lege Ferendae,
o sea, el afdn de encontrar una ley suprema, perfecta, universal
y eterna. Se estd trabajando y llevard muchos afios culminarla.
Pero si la Comunidad Econémica Europea ha constituido la
UNIDRAIT (un solo derecho) que es un conjunto de normas
juridicas de derecho privado que regula a las 25 naciones que
constituyen la economfa europea; también Estados Unidos ha
hecho un tratado con Canadd y México, vamos a hacer nor-
mas comunes de transacciones, pero los alegatos no tendrdn que
ventilarse en Québec, Baltimore o Tampico, sino quizd en la
oficina de un abogado de Picadilly en Londres, quien serd el que
resuelva el caso. Si, hacia all4 vamos y sin equivocos de que esto
marche bien, tenemos un futuro promisorio.

Agradecemos a Don Federico, habernos expresado sus
conceptos en esta entrevista para los lectores de Contaduria
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Los proyectos de
inversion y la teoria de
opciones reales

romover la creacion de fuentes de trabajo de manera soste-

nida es una cuestion que hoy importa a la administracion

piblica, universidades e iniciativa privada. El incremento de pro-

gramas de apoyo para emprendedores, incubadoras de empresas,

proyectos de innovacion tecnoldgica y empresas con viabilidad de

exportacion nos obliga cada vez mds a realizar tareas de valoriza-

cidn de proyectos de inversion en un mundo donde el éxito o fraca-

so se debe mds que a la gestion de sus ejecutivos, a la capacidad de

gestionar la estrategia (Norton y Kaplan, 1990).

Sin embargo, parte de la gestién impli-
ca la toma de decisién referente a la asig-
nacién de recursos. En este sentido, Arie
De Geus (1990) sefial6 como un factor
clave de éxito para la longevidad de las
empresas el Conservadurismo financiero,
el cual consiste en no desperdiciar recur-
sos para ganar flexibilidad de decisién en
los momentos en que es preciso invertir
sin tener que depender de terceros. Pero,
scémo saber cudndo es conveniente in-
vertir?, ;cémo determinar en qué tiem-
po la inversién se convierte en rentable y
cudndo no lo es?

La metodologfa tradicional de valori-
zacién de activos es la del Valor Actual
Neto (VAN), la cual consiste en descon-
tar los flujos netos de efectivo esperados
a la tasa que considera el valor del dinero
en el tiempo, como también el riesgo in-

herente al activo. De esta forma, el valor
del activo serd el resultado de la diferen-
cia entre la inversién inicial y la suma de
los flujos netos de efectivo traidos a valor
presente, y el criterio de inversién éptima
serd invertir si el valor actual neto del ac-
tivo es positivo.

El VAN es un método altamente re-
conocido y utilizado como técnica para
analizar la rentabilidad econémica del
proyecto, y su conveniencia financiera de
ser ejercido o no. Sin embargo, cuando
la estructura de la inversién no se adapta
a los supuestos intrinsecos de esta meto-
dologia,' imperando la volatilidad en las
fluctuaciones de precios, el uso del VAN
tiende a causar errores en el cdlculo de los
flujos netos de efectivo y de las propias
tasas de descuento. Ademds, el VAN no
considera las opciones de posponer inver-

Mtra. Maritza Alvarez Herrera
ahmaritza@uat.edu.mx
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Posgrado de la Unidad Académica
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1 Véase Cortazar (1999), para ampliar el estudio
acerca de las desventajas del VAN como méto-
do de valorizacién de inversiones en recursos
naturales.

2 La Teoria de opciones reales se entiende como

una adaptacién de la teorfa de opciones finan-
cieras a la valorizacién de activos de origen real.
Véase Schwartz y Trigeorgis (2001) para leer los
principales articulos recopilados sobre opciones
reales.




siones, incrementar o disminuir la pro-
duccién cuando se requiera y ajustar la
tasa de descuento derivado de las fluctua-
ciones del riesgo a lo largo del tiempo. Por
tal motivo, el VAN no proporciona la in-
formacién suficiente para que el tomador
de decisiones determine el espacio y tiem-
po oportuno para ejercer la inversién.

Es el método de Teoria de opciones rea-
les* el que asigna valor a la flexibilidad, ya
que ademds de evaluar el activo derivado
real, determina la politica éptima que
maximiza el valor de este proyecto, me-
diante la determinacién de valores criticos
de las variables inciertas, sefialando de
esta manera cudndo es éptimo ejercer las
distintas opciones de las que se dispone,
por ejemplo, invertir, almacenar o cerrar.

La teorfa de opciones reales ve el pro-
yecto como una opcién de compra sobre
el precio del activo subyacente y el precio
de ¢jercicio de la opcidn. Por ejemplo: una
inmobiliaria es el activo derivado real, y
los bienes inmuebles son los activos sub-
yacentes.

En la actualidad, se reconocen dos meto-
dologfas de valorizacién de opciones reales:

* Valorizacién por arbitraje. Cada ac-
tivo posee un propio benchmark (eva-
luacién de un activo en relacién con
otro), otro activo perfectamente corre-
lacionado. La ecuacién diferencial des-
cribird el precio del activo derivado en
funcién al activo subyacente, teniendo
tantas dimensiones como variables
que se utilicen en la evaluacién.

* Valorizacién neutral al riesgo. Se
asume que todos los inversionistas son
indiferentes al riesgo, cuando se trata
de evaluar activos derivados. Se calcu-
la el valor esperado de los pagos de la
opcién en un mundo neutral al riesgo
para luego descontarlos a la tasa libre
de riesgo (se utiliza la simulacién de
Monte Carlo para analizar las distri-
buciones de las variables aleatorias que
son los pagos de la opcién).

Para analizar los proyectos de inver-
sién como opciones reales debemos con-
ceptualizar:

o El Precio de la accién (S) como el va-
lor de los activos operativos que se
van a adquirir.

e El Precio del ejercicio (E) como los
desembolsos requeridos para adqui-
rir un activo.

» El Tiempo hasta el vencimiento (n)
como la longitud del tiempo que se
puede demorar la decisién de inver-
sién.

* La Desviacion tipica de los rendimien-
tos de la accidn (s) como el riesgo del
activo operativo subyacente.

* La Tasa de interés libre de riesgo (rf)
como el valor temporal del dinero.

Ejemplo de la aplicacion de
la Teoria de opciones reales
versus Valor actual neto
Supongamos que nos enfrentamos
ante la posibilidad de realizar un pro-
yecto de inversién, la cual inicialmente
serd de $5,000,000. Este desembolso
puede realizarse ahora mismo o demorar-
se hasta tres afios en el tiempo sin variar
su cantidad. El valor actual de los Flujos
Netos de Efectivo (FNE) esperados es de
$4,900,000. La desviacién tipica de los
rendimientos sobre el valor actual de
los FNE es de 40%. La tasa de interés
libre de riesgo es de 5%.
El valor actual neto es de:

FNE
VAN = i1+ 2TVE

VAN=-5,000,000 + 4,900,000 = -100,000
El indice de rentabilidad para dicho proyecto

es de:
S 4,900,000

R = - —=1.1344
VA(E)  5,000,000(1.05)

La varianza acumulada es igual a:

S%*(n) = (40)> *3 = 48

La desviacion tipica acumulada es:

s= +/S2*(n) =48 =.6928

La opcidn con las caracteristicas toma un valor
de 28.8% del subyacente, lo que significa
1,411,200.

El VAN total de esta inversion es igual a:

VAN total= Van basico + opcion a diferir=
-100,000 + 1, 411,200 = 1, 311,200 mayor a
cero.

Esto significa que si se realiza hoy el
proyecto se perderdn $100,000, pero si se
pospone la decisién hasta un mdximo de
tres afios es muy posible que las condicio-
nes cambien y que se obtengan ganancias.
Es decir, se esperarfa que el valor del ac-
tivo subyacente aumente a una tasa supe-
rior al tipo de riesgo en los préximos tres

afos, posibilidad que estd reflejada en el
valor de la opcién.

El uso de las opciones reales en la va-
luacién de activos ha aportado una mayor
comprensién en la formulacién y articula-
cién de las decisiones sobre la conveniencia
o no de acometer un proyecto de inver-
sién. Sin embargo, su implementacién ain
acarrea algunos problemas y cuestiones
que no han sido del todo solucionadas. No
obstante, en la actualidad —en que cada
vez mds se registran proyectos con gran
volatilidad en el rendimiento y el riesgo
que cuestionan el tiempo y espacio en el
que se debe ¢jercer el proyecto, que es fac-
tor determinante para el éxito o fracaso del
mismo—, encontramos en el Método de
opciones reales un instrumento que nos
permite una respuesta mds aproximada
ante la complejidad que representan las in-
versiones del mundo actual. €3
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Los problemas de
agencia e incentivos
en la empresa

n la actualidad, la empresa moderna es
un complejo organismo que cuenta con
muchos empleados en los mds diversos puestos
con las mds diversas ocupaciones; va mucho

mds alld de las cuatro dreas funcionales de la
administracién; simplemente en el departamento de finan-
I zas cuenta con gente especializada en contabilidad, en nego-
. ciaciones, en administracién de inversiones y tomadores de
' decisiones. Ante dicho espectro y con la diversidad de em-
pleos mencionados, cabe preguntarse ;tienen alineados sus
intereses? En caso de ser negativa la respuesta jexiste “algo”
que pueda alinearlos? Gran parte de la solucién se encuentra

en la denominada “teorfa de agencia”.

[ ]

cQué es la teoria de agencia?

La teorfa de agencia nace por la necesidad de realizar
algo que no podemos hacer por nosotros mismos. Dada esta
necesidad, se puede contratar a un “agente” capacitado que
lo hard y, de esta manera, nosotros nos convertimos en el
“principal”. La manera mds sencilla de entender la relacién
entre este principal y su agente es pensando en los antiguos
filésofos san Agustin y santo Tomds de Aquino. ;Cudl era la
concepcién de naturaleza humana para cada uno de ellos?
En el caso de san Agustin, él pensaba que el hombre era
“bueno” por naturaleza, pero la sociedad corrupta era quien
lo corrompia, obligdndolo a comportarse de manera poco
honorable. Para santo Tomds de Aquino, la situacién era to-
talmente la opuesta; él pensaba que el hombre era “malo”
por naturaleza, pero la sociedad lo obligaba a comportarse
de manera recta y honorable. Para la teorfa de agencia, la
concepcién del hombre es tomista; esto es, asume que cada
persona estd buscando sus propios intereses y se preocupa
por maximizar su riqueza y no la de los demds.



Este argumento en el contexto de una empresa tiene gran
impacto, porque los diferentes reclamantes de flujo tendrdn
conflictos de interés que podrian derivar en problemas para
la empresa, ya que no estardn de acuerdo con lo que es mejor
para la organizacién.

En una firma, existen tres tipos de participantes: los accio-
nistas, en teorfa duefios de una empresa; los acreedores, aquéllos
que prestaron dinero, y los empleados, mds formalmente, los
administradores de la empresa. ;Qué busca cada uno de ellos?
Los accionistas buscan maximizar el precio de la accién de la
empresa; los acreedores, recuperar el dinero que le prestaron a
la empresa, y los administradores, por lo general lo que los atrae
son los buenos salarios con excelentes prestaciones. Es obvio que
no es posible que los tres casos coincidan, por lo que existirdn
“problemas de agencia”. De manera bésica, son dos tipos: accio-
nistas-acreedores y accionistas-administradores.

El problema de los accionistas-acreedores

Como se comentd lineas arriba, mientras que los accionistas
buscan maximizar el precio de la accidn, los acreedores sélo quie-
ren cobrar el dinero que prestaron. Sin embargo, una empresa es
un “juego suma cero”! por lo que serd muy dificil conciliar los
intereses de ambos participantes. Los acreedores realizardn un
monitoreo muy preciso de los accionistas, buscando la disciplina
que asegure que ellos cobren su inversién; mientras que los ac-
cionistas buscardn aumentar su flujo, sin importar si disminuye
el flujo correspondiente a algin otro participante.

Los problemas que se presentan en este caso se ven mu-
cho mejor cuando una empresa se encuentra en problemas
financieros, en cuyo caso, el flujo serd poco y los intereses
altos, por lo que la utilidad neta repartible entre los accionis-
tas serd minima. ;Qué pueden intentar hacer los accionistas
ante esta situacién? Por ejemplo, podrian decretar un divi-
dendo extraordinario pagado por medio de un nuevo crédito
(aesto se le llama claim dilution); otro ejemplo serfa: ante dos
proyectos, uno con rentabilidad moderada y bajo riesgo (con
un valor presente neto positivo), y el otro muy rentable y a la
vez muy riesgoso (de manera que su valor presente neto ajus-
tado por riesgo es negativo). La empresa decidird tomar el
segundo ejemplo, porque si tiene éxito, entonces podrd pagar
los intereses, la deuda y todavia tendrd un remanente; mien-
tras que si tomara el primero, todas las ganancias serfan para
los acreedores (a este problema se le llama subinversién). En
ambos casos, el monitoreo serd la herramienta que utilizardn
los acreedores para vigilar a los accionistas.

Accionistas - administradores y el problema
de los incentivos

El segundo problema en la teorfa de agencia es el de accio-
nistas-administradores. En este caso, los primeros buscan maxi-
mizar el precio de la accién, mientras que los segundos quieren
buenos sueldos, lo cual no siempre va en la misma direccién.
Ante una empresa con problemas financieros, los accionistas y
administradores bdsicamente no coinciden en tres puntos:

¢ Elesfuerzo de los empleados (no siempre es el que debe-

rfa ser).

* Los perquisites (el que los administradores se aprovechan
de las prestaciones que le solicitan a sus accionistas).

* La especializacion en el trabajo que realizan (mientras
mds especializados, menos oportunidades de colocarse
en el mercado laboral).

De manera clara, puede observarse que los intereses de am-
bos no se encuentran alineados, y es ahi donde los incentivos
entran en accién. La idea original es hacer que los intereses
se alineen de modo que tanto accionistas como administra-
dores busquen lo mismo dentro de una organizacién. Existe
una gran variedad de incentivos, desde los econémicos (como
pueden ser bonos sobre desempefio, comisiones sobre ventas,
incentivos por puntualidad) hasta en especie (como un auto-
movil nuevo, reconocimiento y premios en la empresa o mejo-
res oficinas). Dentro de los tiltimos se encuentran las famosas
ESOP (Executive Stock Options Plan, por sus siglas en inglés),
las cuales consisten en entregar a los administradores opciones
de compra sobre las acciones de la compafifa, las cuales les dan
el derecho de adquirirlas a precios muy bajos. En este caso, la
utilidad estd dada porque al ejercer dichas opciones, los admi-
nistradores se transforman en “accionistas” y de esa manera, si
lo desean, pueden realizar su utilidad.

Todos estos incentivos lo dnico que buscan es alinear los
intereses de los administradores con los accionistas, porque de
esa manera, buscardn un mismo fin que es la maximizacién
en el precio de la accién. Sin embargo, cabe preguntarnos, ;es
esto cierto? En gran medida, depende del tipo de incentivo
que se escoja, ya que puede impactar directamente al desem-
pefio de los empleados. Por ejemplo, a un agente de ventas se
le podria dar un bono por mercancia colocada, en cuyo caso,
el agente intentard saturar a sus clientes con inventario que
no sabemos si se venderd o no. Un mejor incentivo podria ser
entregar un bono basado en la facturacién, de tal manera que
s6lo lo vendido le repercuta un incentivo. Lo mismo pasa en
los altos niveles, donde al otorgdrsele ESOP a los directivos,
pueden éstos enfocarse en el aumento del precio accionario,
descuidando la creacién de flujo de efectivo, el portafolio de
inversion de la empresa o la estructura de capital. Aunque
diversos estudios empiricos aseguran que las ESOP sf fun-
cionan y reducen la asimetria de informacién, todavia exis-
ten dudas sobre su efectividad. El caso de Enron es el mejor
ejemplo, ya que a pesar de todos los incentivos existentes, el
dolo estuvo presente en sus directivos, provocando la mayor
quiebra en Estados Unidos de que se tenga memoria. CJ
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Hacia la sociedad del
conocimiento, generando
capital intelectual

En 2010, el conocimiento se duplicard cada 11 horas.
Nick Bontis.

n 1973, el Dr. Fernando Arias Galicia public el libro

Administracion de Recursos Humanos, en el cual hace refe-

rencia a la intangibilidad de las experiencias, los conocimientos y
las habilidades, y comenta que dicha caracteristica originaba que
no se le diera la dedicacion e importancia requerida al recurso
humano, pues no se apreciaba en él una connotacion econdmica.
Esa situacion empezaba a cambiar, y mencionaba el esfuerzo de

algunos Contadores para que sus estados financieros reflejaran las

inversiones y costos en el recurso antes citado.

Es hasta 1980 cuando Hiroyuki Itami
estudia el efecto de los activos intangibles
en la administracién de las corporaciones
japonesas, y publica su libro Mobilizing
Invisible Assets. Por su parte, en 1986 Da-
vid Teece da a conocer en sus publicacio-
nes que la innovacién genera valor y revela
cémo ésta puede ser comercializada por
las organizaciones. Ese mismo afio, Karl
Eric Sveiby fue el primero en reconocer la
necesidad de medir el capital humano y el
pionero en las précticas de contabilizar el
activo intangible y probarlo en su propia
empresa. Estos son lo tres momentos his-
téricos que han dado origen al movimien-
to de lo que hoy conocemos como capital
intelectual (Sullivan, 2000).

Diversos autores, conocidos hoy en dia
como expertos en el tema, como Stewart,
Edvinsson y Malone, Bontis, Sveibi, Broo-
king, entre otros, consideran al capital inte-
lectual como el conjunto de conocimientos
que posee una organizacién, mediante los
cuales se genera valor para la misma. Que-
da asf en el pasado la teorfa cldsica de que
los activos tangibles son lo mds preciado
en la organizacién, dando paso a lo que de
acuerdo con Drucker se conoce como La
sociedad del conocimiento.

De acuerdo con lo que menciona
Youndst, et. al (2004), un desafortunado
(pero probablemente inevitable) resul-
tado de clasificar el capital intelectual
en categorfas, es verlas como totalmente

Mtro. Victor Manuel Acosta Eakins
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Profesor e investigador del Instituto
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independientes, perdiendo la visién sisté-
mica. No obstante lo anterior, la impor-
tancia de hacerlo radica en que de este
modo es posible tener una visién general
de su composicidn, y lograr asf su estu-
dio y comprension, y operacionalizar los
elementos que pueden parecer confusos y
abstractos.

En ese sentido existen diversas clasifi-
caciones, y para evitar caer en el infortu-
nio, se considerard el capital intelectual
en las siguientes categorfas:

e Capital humano. Corresponde a
los conocimientos, habilidades y ap-
titudes de los miembros de la orga-
nizacioén.

e Capital organizacional o estruc-
tural. Corresponde a los conoci-
mientos, habilidades y aptitudes
sistematizadas, codificadas e ins-
titucionalizadas, como patentes,
marcas, manuales, entre otros; es
decir, lo que permanece en la orga-
nizacién cuando el empleado se va
a casa.

* Capital social o relacional. Corres-
ponde a los conocimientos, habili-
dades y aptitudes, resultados de las
relaciones, alianzas, enlaces entre
grupos internos de la organizacién y
de ésta con grupos externos, como
proveedores, clientes, socios, entre
otros.

En afios recientes se han dado a cono-
cer diversos estudios enfocados al capital
intelectual y la forma en que éste puede
medirse, como son el Skandia Navigator,
Balanced Scorecard, Monitor de Activos
Intangibles y Technology Broker, por men-
cionar algunos de los mds conocidos. La
mayorfa de ellos son aplicados en empre-
sas del sector privado.

Sin embargo, las organizaciones no
lucrativas y, de manera especifica, las
instituciones educativas han considerado
de vital importancia este tipo de capital
y, por consiguiente, no sélo se han enfo-
cado a su estudio, sino que incluso han
realizado proyectos relacionados con su
administracién.

Ejemplo de lo anterior son la Univer-
sidad del Pafs Vasco, las Universidades
y Organismos Publicos de Investiga-
cién de la Comunidad de Madrid, en
el caso de Espafia, y en nuestro pafs el
Instituto Tecnolégico de Sonora.

Recientemente, en esta Universidad se
ha estado trabajando en el proyecto de-
nominado: “Administracién del Cono-
cimiento”, iniciativa promovida por las
autoridades de nuestra institucién, con el
fin de administrar todo el conocimiento
generado en la misma.

Este proyecto se conforma por dos
grandes fases: la primera referida a la de-
finicidén y diserio del proyecto y la segunda a
la implantacién. Actualmente se estd tra-
bajando en la segunda etapa, sustentada
en la tecnologia, ya que a través del uso de
ésta se puede producir, adquirir, aprove-
char y mantener el conocimiento de los
proyectos de investigacién, vinculacidn,
gestién y docencia.

Posteriormente, se tiene previsto con-
tinuar con la suscripcién a medios exter-
nos; administracién del capital intelectual
y de relaciones; foros y repositorios de
ideas; maratones del conocimiento; ga-
lerfa virtual; ferias de conocimiento, y
automatizacién de flujos de trabajo, de
acuerdo con la estrategia de implantacién
por olas.

Para el logro y culminacién exitosa
del proyecto, se ha considerado, como
una estrategia principal, la administra-
cién del cambio, la cual considera la co-
municacidn para sensibilizar a los actores
de este proceso, asi como dar a conocer
sus avances. Asimismo, se encuentra la
capacitacién para desarrollar las compe-
tencias que permitan incrementar la ge-
neracién del conocimiento y reconocer
las aportaciones y su uso. Todo esto de
manera paulatina y gradual, estimando
un lapso aproximado de tres afios para
su conclusién.

Este proyecto vanguardista permitird
consolidar a la Institucién como una de
clase mundial, que aprende y contribuye
a que otros aprendan, mediante la parti-
cipacién activa y decidida de quienes la
conforman. De esta forma, contribuye e
influye en la sociedad a la que se perte-
nece.

Desde los afios en los que el Dr. Ga-
licia mencionaba la tendencia de reco-
nocer los activos intangibles, de valorar
lo que Saint Exupéry considera es esen-
cial, de reconocer que el precio es dife-
rente al valor y de vencer el paradigma
de que lo principal son los activos tan-
gibles, hasta nuestros dias se han dado

avances importantes que coinciden y
logran consolidar esa idea y tendencia.

A tal grado, que hoy en dia somos
parte de una sociedad del conocimien-
to, que sustenta su valor y relaciones
a partir precisamente de este ultimo,
interactuando en una economfa en la
cual no sélo las organizaciones, sino los
paises mds fuertes, serdn los que cuen-
ten con capital intelectual, ademds del
capital tangible, que por si solo no re-
presenta en estos tiempos una ventaja
competitiva.

Por eso hoy, todas las organiza-
ciones, y en especial las instituciones
educativas de nivel superior, tienen un
gran compromiso, reto y obligacién:
ser parte activa del inevitable, creciente
y vertiginoso desarrollo de nuestra so-
ciedad, la cual nos ha llevado por cami-
nos insospechados.

Por ello, en la medida que cada uno
de nosotros como profesionistas podamos
enriquecer nuestro quehacer al generar y
compartir nuestro conocimiento, reali-
zando investigaciones, propuestas ¢ ideas
innovadoras y creativas, en esa medida
contribuiremos a formar una mejor socie-
dad para los que estdn por venir y serdn
mejores. )
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La contabilidad y los
precios de transferencia

os diversos tratados comerciales han causado una verda-

dera revolucion econdmica, al ofrecerle a las organiza-

ciones la oportunidad de expandir sus operaciones mediante

la apertura de canales de distribucion en diferentes zonas

geogrdficas o a través de la realizacion de diversas combina-

ciones de negocios con empresas extranjeras. A este fendmeno

comercial se le conoce como globalizacion.

Un tratado comercial es un acuerdo entre distintos paises,
mediante el cual los Estados miembros obtienen beneficios
de forma mutua. Los tratados comerciales se pueden
clasificar en tres: zona de libre comercio, unién aduanera y
unién econémica.

México no se ha quedado atrds en este proceso de
globalizacién, por el contrario, actualmente es miembro
de mds de diez acuerdos comerciales, dentro de los que
se incluyen el Tratado de Libre Comercio de América del
Norte (TLCAN), el acuerdo con la Asociacién Europea
de Libre Comercio, asi como con Japén y otros tantos
con diversos paises de Latinoamérica.

En este contexto de globalizacién de la economfa, la
contabilidad ha tenido que evolucionar a la par. Dicha
evolucién se ha dado no sélo en la contabilidad financiera,
sino también ha repercutido en la contabilidad gerencial y
en la fiscal.

Asimismo, la realizacién de operaciones entre partes
relacionadas de empresas multinacionales se ha incrementado
de manera significativa. El intercambio de bienes y/o
servicios, as{ como operaciones de uso o goce de bienes,
incluyendo intangibles entre empresas de un mismo grupo,
ha dado lugar al nacimiento de los llamados precios de
transferencia.

Métodos para la fijacion de los precios de
transferencia

Gerencialmente, el factor clave al momento de fijar
el precio es el costo de oportunidad, tanto de la unidad
compradora como de la unidad vendedora. La parte
vendedora establece el precio minimo, mientras que la
compradora establece el precio méximo.

El precio de transferencia minimo es aquél que no dejard a la
unidad vendedora en peores condiciones de las que se encontrarfa
de realizarse el intercambio en forma interna en lugar de hacerlo
externamente. En tanto, el precio de transferencia mdximo es
aquél que no dejard a la unidad compradora en peores condicio-
nes de las que se encontrarfa de realizarse el intercambio en
forma interna en vez de hacerlo de manera externa.

Fiscalmente, la fijacién de precios de transferencia se
encuentra regulada en los articulos 215 y 216 de la Ley del
Impuesto Sobre la Renta (LISR). En especifico, el primer
pdrrafo del articulo 215 establece que: “quienes celebren
operaciones con partes relacionadas, estdn obligados para
efectos de esta Ley, a determinar sus ingresos acumulables
y deducciones autorizadas, considerando para esas
operaciones los precios y montos de contraprestaciones que
hubieran utilizado con partes independientes en operaciones
comparables”.




Asimismo, el dltimo pdrrafo del articulo 215 de esta ley
indica que para la interpretacion de las disposiciones en materia
de precios de transferencia, serdn aplicables las Guias sobre
Precios de Transferencia para las Empresas Multinacionales y
las Administraciones Fiscales, aprobadas por el Consejo de la
Organizacion para la Cooperacién y el Desarrollo Econémico
(OCDE) en 1995. Por su parte, el articulo 216 de la LISR

sefiala los métodos para obtener los precios de operaciones

celebradas entre partes relacionadas.

A continuacién se muestra un cuadro comparativo para la
fijacién de los precios de transferencia bajo ambos enfoques

(ver tabla 1).

Como se puede observar, cualquiera que sea el método
que se tome, la contabilidad juega un papel trascendental.
De hecho, el dltimo pdrrafo del articulo 216 de la LISR

Para que una empresa pueda fijar el precio de transferencia
que mejor refleje la sustancia econdémica de la transaccion,
el cual maximice su rentabilidad y pague el impuesto
como si la operacién hubiese sido celebrada entre partes
independientes, es necesario que la empresa cuente con el
sistema de informacién que mejor acumule, valte, registre y
presente el flujo de sus operaciones. Es decir, se requiere que
tenga valuados sus activos y pasivos como dictan los PCGA,
que acumule y controle sus costos con el sistema que vaya
acorde con el flujo fisico de produccién o de operacién, y
que refleje en su informacién eventos externos que afectan a
la entidad, como es el caso de la inflacién.

En términos generales, es necesario que el sistema contable
sea capaz de captar la esencia econdmica del ente emisor de
la informacién.

menciona que “para efectos de este articulo y del articulo

215 de esta Ley, los ingresos, costos, utilidad bruta, ventas
netas, gastos, utilidad de operacién, activos y pasivos, se
determinardn con base en los Principios de Contabilidad

Generalmente Aceptados (PCGA)”.!

Practicas en materia de inspeccion

En caso de que las autoridades fiscales consideren que
estas operaciones no cumplen con el requisito de haberse
pactado como si se tratara de operaciones con o entre partes

Tabla 1

Similitudes y diferencias entre los métodos contables y fiscales para la fijacion de precios de transferencia

Métodos contables

Precio de mercado, es el precio de un producto
similar en el mercado, fijado bajo las leyes de

la oferta y la demanda. Es el método ideal si

el producto se comercia en un mercado de
competencia perfecta.!

Precio basado en costo, el precio se fija tomando
como referencia el costo de produccién o de
adquisicion. De acuerdo con el sistema de valuacion’
que tenga la empresa, el precio puede ser igual

al costo absorbente; al costo variable; al costo
absorbente mas un margen de utilidad o al costo
variable mas un margen de utilidad.

Precio negociado, cuando el producto no se
encuentra en un mercado de competencia
perfecta, las unidades productoras y vendedoras
pueden acordar el precio que maximice su utilidad,
considerando como rango de negociacion, los
precios maximos y minimos.

Métodos fiscales

Precio comparable no controlado, es el monto de la contraprestacion o el precio que se hubiera
pactado con o entre partes independientes.

Precio de reventa, se obtiene restandole al precio de reventa o de la prestacion del servicio o de
la operacion de que se trate, el margen de utilidad bruta que hubiera sido pactado entre partes
independientes en operaciones comparables.

Costo adicionado, se obtiene al incrementar el costo del bien, del servicio o de la operacién

de que se trate, con el margen de utilidad bruta que se hubiera obtenido entre partes
independientes.

Particion de utilidades, consiste en asignar la utilidad de operacion global obtenida por partes
relacionadas, en la proporcion que hubiera sido asignada con o entre partes independientes. Es
decir, esta utilidad de operacién global se asigna a cada una de las partes relacionadas, tomando
en cuenta elementos que las distingan entre si, como son los costos, los gastos y los activos.

Residual de particion de utilidades, consiste en asignar la utilidad de operacion global obtenida
por partes relacionadas, en la proporcién que hubiera sido asignada con o entre partes
independientes. Primero se obtiene la utilidad de operacién minima de cada una de las partes,
utilizando cualquiera de los otros métodos autorizados por la ley; posteriormente, se obtiene
una utilidad residual restandole a la utilidad de operacion global la utilidad minima. Este residual
se distribuye entre las partes relacionadas tomando en cuenta, entre otras cosas, los activos
intangibles significativos utilizados por cada una de ellas, en la proporcion que hubiera sido
distribuida con o entre partes independientes en operaciones comparables.

Margenes transaccionales de operacion, consiste en determinar entre partes relacionadas la
utilidad de operacién que hubieran obtenido empresas similares o partes independientes en
operaciones comparables, con base en factores de rentabilidad que tomen en cuenta variables
tales como activos, costos, gastos o flujos de efectivo.

i Unmercado de competencia perfecta requiere de cuatro condiciones: 1) laempresa que fabrica el producto intermedio es precio aceptante; 2) todos los productos son homogéneos; 3) no existen barreras de

entrada o salida, y 4) existe libre flujo de informacion.

i VerBoletin C-4, Inventarios, Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados, edicion 2006.

Fuente: Elaboracion propia.
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independientes, podrén determinar presuntivamente
los ingresos acumulables y deducciones autorizadas de los
contribuyentes, independientemente de que estas operaciones
se hayan realizado con personas morales residentes en el
pais o en el extranjero, personas fisicas y establecimientos
permanentes en el pafs de residentes en el extranjero.

La situacién resulta un tanto mds complicada cuando las
operaciones se realizan con residentes en el extranjero, ya que
en este caso intervienen, ademds de las partes relacionadas,
sus administraciones tributarias, las cuales —en muchos
casos— adoptan posiciones diferentes para la determinacién
de las condiciones de plena competencia, lo que puede
resultar en una doble imposicién.?

Para resolver las controversias relativas a la doble
imposicién, existe el llamado procedimiento amistoso. Este
procedimiento se encuentra descrito y autorizado en el
articulo 25 del Modelo Convenio Fiscal de la OCDE.

Para eliminar la doble imposicién, las administraciones
tributarias pueden considerarlas solicitudes de ajustes correlativos.
Un ajuste correlativo derivado del procedimiento amistoso puede
atenuar o eliminar la doble imposicién en los casos en que una
primera administracion tributaria incremente las utilidades de
una sociedad (es decir, efectie un ajuste primario).

De acuerdo con el pdrrafo 2 del articulo 9 del Modelo
Convenio Fiscal de la OCDE, un ajuste correlativo puede
efectuarse por un Estado contratante, ya sea calculando
de nuevo sobre la base del precio revisado apropiado, los
beneficios imponibles de la empresa asociada en este Estado,
o sin modificar los cdlculos y concediendo a la empresa
asociada una desgravaciéon en el impuesto debido en ese
mismo Estado, equivalente al impuesto adicional cargado
por la empresa asociada, por el Estado que efectda el ajuste,
como consecuencia del precio de transferencia revisado.

Los ajustes correlativos no son obligatorios y las
administraciones tributarias no estén obligadas a alcanzar un
acuerdo dentro del procedimiento amistoso. No obstante, en
la prictica hacen todo lo necesario para tratar de llegar a un
acuerdo mutuo.

Contablemente, esta situacién debe ser reflejada en la
informacion financiera, desde el momento en que laautoridad
comienza la auditorfa, aun cuando el resultado sea incierto.
De acuerdo con lo establecido en el Boletin C-9, Pasivo,
provisiones, activos y pasivos contingentes y compromisos de los
PCGA, en un principio, los pasivos contingentes no serdn
sujetos de reconocimiento. Sin embargo, dado que pueden
evolucionar de manera diferente a la inicialmente esperada,
deben ser sujetos de una evaluacién continua con el fin de
determinar si se ha convertido en probable la eventualidad
de la salida de recursos. Si se considera probable la salida
de recursos, debe reconocerse la provisién en los estados
financieros del periodo en que ha sucedido el cambio en la
probabilidad de ocurrencia. Adicionalmente, deberd revelarse
en notas a los estados financieros una breve descripcién de su
naturaleza, y si fuese posible:

a) Una estimacidén de su efecto financiero derivado de la

obligacién posible.

INFORMACION

b) Una indicacién de las incertidumbres relacionadas con
el importe o el calendario de las entradas o salidas de
recursos correspondientes.

Unavez terminadalaauditoria, laempresa deberd evaluarssi
el precio que fija la autoridad sobre la operacién celebrada entre
partes relacionadas realmente refleja la sustancia econémica
de la operacidn, y entonces serd procedente la correccién del
error en los estados financieros individuales® previamente
emitidos. Siguiendo los lineamientos establecidos en la
Norma de Informacién Financiera (NIF) B-1, Cambios
contables y correcciones de errores:

“Loserroresenlosestadosfinancierosde periodosanteriores
deben corregirse desde el momento en que se conocen, y se
derivan de situaciones tales como omisiones o mal uso de
la informacién, errores aritméticos en el procesamiento y
registro de las operaciones y en la preparacién de los estados
financieros, omisionesoaplicacionesincorrectasdelas normas
particulares o de otras desviaciones relativas a las cifras y
conceptos fundamentales correspondientes claramente a
periodos anteriores, cuya informacién era o pudo haber sido
conocida a la fecha de la emisién de los estados financieros.
Si la aplicacién retrospectiva afecta resultados acumulados o
a otras cuentas del capital o patrimonio contable, el ajuste al
saldo inicial de estas cuentas debe presentarse deducido por
el efecto de los impuestos a la utilidad.”

En caso de que la entidad considere que su precio de
transferencia refleja la sustancia econédmica de la operacién,
pero difiere de lo determinado por la autoridad, no procede
la correccién de su informacién financiera. Esta diferencia
entre el resultado contable y el fiscal se encuentra regulada
en el Boletin D-4, Tratamiento contable del impuesto sobre
la renta, del impuesto al activo y de la participacion de los
trabajadores en la utilidad de los PCGA. Esta diferencia se
catalogarfa como permanente, ya que permaneceria como
tal a pesar del paso del tiempo. Contablemente, sélo se
reconocen como activos o pasivos diferidos las diferencias
temporales.

La liquidacién de la diferencia en el impuesto deberd ser
registrada en el periodo en que se realice y de acuerdo con
la NIF A-5, Elementos bdisicos de los estados financieros. Este
gasto deberd clasificarse como ordinario o no ordinario.

Los ajustes correlativos no son los dnicos que pueden
producirse como consecuencia de un ajuste primario.
Los ajustes primarios de un precio de transferencia y sus
ajustes correlativos modifican la asignacién de beneficios
imponibles dentro de un grupo multinacional y sus efectos
fiscales, pero no alteran el hecho de que el excedente de
utilidad correspondiente al ajuste no es compatible con
el resultado que se hubiera obtenido si las operaciones se
hubieran realizado en condiciones de plena competencia.
Para que exista un reparto de utilidades efectivo con el ajuste
primario, algunos paises han propuesto un ajuste adicional
suponiendo una operacién presunta (ajuste secundario), en
la cual el excedente de utilidad resultante del ajuste primario
se hubiera transferido en forma de dividendo presunto,
aportaciones presuntas de fondos propios o de préstamos.



Un ajuste secundario puede ocasionar una doble imposicién, a
menos que el otro pais conceda alguna forma de desgravacién para
el impuesto adicional que puede resultar de este segundo ajuste.

Otros paises que practican ajustes secundarios ofrecen al
contribuyente que ha recibido el ajuste primario, la opcién de
evitar el ajuste secundario repatriando el exceso de utilidades
del grupo multinacional. Cuando se plantea la repatriacién
surge la cuestién de cédmo contabilizar esos pagos. La
repatriacién podria efectuarse abriendo una cuenta por pagar
a la empresa que realizé el pago en exceso, considerando
la posibilidad de que dicha cuenta genere intereses. Sin
embargo, las administraciones tributarias deben evaluar si
deben gravar o no, tanto la cuenta por pagar como el pago de
intereses. Asimismo, esta repatriacién puede ser considerada
como dividendo o reembolso de capital, aunque permanece
la cuestién de cémo registrar esta operacién.

Las gufas de la OCDE recomiendan que por la falta de
experiencia en este campo, las repatriaciones se realicen
dentro del procedimiento amistoso.

Conclusién

Como se puede observar a lo largo de este articulo, no se
puede separar a la contabilidad financiera de la gerencial y
de la fiscal, en virtud de que las tres 4reas van de la mano y
tienen como objetivo comiin el ofrecer informacién veraz y
oportuna para una adecuada toma de decisiones. CJ
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1 A partir del primero de junio de 2004, el Consejo Mexicano para la
Investigacién y Desarrollo de Normas de Informacién Financiera (CI-
NIF) es el érgano encargado de emitir las normas contables, denomina-
das como Normas de Informacién Financiera (NIF).

2 La doble imposicién significa la inclusién de la misma renta en la base
impositiva calculada por mds de una Administracién tributaria, cuando
la renta se encuentra en manos de diferentes contribuyentes (doble im-
posicién econémica de empresas asociadas) o cuando la renta se encuen-
tra en manos de la misma entidad juridica (doble imposicién juridica
para establecimientos permanentes).

3 Esimportante recordar que al momento de consolidar los estados finan-
cieros, se eliminan las operaciones intercompaffa.
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- La inflacion en Meéxico
las técnicas contables de
reexpresion

Hablﬂr de la inflacidn en México es un caso digno de andli-
sis, ya que en menos de una década nuestro pais ha pasado
de ser considerado como una economia hiperinflacionaria a una
economia estable y con una inflacion controlada. Esto es el reflejo
de las buenas decisiones que han tomado nuestros gobernantes sin
importar a qué bandera politica sirvan.

Lo anterior ha hecho que el recono-
cimiento de los efectos inflacionarios
en la informacién financiera para com-
pafifas de reciente constituciéon deje de
ser “material” en el contexto de la situa- an en dia, el tinico
cién financiera actual. Sin embargo, no
debemos olvidar a las compaififas que ordenamiento dentro de la
si vivieron aquellas épocas en las que
la inflacién de un solo ejercicio era de normatividad contahle en
tres digitos y que, por lo tanto, en ese .
panorama su reconocimiento se tornaba Meéxico fjue habla sobre
a tal grado importante que el escenario o
se volvia diametralmente opuesto si la el reconocimiento de la
informacién financiera reconocia o no
los efectos inflacionarios. inflacion es el Boletin
Hoy en dfa, el tnico ordenamien-
to dentro de la normatividad contable  B-10 de oS Pl'inl:illills de
en México que habla sobre el recono-
cimiento de la inflacién es el Bolecin  GoNtabilidad Generalmente
B-10 de los Principios de Contabili-
dad Generalmente Aceptados (PCGA) Al:elllalllls (P[:EA) fjue fue
que fue emitido en 1983, el cual sufrié

cinco adecuaciones y hoy se considera emitido en 1983




dentro las Normas de Informacién Fi-
nanciera (NIF).

Muchos cambios han ocurrido desde
esa fecha, pero el marco conceptual y los
autores originales nunca pensaron que el
desempefio econdémico de nuestro pais pu-
diera ser a tal grado favorable, que fuese
necesario considerar un mecanismo de
“salida” o de “suspensién” para el recono-
cimiento de dichos efectos inflacionarios.

Esta situacién es muy delicada hacia el
futuro, debido a que, por un lado, tenemos
tasas inflacionarias reales y proyectadas en
estos afos de alrededor de 5%, lo cual nos
lleva a la conclusién de que las compaiiias,
en ciertos casos, como las empresas de nue-
va creacién, pudieran estar en posibilidades
de emitir sus estados financieros sin incluir
el reconocimiento de la inflacién, porque
los efectos que se tendrfan no serfan ma-
teriales y, adn asi, dicha informacién no
se distorsionarfa en forma significativa.
Desgraciadamente, derivado de la falta de
reglamentacién en los ordenamientos con-
tables actuales, no se tiene considerada esa
posibilidad y, m4s atin, la falta de ese reco-
nocimiento (aun cuando éste no sea mate-
rial) obliga a los preparadores y usuarios de
la informacidn financiera a sefialar esta si-
tuacién dentro del contexto de los estados
financieros y sus notas correspondientes.

Hoy en dfa, la contabilidad persigue
cada vez mds su objetivo de efectuar el
registro monetario de todos los eventos y
transacciones que suceden alrededor de los
entes econdémicos, y se basa en conceptos
tales como valor razonable (fair value),
valores presentes, valores descontados,
valores de realizacién, etc. Lo anterior, es
un gran reto para las entidades econémi-
cas que tendrdn que efectuar la valuacién
recurrente de sus activos no monetarios a
valores de recuperacién, con el objetivo
de no permitir el diferimiento de pérdidas
que afectarfan los resultados futuros de la
entidad econédmica como resultado de una
disminucién importante en la utilizacién
o de la posibilidad de generar flujos de
efectivo con dichos activos no monetarios
y evitar asf una sobre valuacién en los valo-
res de los activos valuados.

Por tal motivo, es de suma importancia
que, en el seno de nuestra profesion, se haga
algo respecto a la implementacion de un
mecanismo que nos permita, como profe-
sién organizada, evaluar la continuidad de

la aplicacién del reconocimiento de los efec-
tos inflacionarios en la informacién finan-
ciera, ya que, de lo contrario, no estaremos
respondiendo a las necesidades actuales de la
informacién financiera mundial y nos que-
daremos retrasados ante los cambios que el
mundo de negocios nos demanda hoy.

El cambio que se ha presentado en la
situacién financiera del pafs, al pasar de
ser una economfa con muchos problemas
y despilfarros gubernamentales a una
economia de primer orden, no debe de-
jar de ser reconocida en la informacién
financiera de las empresas.

Asimismo, los efectos de la globali-
zacién nos obligan a pensar en que, de
continuar teniendo diferencias con las
principales normatividades contables que
se utilizan mundialmente, estaremos en
una situacién de desventaja al tener que
preparar estados financieros bajo bases
que son, de modo sustancial, diferentes a
las utilizadas en otros paises.

Considero indispensable que la pro-
fesion contable organizada acttie en con-
secuencia para disefiar algtin mecanismo
que permita a los preparadores, revisores,
autoridades y usuarios de la informacién
financiera “suspender” o “reorientar” el re-
quisito del registro del reconocimiento de
los efectos de la inflacién, para no caer en
una falta contable que deba ser sefialada en
los estados financieros de las entidades.

No serd una tarea fécil, pero debemos
tener en cuenta la evolucién y el cambio
de los entornos econémicos a los que nos
enfrentamos hoy, la globalizacién de los
mercados de valores, asf como la gran
cantidad de recursos que invierten las
empresas como resultado de efectuar una
conciliacién de cifras que son reportadas
bajo principios contables mexicanos y que
difieren de manera sustancial de los esta-
blecidos mundialmente.

Tenemos la responsabilidad de afrontar
las circunstancias actuales para dar res-
puesta a los requerimientos que se presen-
tan en las entidades econémicas; ademds,
no podemos seguir siendo un pais al que
se le apliquen reglas disefiadas para eco-
nomfas altamente inflacionarias a las que
ya no pertenecemos, sélo por la falta de
un mecanismo que debe ser evaluado de
madera amplia y que dé como resultado la
aplicacién del nuevo esquema econémico
que estd viviendo nuestro pais. 3
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El riesgo pais como factor decisivo
en la inversion a largo plazo

! a expansion global de las corporaciones

multinacionales se ha ampliado debido a
las acciones de miiltiples gobiernos para elimi-
nar diversas barreras y propiciar regiones com-
petitivas receptoras de Inversion Extranjera
Directa’ (IED), en un mercado cada vez mds

glo-local. Sin embargo, y a pesar de los esfuer-

Cuando las
zos y estimulos fiscales que ofrezca una region .

condiciones
con la finalidad de atraer IED, es el andlisis .

economicas te
de rendimiento y riesgo el factor determinan- _

tos regiones no
te para que las corporaciones multinacionales )

estan altamente
decidan adquirir empresas extranjeras, co-

correlacionadas,

inviertan con ellas, creen nuevas subsidiarias
entonces la empresa
o cierren establecimientos en el extranjero

(Madura:2001).

retuce Su riesyo

Para las multinacionales, la IED debe mejorar la rentabi-
lidad del corporativo, como resultado de una diversificacién
internacional, es decir, la correlacién esperada de los rendi-
mientos de la IED con los del negocio actual debe ser supe-
rior al rendimiento esperado del negocio actual. Cuando las
condiciones econémicas de dos regiones no estdn altamente
correlacionadas, entonces la empresa reduce su riesgo diversi-
ficando su negocio en ambos paises, en lugar de concentrarse
en uno solo.? En este sentido, el riesgo se calcula mediante

la fluctuacién potencial en los rendimientos producidos por
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cada proyecto. Cuando una IED genera el mayor rendimien-
to a un riesgo demasiado alto en si mismo, la multinacional
decide no invertir, buscando la IED que permita equilibrar
el riesgo y el rendimiento esperado a lo largo de su frontera
eficiente (grdfica 1).
G r 4 f i c a 1
Frontera eficiente de la cartera de IED
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Las multinacionales reconocen que la frontera de eficien-
cia de la cartera de IED depende de la industria a la que
pertenezca la empresa, asi como de su nivel de diversifica-
cién en productos y mercados, identificando mercados con
un mayor nivel de riesgo que otro, derivados de la situacién
politica y financiera en la que se encuentra. A lo anterior se
le denomina riesgo pais.

El riesgo pais es el premio que pagan aquellos paises mds
riesgosos, por encima de la tasa de interés que paga un pafs
que se considera de referencia (normalmente la tasa paga-
da por el Estado norteamericano). Este premio se paga para
compensar el riesgo adicional que implica invertir en papeles
emitidos por un pais determinado, comparado con el riesgo
de hacerlo en paises mds desarrollados (USA). El riesgo siem-
pre estd representado en la probabilidad de recuperacién de
la inversién en el periodo u horizonte que se estd utilizando
para evaluar la inversién.

El riesgo pais se mide en puntos base o basis point, donde
los 100 puntos base son equivalentes a 1% de rentabilidad.
Por ejemplo, que el riesgo pais de México se ubique en 201°
puntos base, significa que —en promedio— el rendimiento
para el inversionista que adquiere hoy titulos mexicanos debe
ser 2.01 puntos porcentuales, mds alto que el rendimiento
de los titulos de Estados Unidos. Si un portafolio de titulos
estadounidenses tiene un rendimiento de 4% anual, un por-
tafolio similar de titulos mexicanos deberia rendir 6.01%,
por lo que el valor que se pagard por los mismos serd menor.

El indice de riesgo pais es aquél calculado por distintas
entidades financieras, generalmente calificadoras internacio-
nales de riesgo. Las mds conocidas son Moody’s, Standard &
Poor’s, y J.P. Morgan, y empresas como Euromoney o Insti-

Unidad Académica Multidisciplinaria
de Comercio y Administracion Vicloria,

tucional Investor. Cada una de ellas tiene su propio método,
pero usualmente llegan a resultados similares, ya que se basan
en los mismos fundamentos; son regresiones sobre variables
cuantitativas y cualitativas (usando comtnmente indicado-
res crediticios, econdmicos, de mercado, de riesgos politicos
y financieros). Evidentemente, la eleccién de las variables y la
ponderacién de cada una es subjetiva e imperfecta.

Para los inversionistas, un riesgo pais elevado significa
que la tasa de rendimiento requerida (TIR) por la matriz
sobre los fondos que proporciona para respaldar las operacio-
nes en otros pafses se incrementa, reduciendo de tal manera
el valor total de la multinacional. Para cualquier inversionis-
ta, un riesgo pais elevado incrementa la tasa de rendimien-
to requerida, obligando de esta forma a que los flujos netos
de efectivo sean lo suficientemente atractivos para superar
el costo del dinero y satisfacer el requerimiento minimo de
rentabilidad para el accionista.

Las repercusiones del andlisis del riesgo pais de una multi-
nacional sobre su valor afectan tanto a los Flujos de Efectivo
(FE) esperados como a las tasas de descuento (k)*, por lo que
podemos inferir que cualquier inversionista, al momento de rea-
lizar sus elecciones de dénde y cémo invertir, ademds de buscar
maximizar sus ganancias, debe tener en cuenta el riesgo, esto

1 La Inversién Extranjera Directa (IED) se define como una inversién
que implica una relacién a largo plazo y refleja un interés permanente y
un control por parte de una entidad residente en un pafs (el inversionista
extranjero directo o empresa matriz) sobre una empresa residente en un
pais distinto (empresa IED, o empresa filial o filial extranjera). IED
implica un grado importante de influencia por parte del inversionista en
la gestién de la empresa residente en el otro pafs. Esta inversin se refiere
a la transaccién inicial entre ambas entidades y a todas las transaccio-
nes subsecuentes entre estas entidades y sus filiales extranjeras, tanto
si estdn o no constituidas en sociedades de capital. La IED tiene tres
componentes: capital social, beneficios reinvertidos y préstamos entre
empresas. Las corrientes de IED se registran en cifras netas (créditos de
cuentas de capital menos deudas entre inversores directos y sus filiales
extranjeras) en un afio determinado.

2 Para el cdlculo de la variacién de una cartera compuesta de dos inver-
siones se tiene :r‘;:wZArzAJruzzkrzk+2wAwBrArﬁ(CORRAB) donde: w,w,
representan el porcentaje de los fondos totales asignados a las inversio-
nes Ay B, respectivamente, y 7, 7,son las desviaciones estdndar de los
rendimientos sobre las inversiones A y B, y CORR es el coeficiente de
correlacién de los rendimientos entre las inversiones A y B.

Véase “Riesgo y Rendimiento en un contexto de Portafolios”, VAN,
Horne, James y WACHOWICZ, John, Fundamentos de Administracién
Financiera, Prentice Hall, México, 1994.

3 El 5 de mayo de 2005 el riesgo pais de México era de 201, para el 9 de
febrero de 2006 el riesgo pais era de 86 puntos, medido a través del
indice EMBI+ de JPMorgan.
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es, la probabilidad de que las ganancias sean menos de lo
esperado o que existan pérdidas.

En términos estadisticos, las ganancias se suelen medir por
el rendimiento esperado, y el riesgo por la desviacién esténdar
del rendimiento esperado. Debido a la gran cantidad de datos
disponibles, al costo de obtenerlos, a problemas de informacién
imperfecta y sus asimetrias, es imposible saber con exactitud
cudl es el rendimiento esperado y la desviacién estdndar de una
inversién. Sin embargo, para disminuir el costo de obtener tal
informacidn, y aprovechando las economias de escala existentes
en la busqueda de informacidn, se elaboran indices. El riesgo
pais es un indice que integra los principales factores que podrian
influir en las variaciones de los flujos, dadas las contingencias
politicas y financieras que afecten al pais y, por ende, a la orga-
nizacién ubicada en dicha regién.

Debido a las caracteristicas de los actuales sistemas econd-
micos, el riesgo pais debe ser de interés para los inversionis-

tas que deciden maximizar su capital

mediante inversiones a largo plazo. Lo

anterior se explica porque las ganan-

H I‘Il!sull Ilal’s cias se ven szectadas por la actitu(.i de
los consumidores del pafs, la actitud

es un inllil:e del gobierno, la inmovilizacién de
las transferencias de fondos, la falta

que Imem.a los de convertibilidad .de la divisa, las
guerras, la burocracia, y los problemas

Ill'im:illles 'aclnres “"e Ilndrl'an financieros, que —sin lugar a dudas—

castigan las tasas de descuento de los

Inn"“' en Ias varlaclnnes de Ins ﬂuJOS netos de efectivo esperados.

Dichos factores motivan al inversio-

n"ins ddas Ias nnnﬁnuensias nista a comparar las iIlVCl'SiOIlCS, a fin
(4

de decidirse por aquélla cuyo riesgo y

Ilnll"icas v 'inanciepas rendimiento esté equilibrado. Por lo

tanto, los indices de riesgo pafs per-

que afecten al nal’s miten eliminar el arbitraje financiero
internacional, que pudiera presentarse
de no considerar esta variable. £J
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Riesgo tecnologico como
parte de la administracion
integral de riesgos

a definicion estandar de administracion integral de

riesgos establece que es “un enfoque estructura-

do que alinea la estrategia, los procesos, las personas,

la tecnologia y el conocimiento, con el propdsito de

evaluar y administrar las incertidumbres
que la empresa enfrenta al crear valor”. Para
algunas industrias o sectores de una indus-
tria, el tema de administracion integral de
riesgos es un enfoque que pueden adoptar
como un diferenciador con los objetivos que
la definicion establece para otras industrias
como la financiera, ya que comienza a ser un
requerimiento que las entidades regulatorias
han establecido de manera gradual.

Si hablamos en particular de estas re-
gulaciones para el sector financiero, que
han establecido las entidades regulatorias
como la Comision Nacional Bancaria y
de Valores (CNBV) y la Comision Nacio-
nal del Sistema de Ahorro para el Retiro
(CONSAR), se considera, entre otros, al
riesgo operativo y riesgo legal como parte
de la administracion integral de riesgos.
Sin embargo, hoy en dia, el entorno tec-
nol6gico que priva en la instituciones fi-
nancieras, la mayor la dependencia de los
procesos en la tecnologia de informacion
y los multiples riesgos que el uso de la
tecnologia de informacion genera, pro-
vocan que las instituciones financieras
deban enfrentar situaciones que ponen en

riesgo la integridad y confidencialidad de
la informacion, asi como la continuidad
de sus servicios; esto ha generado que las
entidades regulatorias empiecen a poner
atencion especifica a los riesgos relacio-
nados con la tecnologia de informacion,
en lo que podriamos clasificar como ries-
go tecnoldgico.

Por lo anterior, las instituciones finan-
cieras requieren integrar, cada vez mas de
manera especifica, dentro de sus esquemas
de control interno, los temas relacionados
con la tecnologia de informacion y catalogar
el riesgo tecnoldgico a la escala del riesgo
operativo o riesgo legal.

En la medida que las leyes o regulaciones
tienden a ser mas especificas en lo relativo
al riesgo tecnoldgico, las instituciones finan-
cieras deberan fortalecer sus modelos de
administracion del riesgo tecnoldgico, ba-
sados en un modelo continuo de evaluacion
que considere los factores siguientes:

e |dentificar, valuar y clasificar los acti-

vos de informacion.

e |dentificar los requerimientos de segu-

ridad, legales, regulatorios, de merca-
do, etc., que se le aplican.

Identificar las amenazas, riesgos y
vulnerabilidades de su infraestructura
de tecnologia de informacion y como
éstas puedan impactar en los procesos
criticos de negocio.

Evaluar la probabilidad de que las ame-
nazas o vulnerabilidades ocurran. Cal-
cular y administrar el riesgo, resultado
de estos factores.

Seleccionar la opci6n apropiada de tra-
tamiento del riesgo.

Seleccionar los controles para reducir
el riesgo a un nivel aceptable.

Seguir un modelo ciclico y continuo
similar al mostrado en la gréfica 1 (si-
guiente pdgina).

Cubrir actividades enfocadas en:
e Llevar a cabo evaluaciones periddicas

a:

- Lo adecuado del control interno en la
administracion de la gestion de tec-
nologia de informacion.

- Los esquemas de control y monito-
reo de las transacciones para garan-
tizar la integridad de la informacion e
infraestructura tecnoldgica.

- Las amenazas y vulnerabilidades
en el hardware, software, sis-
temas, aplicaciones, seguridad
y recuperacion de informacion.
Asimismo, establecer un método
de seguimiento a la implementa-
cion de las medidas correctivas
y preventivas determinadas para
subsanar las desviaciones y/o de-



Modelo ciclico y continuo

Evaluacion de
amenazas

Determinacion

Identificacion Valuacion de
—s de activos ) activos de —
de informacion informacion

Evaluacion de
vulnerabilidades

Evaluacion de
medidaspara
mitigar el riesgo

Andlisis de soporte
alas decisiones

del riesgo de negocio

ficiencias del sistema de control
interno.

- Politicas y procedimientos relacio-
nados con la administracion de ac-
cesos a los sistemas, aplicaciones,
bases de datos e infraestructura tec-
noldgica en general.

e Contar con los mecanismos y la in-
fraestructura para administrar la se-
guridad (tanto fisica como I6gica) de
la bases de tecnologia de informa-
cion (sistemas, aplicaciones, redes,
hardware, informacion, etcétera).

e Definir procedimientos de identifica-
cion de las soluciones automatizadas
dentro de los procesos criticos para
garantizar que se encuentran regidas
por un marco de control adecuado.

e Establecer medidas, procedimientos y
planes de recuperacion en caso de de-
sastre que permitan la recuperacion de
informacion, servicios e infraestruc-
tura para contingencias, con el fin de
asegurar la continuidad en el servicio a
los clientes, y que disminuya, al mismo
tiempo, la probabilidad de riesgo en la
integridad de la informacion.

e Proveer los controles e infraestruc-
tura necesarios para garantizar la
confidencialidad de la informacion
con base en lo relativo al secreto
bancario y fiduciario.

 Fortalecer los mecanismos de control
en el proceso de adquisicion y mante-
nimiento de sistemas de aplicacion.

e Adoptar y mantener un modelo de eva-
luacion de riesgos.

e Contar con mecanismos de adminis-
tracion y control de datos que cubran
aspectos de integridad, confidenciali-
dad, resguardo y recuperacion.

e Establecer y monitorear de manera
constante el registro de transacciones
y las caracteristicas de éstas (origen,
destino, operador, etcétera).

Ademas, una serie de objetivos y tareas
especificas que dependen de los factores
que se apliquen directamente a cada una
de las instituciones financieras; los que
éstas definan como parte de su esquema
de control interno, y los que las entidades
regulatorias establezcan como minimos.

Paracomplementar el esquema de control
interno en lo referente a riesgo tecnolégico,
existe una serie de metodologias y/o marcos
de referencia internacionalmente aceptados,
como son:

» Cobit™ (Control Objectives for Related
Business Information Tecnology). Es un
modelo de gobierno de tecnologia de
informacion que vincula la tecnologia
informatica con las practicas de con-
trol, y consolida estandares de fuentes
globales que cubren los recursos criti-
cos para la gerencia, los profesionales
de control y los auditores.

e BS7799™ (Britsh Standard 7799). Es
un marco que establece una serie de
estandares internacionales relaciona-
dos con la gestion y administracion

Dominio COBIT
DS5

Circular CNBV

Garantizar la seguridad 1211l

de los sistemas

de seguridad fisica y légica de la in-
fraestructura, sistemas, aplicaciones,
redes, etcétera.

Modelos que se basan en el
marco de referencia COSO™

Sdlo a manera de ejemplo, considerando
algunos de los requerimientos que la Circular
Unica de la CNBV ha establecido en relacion
con la tecnologia de informaci6n y tomando
en cuenta al Cobit™, como el marco de re-
ferencia a utilizar, se puede llevar a cabo un
mapeo de los requerimientos identificados
contra esta estructura de Cobit™ obtenien-
do una matriz como la que se muestra en la
tabla 1.

Independientemente del marco de refe-
rencia en la administracion de riesgo tec-
noldgico seleccionado, éste deberd estar
integrado al modelo de administracion in-
tegral de riesgo que la institucion financiera
haya definido y adoptado.

Por lo anterior, es importante que las ins-
tituciones financieras no vean a la adminis-
tracion de riesgo tecnoldgico s6lo como un
aspecto que puede apoyar sus estrategias,
sino también para cumplir con una regula-
cion; de esta forma se le puede considerar
como un componente adicional y de vital
importancia en los esquemas de gobierno
corporativo que en este sector se requieren.
Con esto se apoya la generacion de un di-
ferenciador adicional ante las exigencias del
mercado, y un marco formal para enfrentar
los crecientes riesgos que la tecnologia de
informacion genera. €3

Mantener controles adecuados que garanticen la

M2 Evaluar lo adecuado 164.1

del control interno

M2 Evaluar lo adecuado 164.VI

del control interno

PO3  Determinacion de la 164.1V

direccién tecnoldgica

Al Identificacion 164V
de soluciones

automatizadas

confidencialidad de la informacién, procuren su seguridad
tanto fisica como légica, asi como medidas para la
recuperacion de la informacion en casos de contingencia.

Revisar los objetivos y lineamientos del sistema de control
interno y el codigo de conducta de la institucion.

Implementar, en su caso, los mecanismos necesarios para
dar cumplimiento a lo autorizado al amparo del articulo 46
bis de la ley. (Evaluacion de seguridad.)

Prever las medidas que se estimen necesarias para que las
transacciones u operaciones de la institucion y el sistema de
control interno, sean congruentes entre si.

Prever las medidas que se estimen necesarias a fin de que
los sistemas informaticos que utilicen las instituciones para
realizar sus operaciones y para la prestacion de servicios al
publico cumplan con controles de aplicacion.

Nota: Cobit™ basa su estructura en los siguientes componentes generales: dominios, procesos, objetivos de control, guias de auditoria. De ahi la
nomenclatura utilizada en la primera columna de este cuadro.
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62 Junta del Gomite

Ejecutivo Nacional del IMCP
2005-2006 en Zacatecas

E | pasado 21 de abril de este ario, el Comité Ejecu-
tivo Nacional del Instituto Mexicano de Contado-

res Publicos, A.C., celebro en la ciudad de Zacatecas,

Zacatecas, su reunion mensual, la cual resulto espe-

cial debido a la participacion de la Gobernadora de

ese estado, la Lic. Amalia Dolores Garcia Medina.

Nuestro Presidente, el C.P.C. Alberto Al-
varez Del Campo, coment6 que Zacatecas
se ha convertido en un ejemplo nacional en
diversas materias relacionadas con la pro-
fesion, como son: el dominio de estrategias
administrativas y financieras con alto nivel
de creatividad, como el Fondo Plata, el Ban-
co de Bonos y el manejo de las remesas de
los zacatecanos en el extranjero, asi como la
integracion social de los contribuyentes, la
eficiencia recaudatoria, el desarrollo econd-

mico y la seguridad publica.

Estos nuevos esquemas de gestion pu-
blica han sido un pardmetro para que otras
entidades federativas se preocupen por re-
plicarlos en su circunscripcion.

Por su parte, la Lic. Amalia Garcia emitio
algunos comentarios sobre la relevancia de la
funcion del Contador en la administracion pa-
blica, destacando ejemplos de colegas que par-
ticipan vivamente en su gobierno y la actividad
de diversos legisladores de ese estado, quienes
han demostrado su capacidad profesional me-
diante aportaciones a las diversas iniciativas de
leyes fiscales, que se han reflejado en impor-
tantes mejoras al momento de ser emitidas.

Sin duda, éste fue un momento muy im-
portante para el CEN y para nuestro Institu-
to, ya que una vez mas quedd demostrada
la importancia y la trascendencia de nuestra
labor en beneficio de la sociedad a la que es-
tamos obligados a servir. €3
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C.P.C. y M.A. Sylvia Meljem Enriquez de Rivera
smeljem @itam.mx

Jefa del Departamento Académico de
Contabilidad del ITAM
Miembro de la Comision de Revista del IMCP

¢.Economia y contabilidad?

. Cuél es la relacion que existe entre la eco-
6 nomia y la contabilidad? ;Qué preparacion

economica debe tener un Contador Publico? ;Como
debemos integrar el conocimiento de ambas discipli-
nas en nuestros cursos?

Para contestar estas preguntas debemos remitirnos al objeti-
vo fundamental de la contabilidad financiera, que de acuerdo con
la NIF A-3 “se centra en la actividad econémica como punto de
partida para la identificacion de las necesidades de los usuarios,
dado que ésta se materializa a través del intercambio de objetos
economicos entre los distintos sujetos que participan en ella”.
Lo anterior indica que la contabilidad financiera no tiene sig-
nificado sin el entendimiento del medio ambiente econémico en
el que existe la entidad, la cual es parte de una red de relaciones
interorganizacionales e intraorganizacionales, formadas por sis-
temas y procesos que interactian con varios agentes con diver-
S0s intereses.
De hecho, los recientes escandalos financieros ponen de ma-
nifiesto la importancia que tiene la credibilidad de la informacion
financiera para la economia mundial, ya que ésta provee las me-
didas del desempefio financiero de las organizaciones y soporta
las decisiones de una gran variedad de individuos y entidades en i
relacion con la transferencia de billones de délares cada afio. En L@ @conomia
este sentido, la economia mundial depende de manera muy im-
portante de la validez y relevancia de los estados financieros. mundial depende
Como muestra la gréfica 1, los proveedores de capital de una
organizacion invierten en ella, pero ésta es manejada por un ad- (1 manera muy
ministrador. Los inversionistas esperan, a cambio de su capital,
intereses, dividendos o ganancias de capital. Los administra-  IMportante
dores contratan auditores para revisar y opinar sobre su infor-
macién financiera, y ellos, a su vez, reciben compensaciones de U@ |a validez
acuerdo con los resultados logrados. )
En este ambiente de generacion de informacion financiera, los Y Melevancia
reportes tienen dos roles fundamentales:
1. Ayudar a los inversionistas a evaluar el desempefio pasa- (1@ [0S estados
do de la administracion, y predecir el posible desempefio ) ]
futuro. financieros
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2. Proporcionar resultados que son uti-
lizados para establecer contratos de
deuda y compensaciones que influyen
en el comportamiento de la administra-
cion.

El proceso de proveer informacion de una

entidad implica asumir que ésta puede:

e Delimitarse e identificarse (postulado
de sustancia y entidad econdmica).

e Dividirse en periodos finitos, consi-
derando una existencia permanente
(postulado de asociacion de costos y
gastos con ingresos y negocio en mar-
cha).

* Medirse monetariamente de manera
estable y conservadora (postulado de
devengacion contable, valuacion, dua-
lidad econémica y consistencia).

El valor de la entidad estd determinado,
en gran parte, por las diferentes operacio-
nes que ésta realiza en los mercados, las
cuales pueden ser valuadas tomando como
base su:

e Valor presente

e Valor justo de mercado

e Costo de reposicion
Valor historico

El valor econémico de la entidad se fija-
ria por el valor presente de sus activos y
pasivos, que reflejarian los flujos futuros
de efectivo relacionados con los mismos,
asi como el valor del dinero en el tiempo.
Tedricamente esta situacion no representa
problema alguno, pero el célculo de esta
medida asume que las tasas y flujos futuros
de efectivo son perfectamente predecibles,
lo cual dificilmente resulta cierto.

Los usuarios de la informacion financiera
necesitan medidas confiables y que puedan
ser auditadas a costo razonable; por ello, el
valor presente s6lo puede ser utilizado en
los estados financieros en aquellas circuns-
tancias en las que tanto las tasas de interés
como los flujos, puedan determinarse obje-
tivamente.

Debido a las limitaciones bajo las que se
elaboran los estados financieros, existen di-
ferencias entre el valor contable o de libros
y el valor econdémico. Esto se debe principal-
mente a tres factores:

e Los estados financieros reflejan el
pasado, y la valuacion de una empre-
sa toma en consideracion su posible
desempeno futuro, lo cual esta total-
mente vinculado a las expectativas
de la economia, asi como a la relacion

que guarde la industria y la entidad en
particular, con respecto al crecimiento
econémico.

e Existen activos que no pueden ser re-
gistrados contablemente porque es
muy dificil medirlos monetariamente,
tal es el caso del capital intelectual.

e Las politicas contables seleccionadas
por la administracion pueden contener
sesgos, con tal de mostrar ciertos re-
sultados a los inversionistas.

Por todo lo anterior, resulta de vital impor-
tancia interpretar la informacion de los esta-
dos financieros tomando en cuenta, ademas
de la informacion reflejada en los mismos,
los siguientes elementos:

e Medio ambiente econémico y de
negocios de la entidad. Implica el
conocimiento de la industria; como
se relaciona la entidad con el desem-
pefio econdmico; la naturaleza de sus
operaciones; cudl es la estrategia para
generar valor a los accionistas; sus
principales competidores, oportunida-
des, amenazas, fuerzas y debilidades.

e Calidad de las utilidades. Se refiere al
grado en que los estados financieros
se pueden desviar de las verdaderas
condiciones financieras y de desem-
pefio de la entidad; es decir, si existen
sobreestimaciones, reconocimiento de
pérdidas, reservas escondidas, tran-
sacciones fuera de balance y eventos
no registrados.

e Prediccion de utilidades y flujos fu-
turos de efectivo. Los dos puntos an-
teriores permitiran tener un panorama
claro del posible comportamiento de
las operaciones de la entidad en un fu-
turo, y aseguraran la posibilidad de un
mejor pronostico.

En virtud de lo anterior, el conocimiento
de economia que tenga un Contador le ayu-
dard a ir mas alla del registro transaccional,
evaluando de manera apropiada las técnicas
de valuacion seleccionadas para el reconoci-
miento de activos, pasivos, capital contable,
ingresos, costos y gastos. Ademas, le per-
mitird cuantificar y entender no solamente
los impactos de las transacciones realiza-
das, sino también de las transformaciones
internas y eventos econdmicos externos que
afectan a la entidad.

No hay que perder de vista que el interés
principal de los usuarios se enfoca en la ca-
pacidad de crecimiento y desempefio futuro

de la entidad; si el Contador quiere ser vis-
to como un asesor de negocios, proactivo
y conocedor de los hilos conductores de la
generacion de valor de la entidad, tendra
necesariamente que entender a fondo cada
uno de los postulados bésicos utilizados en
la preparacion de la informacion y su conse-
cuente impacto en los estados financieros,
asi como sus limitaciones y, como conse-
cuencia de ello, la informacion relevante adi-
cional que debe ser revelada.

El analisis de las variables econémicasy la
relacion que éstas tienen con el desempefio
financiero de la entidad resultan cada vez de
mayor relevancia, dada la globalizacion e in-
tercambio de bienes y servicios en el ambito
internacional.

Por ende, en muchas universidades,
principalmente en las europeas, el Depar-
tamento Académico de Contabilidad forma
parte de la Escuela de Economia, ya que se
considera una aplicacion especifica de esta
disciplina.

Coincidiran entonces en que las respues-
tas a las preguntas planteadas al inicio se-
rian las siguientes:

» Existe una estrecha relacion entre eco-

nomia y contabilidad.

¢ Un Contador, asesor de negocios, debe
tener una sélida preparacion en macro
y micro economia.

e Los profesores que imparten las ma-
terias de contabilidad, deben —en todo
momento—integrar ambos conocimien-
tos, desde el concepto de valuacion,
hasta el de analisis e interpretacion de
la informacion financiera. €3

La contabilidad financiera y
su contexto econémico

Congreso, agencias

Reatlpdiies qubernamentales Pablico

BMV
CINIF Opinidn piiblica, cartas

Normas de
Informacion
Financiera

Consecuencias
econdmicas
percibidas

Practicas
contables
actuales

Consecuencias econémicas
Costos y beneficios
para inversionistas, acreedores,
administradores, auditores

(Tomado de Financial Accounting in an Economic
Context, Jamie Pratt, Wiley)
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Mtra. Josefa Casas Veldzquez
jeasas@funcionpublica.gob.mx

Directora General Adjunta de Asuntos
Internacionales, Secretaria de la Funcion
Priblica

La Convencion Interamericana SN e
Contra la Corrupcion (CICC) y el
liderazgo de Mexico

a Convencion Interamericana Contra la Corrup-
Lcién (CICC) fue suscrita y ratificada por México
en 1996 y 1997, respectivamente. Se trata del primer
acuerdo internacional en su tipo, que constituye un es-
fuerzo de los estados que forman parte de la Organiza-
cion de Estados Americanos (OEA) para intercambiar
experiencias y mejores practicas en el combate a la
corrupcion, en la creacion de marcos juridicos que ga-
ranticen la rendicion de cuentas y la transparencia de
la gestion publica y sobre el diserio e implementacion
de politicas publicas que privilegien la participacion de
la sociedad en la lucha contra la corrupcion.

Una de las principales fortalezas de la
convencién es contar con un mecanismo de  El Gomité de
seguimiento' de cardcter intergubernamen-
tal, el cual permite evaluar los avances de los  EXperlos adopta los
paises en cuanto a la implementacion de las
disposiciones establecidas en dicha conven-  INformes te catda
cion. Este mecanismo cuenta con un Comité
de Expertos (CE), el cual se redne dos veces  ESIal0, Pespecto a
por afio en la sede de la organizacion, y es el
responsable de adoptar los informes de cada 108 avances en la
Estado parte, en cuanto a los avances en la
implementacion de las disposiciones juridi-  Implementacion de las
cas de la convencion y a emitir recomenda- .
ciones para garantizar su adopcion. diposiciones juridicas
México fue evaluado en marzo de 2005
por el CE, junto con cinco paises mas (€ la Convencion




de la region.? En el informe emitido se
reconocid que nuestro pais cuenta con
ordenamientos juridicos y disposiciones
constitucionales que le han permitido
avanzar, significativamente, en el comba-
te a la corrupcion y en el establecimiento
de medidas que hoy garantizan a la so-
ciedad transparencia en las acciones del
gobierno. Asimismo, México tiene bases
juridicas —constitucionales asi como nor-
mativas— sélidas y suficientes para: pre-
venir y sancionar conflictos de intereses
de servidores puablicos; asegurar el usoy
preservacion adecuados de oS recursos
asignados a dichos servidores, y garan-
tizar la declaracion patrimonial de sus in-
gresos y hienes.

Por otra parte, se reconoci6é que México
tiene drganos superiores de control que
funcionan de manera eficiente y coordinada,
ademas de contar con leyes y medidas para:
prevenir la corrupcion; garantizar el acceso
a la informacion, e involucrar a la organiza-
cion civil en el disefio de politicas publicas,
para el seguimiento de la gestion guberna-
mental y, en particular, en la lucha contra la
corrupcion.

Sin embargo, también se hicieron reco-
mendaciones cuyo cumplimiento permiti-
ra consolidar los mecanismos y medidas
que México ha adoptado para prevenir y
combatir la corrupcion, asi como identi-
ficar puntos en donde los esfuerzos em-
prendidos han sido insuficientes. Estas
recomendaciones van dirigidas a reforzar
y propiciar una mayor coordinacion con
las entidades federativas para lograr una
efectiva implementacion de la conven-
cion; consolidar la implementacion de
normas juridicas y cédigos de conducta;
fortalecer los sistemas para la declara-
cion de los ingresos, activos y pasivos;
robustecer los mecanismos para el acce-
so a la informacion publica; continuar con
la consulta de sectores interesados de la
sociedad civil y de las organizaciones no
gubernamentales con respecto al disefio
de politicas publicas y la elaboracion de
disposiciones legales que permitan com-
batir la corrupcion, y, finalmente, prose-
guir con los esfuerzos de intercambiar
cooperacion técnica con otros Estados
parte en el combate a la corrupcion.

Desde que el informe de México fue
aprobado en marzo del afio pasado, a la
fecha, nuestro pais ha presentado —ante

el comité— dos reportes de avances en la
implementacion de las recomendaciones
(a finales de septiembre del afio pasado
y en los dltimos dias de marzo del afio en
curso, respectivamente). En este sentido,
vale la pena sefalar que se han llevado a
cabo progresos importantes en las areas
evaluadas, como en la de cooperacion téc-
nica internacional, donde México ha sido
invitado a compartir experiencias exitosas
en otros foros internacionales y ha recibo
la visita de varios paises de la region que
buscan aprender de las iniciativas y pro-
gramas que han resultado positivos para
México en la lucha contra la corrupcion,
con el fin de implementarlos posterior-
mente en sus respectivos paises.®

Por otra parte, cabe destacar que en el
marco de la Gltima reunion del CE, en mar-
zo de 2006, el Lic. Moisés Herrera Solis,
Titular de la Unidad de Asuntos Juridicos
de la Secretaria de la Funcion Publica y
Experto Titular de México ante el Comi-
té, fue electo Presidente* del mismo por
el periodo de un afio, lo cual demuestra
nuevamente el liderazgo que nuestro pais
ha demostrado en la region, en materia de
combate a la corrupcion y fomento a la
transparencia.

Este liderazgo representa para México
un gran compromiso, no s6lo nacional sino
regional, por lo que todos los ciudadanos
debemos contribuir desde nuestros ambitos
de influencia al combate de la corrupcidn.
En este encuadre, también es responsabi-
lidad de las asociaciones de Contadores el
promover, entre sus agremiados, el uso de
préacticas y valores éticos dirigidos a generar
una cultura de transparencia e integridad en
nuestro pais. ©3

1 El Documento de Buenos Aires sobre el Meca-
nismo de Seguimiento de la Implementacion
de la Convencion Interamericana Contra la
Corrupcion regula las atribuciones y procedi-
mientos de dicho mecanismo. http://www.o0as.
org/main/main.asp?sLang=S&sLink=http://
www.oas.org/juridico/spanish/Lucha.html.

2 Honduras, Bahamas, El Salvador, Trinidad y
Tobago, y Republica Dominicana.

3 Para mayor informacion consultar www.fun-
cionpublica.gob.mx/oea.

4 Entre las funciones del Presidente, destaca la
coordinacion con la Secretaria Técnica del Me-
canismo de las diferentes actividades relacio-
nadas con el funcionamiento del Comité, y la
representacion del Comité ante la Conferencia
de los Estados Parte, los Organos de la OEA y
otras instituciones.
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MT.LA. Ma. Teresa Guerrero Sevilla
Investigadora del Centro de Investigacion de
la Contaduria Piblica del IMCP

M.F. Sandra P. Minaburo Villar

Directora de la Carrera de Contaduria
Piiblica y Estrategia Financiera, ITAM

Push - Down Accounting (PDA) e o

| término de push-down accounting’ es
un término técnico conocido pero, por

el momento, sin una traduccion aceptada al

Piblica

espariol. Este tema no esta considerado en
la normatividad del FASB, del IASB ni en las
NIF de México.

Contaduria

El push-down se aplica en circunstancias
muy particulares, y la SEC? ha fijado su posi-
cion en relacion con el PDA. El push-down es
requerido para entidades registradas ante la
SEC si se adquiere 95% o mas de las accio-
nes (a menos que la compania tenga alguna
emision de deuda o acciones preferentes que
puedan afectar el control de la adquirente); si los al elaborar los estados financieros
la adquisicion representa de 80% a 90% de consolidados.
la tenencia accionaria, seria permitido pero e Segundo, el reconocimiento contable
no requerido, y si la adquisicion representa de las amortizaciones/depreciacio-
menos de 80% no es permitido.® nes por parte de la subsidiaria ayuda

e Primeramente, este método simplifica
el proceso de consolidacion. Si el cos-
to de adquisicion de los activos y su
correspondiente depreciacion son re-
gistrados en los libros de la subsidiaria
considerando (y utilizando) los valores
razonables, no se necesitard ajustar-

subsidiara seria de $300, ya que los
valores que utiliza (y registra) son

los considerados en la adquisicion.

En los casos donde no se hace una fusion,
sino que subsiste la entidad adquirida y se
adquiere el control, la inversion en la sub-
sidiaria queda registrada en términos de su
costo de adquisicion. En el caso de los esta-
dos financieros consolidados, los valores de
los activos netos adquiridos son considera-
dos al valor asignado en la adquisicion (en
general, a su valor razonable). Es importante

2 006

Junio

Una definicion de PDA es:*
“Método de contabilidad en el cual los
estados financieros de la subsidiaria
son presentados reflejando los cos-
tos incurridos por la controladora en
su adquisicion en lugar de los valores
historicos. Los costos de compra de la
controladora se muestran en los esta-
dos financieros de la subsidiaria.”

La logica general de PDA es que, en los

casos en que se adquiere casi la totalidad
de las acciones, el “bajar” los valores de la
adquisicion, incluyendo al crédito mercantil
derivado de esa adquisicion a la subsidiaria,
contribuye a mostrar de mejor manera la
adquisicion reflejando la transaccion arm’s-
lenght.®

Se utiliza principalmente por dos razones:

a presentar de forma mads clara el
impacto de la adquisicion en los es-
tados financieros de la subsidiaria.
Por ejemplo, si una subsidiara tiene
utilidades anuales por $500, pero
las depreciaciones y amortizacio-
nes “adicionales” determinadas con
base en los valores razonables de los
activos netos en la fecha de adquisi-
cion, representan un cargo adicional
a resultados al elaborar los estados
financieros consolidados por $200,
este cargo no se verd en los esta-
dos financieros de la subsidiaria. Es
decir, sin el PDA la subsidiaria pre-
sentard utilidades por $500 (no por
$300). Por otro lado, si se aplicara
PDA, la utilidad que presentaria la

recordar que esta valuacion se da unicamen-
te en el momento de la adquisicion, no des-
pués.

En la segunda parte de este articulo, que
se presentard en el siguiente ndmero de
Contaduria Publica, se ejemplificara el push-
down, comparando como quedaria una hoja
de trabajo de consolidacion tipica con y sin
push-down. 2

1 También se le conoce como new basis accoun-
ting.

2 Securities and Exchange Commission, SEC.

3 Delaney R, P., Epstein, B., Nach, R., Weiss S.,
Wiley GAAP 2003, pp. 494-495.

4 Dictionary of Accounting Terms, Barron’s Busi-
ness Guide.

5 Arm’s lenghtes un término utilizado para refle-
jar que la transaccion se hizo entre partes no
relacionadas y sin conflicto de intereses.
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C.PC. y C.LA. Beatriz Casteldn Garcia

Directora General de Auditoria
de la Contraloria General del
Gobierno del D.F.

Las inteligencias
multiples y sus efectos

| tema de la inteligencia siempre es atractivo por

los significados que encierra. ;Qué es finalmen-

te?, ;como se mide?, ;se relaciona con las calificacio-

nes y el éxito en los examenes?, ;se puede mejorar?,

¢me puedo ayudar a mi mismo?, ¢puedo
ayudar a mis hijos?, y otros cuestionamien-
tos mas que nos vienen a la mente. Muchos
expertos han dado explicaciones sobre el
tema, desde perspectivas médicas, psico-
l6gicas, antropoldgicas y de educacion, las
que no siempre nos ayudan a esclarecer la
incognita. En este contexto, resulta intere-
sante citar los resultados de los estudios
expuestos en la teoria del profesor Howard
Gardner, de la Universidad de Harvard, sobre
lo que él denomina /a inteligencia miiltiple.

En primera instancia, define la inteligencia
como “la capacidad para resolver proble-
mas o elaborar productos que sean valiosos
en una o mas culturas”. Lo que de entrada
rompe con algunos paradigmas sobre ca-
lificaciones y diplomas, y nos enfrenta a
la realidad de hacer frente a los problemas
atinadamente; es decir, resolviéndolos (no
volviéndolos més grandes).

Lo anterior nos lleva a percatarnos de
que hay personas muy inteligentes en los
negocios, otras en las matematicas, otras
en las relaciones publicas, asi como en los
diferentes campos de la viday que cada una
de ellas no son ni mas ni menos inteligentes
que las otras, sino que se trata de indivi-
duos con inteligencias diferentes, las cuales
constituyen —en si mismas— capacidades
susceptibles de desarrollo. Es decir, cada
individuo nace con una potencialidad que

va desarrollando de acuerdo con los esti-
mulos que recibe del medio ambiente, de la
familia, de la escuelay de sus propias expe-
riencias que, en su conjunto, influyen en su
desenvolvimiento.

Gardner plantea que asi como existen di-
ferentes tipos de problematicas a resolver,
paralelamente también hay diversos tipos
de inteligencia (inteligencias miltiples) para
enfrentarlos; los cuales —conforme a los
estudios realizados por su equipo de investi-
gadores— se agrupan en ocho tipos:

* Inteligencia l6gico matematica, que
es la capacidad para utilizar los ndme-
ros de manera razonada y légica, con
sensibilidad para el manejo de propo-
siciones abstractas. Esta inteligencia
la tienen cientificos, matematicos,
ingenieros, contadores y otros indivi-
duos que requieren razonar y operar
conceptos numérico-abstractos.

« Inteligencia lingiiistica, basada en la
habilidad para pensar en palabras y
expresarlas mediante el lenguaje, en
forma oral o escrita, con sensibilidad
en el mensaje, orden y claridad en la
comunicacion.

« Inteligencia espacial-visual, es la ca-
pacidad para pensary percibir el mun-
do por medio de un modelo mental
tridimensional, lo que permite trans-
formar temas en imagenes.

e |nteligencia musical, basada en la
habilidad de pensar en términos de so-
nidos, ritmos y melodias, asi como en
el uso de instrumentos y la voz-canto
como medio de expresion.

¢ Inteligencia corporal, es la habilidad
kinestésica de emplear el movimiento
del cuerpo como medio para crear y
manipular. Incluye el empleo de manos
y el manejo coordinado de movimientos
controlados que constituyen destrezas.

 Inteligencia interpersonal, fundada en
la habilidad para relacionarse, armoni-
zar y entenderse con otras personas.

 Inteligencia intrapersonal, manifesta-
da por la habilidad para entenderse a
uno mismo y para tener conciencia de
sus puntos fuertes y débiles.

¢ Inteligencia naturalista, mostrada por
la habilidad para apreciar y entender
el mundo natural de las plantas y ani-
males, asi como por la observacion y
estudio de la naturaleza.

Desde la perspectiva de Gardner, todas
las inteligencias son importantes y se ma-
nifiestan con diferentes graduaciones en
todos los individuos; por ello, lo original
es la propia combinacion desarrollada y la
adecuacion de ésta al medio ambiente par-
ticular, lo que sin duda resulta un elemento
sustantivo de crecimiento personal e im-
pacto organizacional. £



