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INSTITUTO TECNOLOGICO AUTONOMO DE MEXICO

Fundado en 1946.
Agosto de 2011.

Sr.Mario Sanchez Ruiz
Presidente del consejo Coordinador Empresarial

Para el ITAM es una distincion que el Consejo Coordinador Empresarial lo haya invitado a participar en
la elaboracion de uno de los Anexos que acompaiaran a la segunda edicién del Cédigo de Mejores
Practicas Corporativas.

Me es grato presentar el Anexo de la Funcién de Finanzas y Planeacion, cuyo enfoque se centré en la
Planeacion Estratégica, los Presupuestos, la Administracion de Riesgos y la Tesoreria. Este documento
pretende orientar al lector del Cédigo de una manera breve, sencilla, accesible, en su busqueda de la
eficiente aplicacion de las practicas recomendadas por el Consejo Coordinador Empresarial. Siendo una
guia que apoye a los administradores a diagnosticar la salud financiera de su empresa.

Deseo expresar nuestro reconocimiento a los profesores que trabajaron de manera conjunta y
desinteresada en la elaboracién de este escrito: Mtra. Sylvia Meljem Enriquez de Rivera, Mtro. Gerardo
Martinez Ham, Mtra.Yaneli Cruz Alvarado y Mtra. Ana Diaz Bonnet.

Sin duda, la labor del ITAM como Institucién académica a partir de la publicacion del Cédigo, serd
fomentar entre todos sus egresados y estudiantes la existencia del documento, su entendimiento y la

aplicacién del mismo.

México requiere de guias encaminadas a mejorar la practica administrativa de las empresas y este
documento representa un primer esfuerzo para lograrlo.

Atentamente,
o A

Dr. Arturo Fernandez Pérez
Rector
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ANEXO
FUNCION DE FINANZAS Y PLANEACION

CAPITULOI.
INTRODUCCION

El Comité de Mejores Practicas Corporativas del Consejo Coordinador Empresarial consideré conveniente
el desarrollo de un Anexo al Capitulo VIl del Cédigo de Mejores Practicas Corporativas relacionado con la
funcién de Planeacion Estratégica, Plan Integral o Presupuestos, Tesoreria y Administracién de Riesgos.
La razdn de ser de este Anexo se entiende para definir conceptos y ser una guia en la practica, de las
recomendaciones que en el Cédigo se manifiestan, en este dmbito de planeacién y finanzas.

No importando su tamafio, la Asamblea de Accionistas, el Consejo de Administracién, los Comités de
apoyo y la Direcciéon General representan los 6rganos de gobierno que permiten dirigir y controlar a la
empresa, constituyendo el gobierno corporativo de la misma.

Accionistas

Asamblea de

accionistas Comité de Auditoria

Organos de
gobierno de <
la empresa

Consejo de Comité de Evaluacion
Administracién y Compensacion

Comité de Finanzas

Director y planeacién

General
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CAPITULO Il
PLANEACION ESTRATEGICA

La Planeacion Estratégica tiene varias definiciones aunque en esencia sigue siendo un ejercicio de
sentido comun a través del cual se busca acotar la incertidumbre en el dmbito en el que se desarrolla la
organizacién. El proceso de planeacién estratégica incluye los siguientes pasos:

A. Formulacién de la estrategia
B. Implementacion de la estrategia
C. Evaluacién de la estrategia

v

v v v

Realizar
auditoria Externa

Administracion de Riesgos
A

Implementacion

de estrategias de

Desarrolllar los Establ.eciimiento Generasi’én, Mercadotécnia, Medic'!(?n y
Enunciados * de objetivos de . evaluaciony Finanzas, evaluacién de
de visiony largo plazo selecciéon de Contabilidad, desempefio

misiéon estrategias Investigacion y
Desarrollo
Realizar Presupuesto
auditoria Interna de Capital
\ Formulacion 1 Implementacion Evaluacién
T

de Estrategia de Estrategia de Estrategia

Formulacion de la estrategia

La formulacién de la estrategia incluye desarrollar una vision y mision; identificar oportunidades y
amenazas externas; determinar fuerzas y debilidades internas; establecer objetivos de mediano y largo
plazo; generar estrategias alternativas; y, elegir estrategias particulares a perseguir.

La declaracion de una visién es a menudo considerada el primer paso en la planeacion estratégica.
La vision debe de ser distintiva y especifica, dando a entender lo que desea la direccién en un futuro,
ofreciendo a los directivos un punto de referencia para tomar decisiones y preparar a la compaiia para
alcanzarlo. El propdsito de una visién es servir como herramienta administrativa para dar a la organizacion
un sentido de direccién. Las empresas desarrollan una vision que normalmente responde a la pregunta:
“;Qué queremos llegar a ser?”

8
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Por otro lado, la misidn describe la actividad y propésitos comerciales actuales, cumple con identificar
{Quiénes somos?, ;Qué hacemos?; sefala el alcance de las operaciones de una empresa en términos de
productos y mercados. Una misién clara describe los valores y prioridades de una organizacién, obliga
a los directivos a pensar sobre la naturaleza y alcance de las operaciones actuales y con ello evaluar el
atractivo de mercados potenciales y actividades futuras.

Los valores son los principios por los cuales se rige la entidad, constituyendo una serie de normas que
orientan el pensamiento y actuar de la entidad. Al igual que la visidn, es sumamente recomendable que
los colaboradores trabajen conscientemente al amparo de estos valores.

La recomendacion es que el Consejo de Administracion y/o el Director General estudien y propongan
la vision estratégica de la sociedad para buscar su estabilidad y permanencia en el tiempo. Asimismo,
es incuestionable la responsabilidad de este érgano rector de darle el seguimiento necesario a las
premisas establecidas en el plan.

La formulaciéon de la estrategia conlleva a un andlisis de factores externos y a una evaluacién de las
capacidades internas. Se deben analizar los factores externos que rodean a una organizacion tales como
la economia, la politica, los aspectos legales, la sociedad, el medio ambiente y la competencia; ayudando
a la organizacion a identificar oportunidades, limitaciones y amenazas. Por otro lado, la evaluacion de las
condiciones internas, tales como el financiamiento disponible para la organizacién y la cultura empresarial,
pueden ayudar a la empresa a reconocer sus fortalezas, debilidades y ventajas competitivas; y asi poder
seleccionar la estrategia mas adecuada.

Una vez establecidas las bases de la Planeacién Estratégica, se tienen que sefalar los objetivos. Es
recomendable que la meta trazada tenga un sustento de sentido comun y sea alcanzable con la finalidad
de buscar la estabilidad del negocio.

Los objetivos pueden definirse como resultados que la organizacion pretende alcanzar en la consecucion
de su misién. El propoésito es trasladar la vision estratégica en objetivos mas especificos siendo
recomendable que estos sean concretos y medibles, a fin de poder evaluar el desempefio y progreso de la
empresa; por ello se recomienda que sean de corto y largo plazo.

Objetivos de Largo Plazo: La estrategia proporciona el marco en el que un plan a largo plazo se desarrolla.
La planeacién estratégica de largo plazo identifica las acciones requeridas en un periodo de cinco a
diez afos para alcanzar los objetivos estratégicos establecidos. Este proceso de largo plazo incluye la
elaboracion del presupuesto de capital que implica la evaluacion de propuestas de inversién en activos
fijos, la compra de nuevos equipos, la construccion de una nueva fabrica y la incorporacién de nuevos
productos, asi como la determinacién de los recursos necesarios para llevarlos a cabo.

Objetivos de Corto Plazo. Tradicionalmente se identifican como aquéllos objetivos anuales que las
organizaciones se imponen para alcanzar los objetivos de largo plazo. Al igual que los objetivos de largo
plazo, estos objetivos anuales deben ser medibles y cuantificables; desafiantes; realistas; consistentes; y
jerarquizados,conformando la base paralaasignacion de recursos.Los objetivos anuales son especialmente
importantes en la implementacion de la estrategia, mientras que los objetivos a largo plazo lo son en la
formulacién de la misma.
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Algunos ejemplos de estrategias de negocio incluyen la expansién geografica, diversificacion, adquisicion,
desarrollo de productos, penetracion de mercado, reduccidn, desinversion, liquidacién y alianzas
estratégicas. Las estrategias son acciones potenciales que requieren decisiones de la direccién y un monto
considerable de recursos. La seleccion de la estrategia determinara el rumbo del negocio y la formaen la
cual una empresa competira en el mercado.

Las politicas son los medios por los cuales los objetivos anuales se lograran. Las politicas incluyen
directrices, reglas y procedimientos establecidos para apoyar los esfuerzos y asi porder alcanzar los
objetivos establecidos, ademas, son guias para la toma de decisiones sobre la asignacion y utilizacién
de recursos. Una vez que se tiene claridad sobre la visidn, la misidn, los valores, objetivos, estrategias y
politicas se concluye con la fase de formulacién del plan estratégico.

Consejo de « Propone
Administracién | - Da seguimiento

Analisis
externo

Alternativas de
Estrategias de
Negocio

Amenazas
Vision Oportunidades

Objetivos « Liderazgo en costos Estrategias Objetivos Politicas

- Diferenciacién de L Al particulares [l gl Medibles de i 4 Institucionales
Productos largo plazo

« Integracion Vertical

« Alianzas estrategicas

« Diversificacion

« Adquisiciones

Misién estrategicos
Valores

Analisis
Interno

Fortalezas
Debilidades

Implementacion de la estrategia

En ocasiones se le llama a laimplementacidn, la “fase de accién” de la administracion estratégica. Durante
este periodo se requiere que la empresa establezca objetivos anuales, politicas, asignacion de recursos,
pero sobre todo mecanismos de motivacién para que asi a los empleados y las estrategias formuladas
se puedan ejecutar. Esto implica el desarrollo de una cultura de apoyo hacia la estrategia, la creacién de
una estructura organizacional eficaz, la reorientacion de esfuerzos de mercadotecnia, la preparacion de
presupuestos, el desarrolloy la utilizacién de sistemas de informacién y la vinculacion de la compensacién
de los empleados con el desempeifio corporativo.

Es considerada como la etapa mas dificil de administrar ya que requiere de disciplina personal, compromiso
y sacrificio. El éxito de la ejecucién de la estrategia depende de la habilidad de los gerentes para motivar
a los empleados, las habilidades interpersonales son especialmente criticas para la implementacion de
estrategias exitosas. El reto de la implementacién es el de estimular a los gerentes y empleados para
trabajar con orgullo y entusiasmo hacia el logro de los objetivos establecidos.
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Evaluacion de la estrategia

Los directores y gerentes necesitan saber en qué momento las estrategias particulares no estan
funcionando adecuadamente, evaluarlas constituye el medio principal para obtener esta informacion.
Todas las estrategias estan sujetas a ser modificadas, ya que los factores externos e internos estan en
constante cambio. Las principales actividades de la evaluacién de la estrategia son:

a) Revision de los factores internos y externos que fueron la bases para las estrategias
actuales establecidas.

b) Revision de los medidores de desempefio.

c) Ejecucién de acciones correctivas y preventivas.

La evaluacion es necesaria porque el éxito de hoy no garantiza el éxito del mafiana y la empresa debe de
estar en un continuo aprendizaje.

CAPITULO L.
PLANEACION INTEGRADA

En la actualidad se busca contar con una planeacién integrada en la cual simultdneamente se realicen
revisiones estratégicas de medidores y de asignacion presupuestal. Este mecanismo resulta necesario
dado el dinamismo del medio en el que se desenvuelven las empresas, y la rapidez para adaptarse a las
nuevas circunstancias; desde luego, esto resulta posible gracias a los modernos sistemas de informacién
existentes.

De las premisas anteriores se derivan los principios basicos de planeacion que a continuacion se detallan:

Alinear la planeacion operativa con el presupuesto.

Adaptar rdpidamente la planeacién con los prondsticos continuos.
Asignar y reasignar los recursos de manera dinamica.

Reducir el detalle y esfuerzo para incrementar eficiencia y valor.

N =

Un presupuesto maestro traduce los objetivos a corto plazo de la organizacién en acciones cuantificables
vinculando los planes de accién con las adquisiciones y compromisos de recursos financieros asi como
con la operacion del ejercicio a presupuestar.

Cddigo de Mejores Practicas Corporativas « Anexo * Funcién de Finanzas y Planeacion 11



R | —»| Objetivos estratégicos

E v

T

R | Objetivos

o

A L 2

L | —»{ PlandeLargo Plazo 3

'\I" ~ Presupuesto de Capital [—

Ej — Objetivos del Corto Plazo =

T L 4
Planeacion é Presupuesto Maestro v
Integrada | v Controles

CN) Operaciones € |

Presupuesto | | Presupuesto

Operativo Financiero

N,

Estados Financieros
Presupuestados

El sistema presupuestal no puede ser examinado de forma aislada, por lo que es importante revisar cdmo
se interrelaciona con la planeacion estratégica de la empresa. Un presupuesto maestro difiere de un plan
a largo plazo en al menos dos aspectos:

1. Abarca un periodo de no mds de un afio, mientras que un plan a largo plazo se extiende
por un periodo mas largo, de 3 a 5 afios.

2. Su punto focal lo constituyen los centros de responsabilidad, un plan a largo plazo es
mas probable que esté estructurado en unidades estratégicas de negocio o lineas de
produccion.

Un presupuesto maestro incluye el presupuesto operativo y el presupuesto financiero. Los presupuestos
de operacién son los planes que identifican y cuantifican los recursos necesarios para llevar a cabo
las actividades presupuestadas, que incluyen: produccién, compra, personal y mercadotecnia. Los
presupuestos financieros identifican las fuentes y aplicaciones de los recursos presupuestados para
la operacion, que incluyen el presupuesto de entradas y salidas de efectivo, el de operacion, ingresos,
inversién de capital y Balance General o Situacién Financiera.
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CO!]S‘EJO d?, Presupuesto de Ventas
Administracién
A

VRS Presupuesto de Compras

I «Validaciény Presupuesto

1 i .

. Segunmlento_ll Operativo < . e

Presupuesto de Costo Gastos de Ventas
Presupuesto de Articulos Vendidos y de Administracion
—
Maestro

j-----L-----
| - Contrastar :
I propuestas/ensayando , Presupuesto
I osibles alternativas | ) . S
. p_ ________ . Financiero

La funcién del Consejo de Administracidn en este tema se refiere a la validacidn del presupuesto anual
o semestral y al sequimiento del mismo. Dado que el presupuesto es la estimacién de los ingresos y
el computo anticipado de los costos y gastos relacionados a fin de obtener una utilidad esperada, el
Consejo de Administracion, en su obligacion de validar el presupuesto, debera contrastar las propuestas

adoptadas en el mismo.

Se entiende por contrastar, la accién de ensayar diferentes alternativas, mostrando diferencias o
condiciones opuestas al documento original, a fin de compararlas y obtener un resultado que corrobore o
mejore la posicién original. Asi pues,la accién del Consejo de Administracidn se refiere al cuestionamiento
razonable a la propuesta original, analizando la infraestructura actual y planeando los recursos necesarios,
a fin de obtener siempre un consenso en las estimaciones utilizadas y en la razonabilidad de las metas
establecidas.

El sequimiento que tradicionalmente se le da al presupuesto es el analisis horizontal del mismo, es decir,
se hace un comparativo entre el valor estimado y el valor obtenido a una fecha dada y la diferencia o
variaciéon se presenta en términos absolutos y porcentuales. Tipicamente, las reuniones de evaluacion
del presupuesto buscan la explicacién de las variaciones, tomando en cuenta las variables endégenas y
exdgenas a la empresa; en otras palabras, las que son controlables y las que no son controlables por la
entidad. Es recomendable que el érgano intermedio proponga una desviacién estandar razonable a fin
de que el andlisis, contraste y seguimiento del presupuesto sea eficiente y asi se concentre en determinar
solamente las causas de las variaciones extraordinarias; pero sobre todo, que se establezcan las acciones
de contencién y reaccién a las desviaciones, que sean necesarias.

Asimismo, se recomienda que las empresas realicen un presupuesto dindmico en lugar de uno estatico.
El primero, hace ajustes e incorpora periddicamente los resultados reales al pronéstico. La frecuencia
con que se haga este ajuste depende del ciclo de operacién de la entidad, pero tipicamente se hace
trimestralmente en un afo calendario, de tal forma que se pueda ir midiendo en este periodo el grado de
asertividad con que se maneja el presupuesto. A diferencia de este ejercicio, el presupuesto estatico solo

e 0o 00 00

Cddigo de Mejores Practicas Corporativas « Anexo * Funcién de Finanzas y Planeacion 1 3 .



se realiza una vez al afio y solo tiene una revision. Otra forma de establecer un presupuesto dindmico es
a través de un promedio variable, el cual tiene como base la realizacién de un presupuesto anual cada
trimestre y se incorporan las variaciones por eventos ajenos al control de la empresa que pudiesen llegar
a ocurrir y asi tener una proyeccion constante de las metas a doce meses en lugar de ajustarlas a un afio
calendario.

CAPITULO IV.
TESORERIA

La importancia en la funcién de tesoreria en una entidad depende bésicamente del giro del negocio y
de las economias de escala del mismo. Se sabe de una variedad de definiciones para describir la funcion
critica que es la tesoreria. Estas, se pueden resumir en la planeacion y el control de la liquidez asi como en
la solvencia de una entidad. Bajo este argumento, se tendrian las actividades funcionales presentadas en
la siguiente figura para quien maneje la tesoreria de una entidad:

Tesoreria

A continuacion se detalla brevemente cada una de las actividades funcionales de la Tesoreria:
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Presupuesto

Es muy importante contar con un presupuesto o estimacién de resultados que incorpore actividades
mensuales y trimestrales, légicamente encaminadas a definir el resultado anual esperado, para ello la
tesoreria realiza aportaciones significativas al proceso, estimando junto con los responsables de ventas
los ingresos que la entidad pudiese llegar a tener y/o establecer los objetivos de ventas que la misma
entidad formule de acuerdo al binomio entre el plan de negocios y la situacion de la economia. Asimismo,
la tesoreria debiese participar con los responsables de la determinacion de los costos, a fin de conocer y
evaluar los margenes resultantes. En el mismo sentido, la tesoreria elabora el plan maestro de los gastos
generales con ayuda de los responsables del negocio y de los encargados de ejercer dichos gastos.

Cabe resaltar que una buena planeacién del presupuesto incluye escenarios e identificacién de riesgos. En
la elaboracién de los primeros, es un minimo indispensable, contar con modelos que arrojen un resultado
esperado con variaciones positivas y negativas del mismo, a fin de contar con un margen de maniobra
en caso de alteraciones propias o ajenas a la entidad. En el célculo de los segundos, la tesoreria suele
funcionar como contraparte en la cuantificacion de los riesgos en que incurre el negocio, asi como de la
probabilidad de que los mismos se materialicen.

El presupuesto incluye la adopcidn de algiin modelo de flujo de efectivo, el cual debe contemplar entradas
y salida de efectivo, estacionalidad y niveles de produccién y el manejo de excedentes y faltantes de

efectivo.

Poder de Compra

El poder de compra es una funcién que normalmente recae en el area de tesoreria; entendiéndose por
la misma el tener suficiente dinero a fin de otorgar a la entidad la habilidad de “tener el mando”; es decir,
que la entidad pueda imponer las condiciones necesarias para adquirir bienes y servicios,dado el nivel de
liquidez con el que cuenta. La capacidad de poder realizar transacciones de contado, permite la posibilidad
de lograr descuentos por pronto pago que necesariamente incrementa los margenes esperados. De tal
suerte que la tesoreria debe establecer un plan que le permita explotar este poder de compra de forma
sustentable y ordenada.

Otorgamiento de Crédito

Una de las actividades diarias en la operacién de cualquier entidad, sin importar su economia de escala
y/0 su giro es precisamente el otorgamiento de crédito a sus clientes. Las ventas a crédito son parte del
dia a dia y deben contar con un mecanismo preestablecido para su otorgamiento, asi como de un estricto
control interno. Esto desde luego, con la finalidad de eliminar ventas que no puedan cobrarse y clientes
que a la larga sean insolventes y perjudiciales para la entidad. Es importante sefalar que el andlisis del
riesgo de contraparte es primordial en este rubro y es funcion de la tesoreria evaluar a los terceros que
requieren financiamiento con fondeo de le entidad. Este estudio debe hacerse a conciencia y con un
mecanismo metddico que albergue un detallado analisis de la liquidez, solvencia, rentabilidad y eficiencia
de la contraparte. Claro estd, sin olvidar los riegos legales y transaccionales que pudiesen ocurrir. Ademas,
la tesoreria debe buscar mediante un analisis estadistico, adecuadamente soportado, el nivel de cartera
vencida aceptable, para el giro de la operacién. Otra competencia que la tesoreria pudiese utilizar es
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la relativa al cominmente conocido puntaje de crédito o credit scoring, el cual es un mecanismo que a
través de ponderar diversos pardmetros de la contraparte puede (de una forma muy sistematica) otorgar
calificaciones de operacion a los clientes de la entidad. La tesoreria seria en este caso, la encargada de
formular el modelo, implementarlo, y en todo caso afinarlo para logar el minimo aceptable de cartera
vencida. El trillado slogan de “conoce a tu cliente” es una méxima que siempre sera aplicable para tener
niveles de cartera bajos.

Logistica del Inventario

Este es un rubro poco explotado por las tesorerias. El concepto se enfoca al seguimiento del manejo de los
inventarios y su impacto en los resultados de la operacion. En el apartado anterior se describié como la
tesoreria debe encargarse del control y gestion de la cartera de clientes; adicionalmente debe involucrarse
con la gestion no operativa de los inventarios. Esto quiere decir que la tesoreria debe analizar los reportes
de inventarios que se generan en la operacién diaria, ya sea una transformadora o una comercializadora.
Las variaciones al final de la operacién diaria, semanal y mensual redundan en consumos o excedentes
de dinero; no solo por las entradas y salidas fisicas de materiales, sino también por las valoraciones que la
produccion o el area de logistica aportan. Trabajando siempre a la par con operaciones, la tesoreria debe
vigilar que exista el nivel minimo de liquidez y los mecanismos adecuados para que las adquisiciones de
materiales se realicen, en forma por demés oportuna y eficaz. Se deberan considerar ademds los costos y
gastos relacionados con los movimientos del inventario, como lo pueden ser entre otros: fletes, acarreos e
impuestos indirectos. Es recomendable levantar inventarios fisicos (con la periodicidad que el negocio lo
permita) a fin de mantener un adecuado soporte y registro de los mismos.

Proveedores

En casi todas las entidades, la tesoreria siempre es la cara amable de los proveedores, al ser ésta la que
finalmente categoriza y genera el pago al proveedor. No hay que perder de vista que la negociacion
con proveedores es funcion del area de compras y habitualmente esta es una gerencia que depende de
operaciones; sin embargo, al interactuar en la gestién de los pagos, la tesoreria adquiere una funcién en
“mancuerna” con compras. El ciclo de cuentas por pagar se enfoca en un principio a las salidas de efectivo
necesarias para poder continuar con el proceso de la operacién. El adecuado manejo de los proveedores
(la seleccion de los mismos se reitera es de compras) sea a través de revision de negociaciones o de la
reconsideracion de pagos es la base de una continuidad que le permite a la entidad seguir operando. Si
se carece de un sistema efectivo de pagos, las transacciones pueden entorpecerse y generar que toda
la entidad se paralice. Es de vital importancia que la tesoreria esté consciente de esto y sostenga un
adecuado flujo en los pagos; asimismo, es fundamental sostener un historial crediticio favorable con los
proveedores. Es recomendable mantener un control y seguimiento de los pagos a proveedores; ya sea por
medio del control interno de chequeras o con el adecuado manejo de las transferencias.

Financiamiento

Como resultado de las entradas y salidas de efectivo de la operacién, se deriva un faltante o sobrante
que requerird ya sea de un financiamiento o de una inversién. En el primer caso es responsabilidad de la
tesoreria buscar el financiamiento con el costo mas econémico y determinar los plazos de pago acordes

a la generacién esperada de efectivo. La tesoreria realiza las negociaciones necesarias con las entidades
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crediticias y disefia los esquemas que cumplan las razones de hacer y no hacer preestablecidas con los
bancos. El andlisis de crédito que realizan las entidades tiene diversos requerimientos de informacion;
habitualmente es la tesoreria quien se encarga de proveerla y mantenerla actualizada. Finalmente, una
labor que también recae en la funcion de Tesoreria es la determinacion del nivel “optimo” de deuda. El
apalancamiento debera de ser cuidadosamente analizado para no “asfixiar” la operacién de la empresa.

Ingenieria Financiera

Se puede definir en términos generales como la utilizaciéon de instrumentos financieros para reestructurar
la posicion financiera existente, o lograr otra con propiedades mas deseables.

Las aplicaciones de la ingenieria financiera se resumen en cuatro aspectos basicos:

1. Cobertura: Se produce cuando una entidad, que ya se encuentra sometida a un
riesgo, intenta eliminar esa exposicién adoptando una posicién opuesta en uno o mas
instrumentos de cobertura.

2. Especulacion: Se produce cuando se apuesta a favor de los cambios que se intuyen,
creando de este modo una exposicion al riesgo donde antes no existia, apoyandose en
el hecho de que los principales productos de la innovacién financiera: los derivado se
caracterizan por tener un elevado grado de apalancamiento, ofreciendo la capacidad de
conjuntar estrategias complejas y de crear exposiciones impracticables de otro modo.

3. Arbitraje: Se presenta con la posibilidad de obtener estrechos margenes, cuando los
precios en los mercados se salen de la linea marcada o establecida.

4, Estructuracion: Se refiere a la reestructuracion de las caracteristicas de una transaccién o
exposicion en particular.

En un entorno econémico donde la volatilidad es la caracteristica primordial, la tesoreria debe de estar
preparada para acotar los margenes de dicha variabilidad. Se debe establecer la métrica de VaR (valor
en riesgo) como indicador minimo de los riesgos que se adopten en el entorno de la contratacién de
derivados de cobertura (principalmente tipo de cambio). No se recomienda la especulacién con productos
derivados, por el alto impacto negativo que esto pudiese llegar a tener en la entidad.

Las politicas para el manejo de la tesoreria, contratacion de productos financieros derivados, inversiones
en activos fijos, asi como para la contratacion de pasivos de cualquier naturaleza, deben ser presentadas
por el Director General para la aprobacién del Consejo de Administracién, con la opinién previa del
6rgano intermedio que lo apoye.

Seguridad en el manejo de Efectivo

La recomendacién en este rubro es particularmente importante para las empresas que manejan ventas
con niveles considerables de efectivo. El uso de una logistica de sequridad minima incluye:

a) Determinar claramente las funciones, responsabilidades y obligaciones del personal que
tiene a su cargo la custodia del efectivo y la autorizacién de pagos previos;
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b) Buscar mayor seguridad del manejo de efectivo en caja, se aconseja determinar una suma
maxima para pagos individuales;

c) Controlar quién y cémo se realizan los pagos hechos por la caja; y

d) Realizar contratos respaldados con pélizas de garantia para el resguardo del efectivo.

Se deberd como minimo examinar la existencia de documentos que soporten los arqueos diarios de
efectivo como un medio de control de las entradas y salidas del mismo, determinando el cumplimiento de

las normas preestablecidas para su manejo.

Control Interno

Para que la entidad pueda tener un adecuado sistema de gestién y control de la Tesoreria, es necesario
que el Consejo de Administracion establezca una Politica de Inversion y Financiamiento (PIF), posterior
al plan estratégico general de la empresa. Este documento deberd contener los lineamientos generales
y especificos sobre los cuales deban actuar los responsables de la Tesoreria de la entidad.

Es un concepto generalmente aceptado que las decisiones de inversién son independientes de las
decisiones de financiamiento. Partiendo de esta base, la PIF debera contener el limite maximo de inversion
necesario para que la empresa pueda cumplir con el objetivo principal de la sociedad, orientada a la
expansion de capacidades, mejoras o reemplazos de activos productivos, investigacion y desarrollo, entre
otros,y

se recomienda al Consejo de Administracion establecer un maximo de inversion referenciado al Capital
Social de la entidad.

Es también deseable que en este rubro se planeen y autoricen las ventas de activos que por alguna
razon, ya sea obsolescencia, desuso o simplemente por desgaste natural tengan que ser retirados de la
operacién de la entidad. Para este proceso, la PIF deberd establecer las bases de salida de los activos y
preferentemente un proceso de subasta de los mismos, si es la forma mas rentable de deshacerse de ellos.

La PIF deberd contener también el alcance de las inversiones que la empresa necesariamente deba realizar
en activos financieros, titulos, derechos, valores mobiliarios, bienes bursatiles y cualquiera que produzca
rendimientos financieros

Las necesidades financieras de la entidad, preferentemente, deberan ser cubiertas por:

+  Efectivo Generado por la Operacion

+  Lineas de Proveedores

«  Lineas de Crédito no-comprometidas de corto plazo
+  Colocaciones de Deuda a Largo Plazo

«  Emisiones Publicas o Privadas de Capital

De igual forma se recomienda que la PIF contenga el nivel maximo de apalancamiento, definido éste
como la relacién de PASIVOS TOTALES a CAPITAL CONTABLE con el que
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el Comité de Administracion sienta que la empresa es viable en el corto y mediano plazo.

Solo el Consejo de Administracién podra establecer y aprobar el otorgamiento de garantias reales para
respaldar cualquier obligacion de la entidad ante terceros.

CAPITULOV.
ADMINISTRACION DE RIESGOS

El incremento en el uso de productos derivados (futuros, opciones y SWAPS) y notas estructuradas, la
madurez del MexDer (Mercado Mexicano de Derivados), asi como la volatilidad de los mercados, obliga a
las empresas a considerar mecanismos que identifiquen, administren, controlen y revelen los riesgos de
la entidad, es decir, a establecer una evaluacién sistemadtica de los impactos positivos y negativos de las
actividades propias de la entidad.

Normalmente el riesgo tiene una connotacién negativa; sin embargo, algunos riesgos pueden llevar a
tener beneficios econémicos. En el mundo corporativo, la aceptacion de riesgos es necesaria para obtener
una ventaja competitiva y generar un beneficio. De hecho, el “riesgo” se deriva del verbo riscare italiano,
que significa “atreverse” Las empresas buscan generar ganancias atreviéndose a buscar oportunidades
mediante el aprovechamiento de la oportunidad del riesgo.

Cuando una entidad esta expuesta a un acontecimiento que puede causar un déficit en un medidor o
valor financiero especifico, se le denomina riesgo financiero. Las medidas o valores financieros podrian ser
las ganancias por accion, rentabilidad sobre el capital, o flujos de efectivo, por nombrar algunos de los mas
importantes. Los riesgos financieros incluyen al riesgo de mercado, riesgo de crédito, riesgo de liquidez de
mercado, riesgo operativo y riesgo legal.

El objetivo de la Administracion de Riesgos es crear un conjunto de procedimientos que identifiquen,
midan y controlen los efectos adversos de los riesgos a los que estd expuesta una institucién, con el fin de
evitarlos, reducirlos, retenerlos y/o transferirlos.

El proceso tradicional de administracion de riesgos se centra en administrar los riesgos solamente de la
entidad (productos, departamentos o divisiones),ignorando las implicaciones para el valor de la empresa.
La organizacién de un proceso de administracion de riesgos que se centra en sélo partes de un negocio se
conoce como una estructura de silo. Actualmente la premisa es un proceso en el que la direccion pueda
manejar la incertidumbre y evaluar los riesgos y oportunidades que enfrenta una empresa para crear,
destruir o preservar el valor de una entidad. Este proceso debe permitir la administracidon del riesgo en
las siguientes fases:

A. Alcancey estrategia
B. Andlisis

C. Implementacion

D. Monitoreo
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No hay una receta para el desarrollo de un sistema de administracién de riesgos, sin embargo los principios
generales ofrecen una guia para hacerlo. Esto se debe a que existe una variacion considerable en el
tamafo de la empresa, las estructuras organizativas (centralizada versus descentralizada, por ejemplo),
y los tipos de riesgo que enfrentan las diferentes industrias, pero aun y cuando varien los controles
internos de una empresa a otra, los principios subyacentes no. La administracion de riesgos corporativos
se refiere principalmente a:

1. Laevaluacién de los procesos de riesgo de la empresa y los controles de riesgo
2. Laidentificacién y cuantificacién de los riesgos

Los cuatro objetivos de la administracion empresarial de riesgos segtn el marco de COSO (Committee of
Sponsoring Organizations) son los siguientes:

Estratégico: Apoyo a los objetivos estratégicos de la empresa

2. Operativo: Logro de los objetivos de rendimiento y adopcién de medidas para protegerse
contra la pérdida a través de la eficiencia operativa.

3. Informativo: Proporcién de datos financieros y operativos confiables y realizar reportes
internos y externos.

4.  De cumplimiento: Cumplimiento de las leyes y reglamentos en todos los niveles (local,
estatal, nacional,y en otros paises donde opera la empresa).
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La propuesta es que como minimo se establezca un sistema que permita el manejo de los riesgos con el
siguiente esquema:

Sistema de Administracion de Riesgos

Politicas Alta Direccion
» Medicién de VaR
« Proovedor de informacion Reporte « Informacion
de precios y tasas de « Pérdidas y
mercados ganancias (MTM)
« Desarrollo de Modelos «Valor en riesgo
« Sistemas « Cumplimiento de
« Estructura de limites de Administraciéon limites
tolerancia al riesgo
« Nuevos productos l '

Mesas de operacion _ Contabilidad

Conciliacion de posiciones
de la operacién dia a dia

Si bien existen riesgos comunes para todas las empresas también hay riesgos particulares que les
conciernen sélo a algunas; sin embargo, las fases para el proceso de administraciéon de riesgos son
comunes a todas.

A) Alcancey estrategia

Se adquiere una vision de alto nivel de los fundamentos de la administracién del riesgo.
(Cuanto y qué tipo de riesgo es razonable para la empresa a tomar? ;Qué infraestructuray
recursos deben considerarse para evitar pérdidas inaceptables?

B) Analisis
En la fase de andlisis se explora qué cambios debieran cubrirse en funcién del alcanceyla
estrategia. ;Se entienden todos los riegos? ;Son aspectos administrados correctamente?

Muchas compaiiias analizan cuidadosamente ciertas dreas como el riesgo de crédito.

Se deben identificar los diferentes riesgos a los cuales estan sujetas las entidades, pero al menos se deben
considerar los siguientes:

El riesgo de crédito se define como la pérdida potencial por la falta de pago de un acreditado o

contraparte en las operaciones que realizan las instituciones, incluyendo las garantias reales o personales
que otorguen.
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El riesgo de mercado se define como la pérdida potencial por cambios en los factores de riesgo que
inciden en la valuacién de portafolios de activos, tales como precios, tasas de interés o tipos de cambio,
entre otros.

El riesgo de liquidez se define como la pérdida potencial por la imposibilidad o dificultad de renovar
pasivos o de contratar otros en condiciones normales para la institucidn, por la venta anticipada o forzosa
de activos a descuentos inusuales para hacer frente a sus obligaciones, o bien, por el hecho de que una
posicion no pueda ser oportunamente vendida o cubierta mediante el establecimiento de una posicion
contraria equivalente.

El riesgo por tipo de cambio se define como la probabilidad de sufrir pérdidas por fluctuaciones en los
tipos de cambio de las monedas en las que estdn denominados los activos, pasivos y operaciones fuera
de balance de una entidad.

El riesgo operativo se define como la pérdida potencial por fallas o deficiencias en los controles
internos, por errores en el procesamiento y almacenamiento de las operaciones o en la transmisién de la
informacidn, en el personal (fraudes o robos), en los sistemas internos, o bien a causa de acontecimientos
externos. Esta definicion incluye al riesgo legal y al tecnolégico, en el entendido que:

* Riesgo tecnoldgico es la pérdida potencial por dafos, interrupcion, alteracion o fallas
derivadas del uso o dependencia en el hardware, software, sistemas, aplicaciones, redes y
cualquier otro canal de distribucion de informacién en la prestacién de servicios bancarios
con los clientes de la institucién.

+  Riesgo legal constituye la pérdida potencial por el incumplimiento de las disposiciones
legales y administrativas aplicables, la emisién de resoluciones administrativas y judiciales
desfavorables y la aplicacion de sanciones, en relacién con las operaciones que las
instituciones llevan al cabo. Incluye la posibilidad de ser sancionado, multado u obligado
a pagar dafos punitivos como resultado de acciones supervisoras o de acuerdos privados
entre las partes.

La medicion e identificacion del riesgo operativo debe formar parte de la cultura y procesos de la entidad
como responsabilidad de las distintas unidades. La entidad encargada de identificar,administrar, controlar
y revelar los riesgos de la entidad es un Comité de Riesgos.

El Consejo de Administracidn es responsable de aprobar los objetivos, lineamientos y politicas para
la administracién integral de riesgos, los limites de exposicién al riesgo y los mecanismos para la
realizacion de acciones correctivas.

A propuesta del Comité de Riesgos, el Consejo de Administracion aprueba:

+  Objetivos, lineamientos y politicas para la Administracion Integral de Riesgos.
+  Limites Globales de Exposicion al riesgo.

+  Mecanismos para la implementacién de acciones correctivas.

*  Nuevos Productos.
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Las métricas reconocidas y mayormente utilizadas son:
Riesgos de Mercado:

+  Valoren Riesgo (VaR)
Medidas de Sensibilidad
«  Stress Test

Riesgos de Crédito:

+  Pérdida Esperada
Pérdida No Esperada (Credit VaR)

«  Severidad de la Pérdida (Loss Given Default)
Exposicion en Default (EAD)

Riesgos de Liquidez:

Brecha de liquidez y repreciacién
+  Valor Econdmico
Sensibilidad de Margen

Riesgos Operativos:

Probabilidad de perder juicios

* Indicadores de Riesgos Clave
Escenarios Simulados

+  Planes de Contingencia
Riesgo de la Reputacion

«  Self-Assesments

Riesgos Tecnoldgicos:

+  Controles en la Seguridad de la Informacién
Estadisticas de Disponibilidad de los Sistemas

El Valor en Riesgo (VaR) mide la maxima pérdida esperada de un portafolio dado para un periodo de
tiempo definido y un nivel de confianza especifico. Sus aplicaciones para la valuacién de los riesgos son:

«  Controles en la Seguridad de la Informacion
Revelacién de Informacién (Risk Disclosures)
+  Calculo de Margenes (Colaterales)
Establecimiento del Capital Minimo Requerido
+  Optimizacion
Evaluacion de Desempeiio (Rendimiento Ajustado por Riesgo)
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La decision de una empresa de retener riesgo obliga a una empresa a elegir la forma de administrar un
riesgo identificado. Esta decisidn es también de estructura de capital, ya que las opciones son (1) retener
el riesgo, (2) neutralizar el riesgo, o (3) transferir el riesgo. Por supuesto, cada riesgo identificado al que se
enfrenta la empresa puede ser tratado de una manera diferente.

Retencion y financiamiento del riesgo

La decisién de una empresa de mantener riesgos identificados se basa en un analisis econdémico de
beneficios esperados frente a los costos esperados asociados a un riesgo en particular. La suma de todos
los riesgos que la empresa ha elegido mantener se denomina riesgo retenido. Si este riesgo llega a
realizarse, repercutird negativamente en los ingresos de la empresa, por ello una empresa debe decidir si
un riesgo retenido debe ser financiado o no financiado.

Un riesgo retenido no financiado es un riesgo retenido para el cual las pérdidas potenciales no estan
financiadas hasta que se produzcan. Por el contrario, un riesgo retenido financiado es un riesgo retenido
para el que se establece una cantidad apropiada por adelantado para absorber la pérdida potencial ya sea
en efectivo o de una fuente identificada para obtener los fondos.

Neutralizacion del riesgo

Si una empresa decide no retener un riesgo identificado, se puede neutralizar o transferir el riesgo. La
neutralizacién de riesgos es una politica de administracion del riesgo por el que actia una empresa para
mitigar el resultado de una pérdida esperada de un riesgo identificado sin transferir el riesgo a un tercero.
Esto puede implicar la reduccién de la probabilidad de los riesgos identificados que se producen, o reducir
la severidad de la pérdida en caso de que el riesgo identificado se realice.

Transferir el riesgo

Para ciertos riesgos identificables, la empresa puede decidir transferir el riesgo de los accionistas a un
tercero. Esto se puede hacer ya sea mediante la celebracién de un contrato con una entidad dispuesta a
asumir el riesgo o mediante la incorporacion de ese riesgo en una operacion financiera estructurada en la
cual se transfiere a inversionistas (en bonos) dispuestos a aceptar ese riesgo.

El financiamiento estructurado consiste en la creacion de instrumentos no tradicionales con un perfil
de riesgo / rendimiento dirigido a determinados tipos de inversionistas. El financiamiento estructurado
incluye la bursatilizacion de activos, notas estructuradas y el arrendamiento.
Los instrumentos para la transferencia de riesgos incluyen:

a) Seguro tradicional

b) Derivados

¢) Financiamiento estructurado

Las transacciones con productos derivados que se utilicen para fines de negociacion deberan ser revisadas
siempre por el Consejo de Administracion y la recomendacion general es que este tipo de instrumentos
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sean poco utilizados por la sociedad. De ser aceptados, se debera contar con un monitoreo y supervision
constante, a fin de evitar pérdidas no esperadas. Las entidades deberan contar con un mecanismo de
pesosy contrapesos para el control de estas inversiones,en caso de que sean estrictamente indispensables.

C) Implementacion

En esta fase se incluye desde la seleccién, entrenamiento y desarrollo del personal para utilizar los nuevos
instrumentos financieros de diversas maneras, hasta la elaboracién de documentos que incluyen las
politicas y procedimientos correspondientes.

D) Monitoreo

Esta es una fase que beneficia tanto a la compafia como a los accionistas y debe de ser una accién
continua. Incluye la evaluacién de indicadores de riesgo, la comparacion con las mejores practicas de
otras companias y los controles de auditoria.

Los controles internos proporcionan un mecanismo para mitigar los riesgos y aumentar la probabilidad
de que una empresa logre sus objetivos financieros. La administracion de riesgos va mas allad de lo
establecido en los controles internos en tres formas significativas.

*  En primer lugar, en el momento de formular la estrategia de la empresa, requiere
que el Consejo considere los riesgos.

+  Ensegundo lugar, exhorta a que el Consejo determine qué nivel de riesgo se est4
dispuesto a aceptar.

«  Por ultimo, pide que las decisiones de administracién de riesgos se hagan de
manera consistente con la politica de riesgo establecida.

Politicas de revelacion de riesgos

Serecomienda que la Politica de Inversidny Financiamiento (PIF) contenga un apartado de procedimientos
de revelacién de los riesgos en los que estd incurriendo la entidad, siempre en concordancia con un
adecuado controlinterno. Este proceso deberd tener un disefio tal, que permita proveer un aseguramiento
razonable en relacion al caracter fidedigno de la revelacion de los riesgos.

Las transacciones con productos derivados que busquen coberturas de subyacentes deberan tener

una estricta vigilancia y seguimiento con el establecimiento en la misma PIF, teniendo como minimo la
medicién constante del VaR.

Cddigo de Mejores Practicas Corporativas « Anexo * Funcién de Finanzas y Planeacion 25



CAPITULO VI.
CONCLUSIONES

La participaciéon del Consejo de Administracion en la funcién de Finanzas y Planeacion de las empresas
resulta critica para asegurar su rumbo y una toma de decisiones que optimice los recursos y salvaguarde
las inversiones, haciendo eficiente lo mas posible los resultados financieros de la entidad.

Serecomienda que,ademas de las obligaciones y facultades que prevén las leyes especificas para cada sociedad
dentro de las funciones del Consejo de Administracion relacionadas con este anexo se incluyan las siguientes:

«  Definir la vision estratégica.

+  Vigilar la operacién.

«  Aprobar la gestion

+  Asegurar la creacion de valor para los accionistas y la permanencia en el tiempo de la sociedad.

«  Asegurar la emision y revelacion responsable de la informacién, asi como la transparencia
en la administracion.

«  Asegurar el establecimiento de mecanismos de control interno y de calidad de la
informacion.

«  Asegurar el establecimiento de mecanismos para la identificacién, analisis, administracion,
control y adecuada revelacién de los riesgos.

«  Asegurarelestablecimiento de planes de contingencia y de recuperacién de lainformacién.
+  Cerciorarse que la sociedad cuenta con los mecanismos necesarios que permitan
comprobar que cumple con las diferentes disposiciones legales que le son aplicables.

«  Dar incertidumbre y confianza a los inversionistas y a los terceros interesados, sobre la

conduccién honesta y responsable de los negocios de la sociedad.
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Instituto Tecnolégico Auténomo de México

Mtra. Maria Caridad Mendoza Barrdn
Licenciatura en Contaduria Publica
Universidad Iberoamericana

Mtro. Jaime Sanchis Cuevas
Escuela Superior de Comercio y Administracion,
Unidad Tepepan
Instituto Politécnico Nacional

Secretariado

Mtra. Cristina Carrasco Ledesma
Campus Dinamarca y Empresa
Escuela Bancaria y Comercial

Con la participacion de:
Mtra. Sylvia Meljem Enriquez de Rivera
Mtro. Gerardo Martinez Ham
Mtra.Yaneli Cruz Alvarado

Mtra. Ana Diaz Bonnet

Invitados al Subcomité:

C.PC.Carlos A.Carpy Morales
Escuela Superior de Contaduria y Administracion,
Unidad Santo Tomds
Instituto Politécnico Nacional

L.C.y E.F.Leonel Sebastian Chavarria
Facultad de Contaduria y Administracion
Universidad Nacional Auténoma de México

C.P.Mario de Agiero A.
Departamento de Contaduria y Administracion
Facultad de Contaduria y Administracién
Universidad Nacional Auténoma de México

L.C.José Lino Rodriguez Sénchez
Asociacion Nacional de Facultades y Escuelas
de Contaduria y Administracion
(ANFECA)
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