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Pérdida de confianza en
Ias bolsas de valores

as bolsas de valores en el mundo pueden ser catalogadas como
" windicadores de economia. Paises con economias grandes tienen

bolsas grandes y viceversa. Ante este panorama, podemos
preguntarnos: {por qué es tan importante una bolsa de valores para

la economia de un pais?

Jesus Gonzalez Arellano

Las bolsas de valores simbolizan la
confianza en el pais, su politica y ten-
dencia de crecimiento; reflejan el dina-
mismo de una economia, otorgan a los
empresarios una fuente viable y realista
de financiamiento.

Se esperaria que los sistemas de con-
trol, vigilancia y seguimiento a algo tan
importante para las economias y el or-
den social fueran dptimos, actuales y
eniocados. 5in embargo, la historia in-
dica que no ha sido asi.

En la actualidad, tanto en México co-
mo el mundo, vemos bolsas de valores
en crisis, que han contagiado a econo-
mias de paises completos, generando
confusion y caos. Hoy no existen bolsas
grandes o pequefias; hay bolsas golpea-
das y con bajo rango de credibilidad.

Escalera de caracol

El mundo tuvo en 2001 una cnsis eco-
nomica y de confianza con la caida de
Enron y otras multinacionales. El proble-
ma de la quiebra de Enron no fue ésta
en si, sino lo sorpresivo del suceso.

Organizaciones, bolsas de valores,
inversionistas, calificadoras y analistas
quedaron sorprendidos de ver que una
empresa “exitosa” se derrumbaba sin el
menor aviso a sus terceros interesados
(stakeholders).

Este hecho hizo temblar a las bolsas y
economlas del mundo, por lo que Esta-
dos Unidos —de manera urgente— de-
cidio emitir la Ley Sarbanes Oxley
(2002). Esta ley refuerza cinco concep-
tos fundamentales, ademas de que bus-
ca crear confianza:

—Rango suficiente de control frente
a resgos.

—Revelacién suficientefoportuna.

—Transparencia.

—Equidad para todos los

inversionistas.
—Seqguridad suficiente sobre el cum-
plimiento de leyes y regulaciones.

El objetivo final de los cinco puntos
es fortalecer el gobierno corporativo,
evitando sorpresas fulminantes.

Muchas leyes y cartas de gobierno
corporativo siguieron a Sarbanes Oxley,
incluida en México la nueva Ley del Mer-
cado de Valores.

Para lograr el cumplimiento de és-
ta, muchas empresas invirtieron millo-
nes, las organizaciones se transforma-
ron y los mercados nuevamente encon-
traron bonanza. El problema habia si-
do resuelto.

El hoy

Hasta agosto de 2008 habia un excelen-
te ambiente economico. El crecimiento
y la generacidn de valor se reflejaban en
las acciones. Hasta que en septiembre
de ese afo, en un efecto domind, gran-
des organizaciones con fuerte regula-
cion, supervisadas constantemente por
terceros independientes y con gran in-
fluencia en la economia, iniciaron un
ejercicio de apertura sobre lo débil de
sus estructuras. Se reconocieron gran-
des pérdidas y economias inexistentes,
entre otros similares.

{Que sucedio en septiembre de
20087 Una gran sorpresa: empresas
que no revelaron, analizaron o identifi-
caron sus riesgos; altos directivos que
no hicieron su trabajo; consejos y comi-
tés cuyas actividades en los dltimos anos
pudieran ser cuestionadas.

{Dénde duele mas? Nuevamente, en
la confianza. Empresas que no revela-
ron, gue no analizaron/identificaron sus
riesgos, que tuvieron sorpresas signifi-
cativas, altos directivos que no hicieran
su trabajo, consejos y comités sobre los
que pudieran cuestionarse su actividad
de los dltimos anos.

Hoy tenermnos una crisis que es dificil
de detinir si tiene mas peso en una mala
y mermada economia, o en un tema de
confianza ante instituciones, regulado-
res, supervisores y leyes.

El mundo tiene una fuerte tarea por
delante; sin embargo, es mucho mas
que una reconstruccion economica. Es
una reconstruccion de confianza total.
Donde aquellos que saben de relaciones
humanas, indican que la confianza es
un activo preciado, dificl de obtener,
mas dificil de mantener y muy complica-
do de recuperar una vez que se ha ido.

Mexico

Vivimos en un mundo globalizado, por
lo que México esta altamente expuesto
a los movimientos econdmicos globa-
les. Esta crisis definitivamente nos afec-
ta. Como punto a favor, podemos decir
que son pocas las empresas que estan
directamente ligadas a los escandalos
financieros.

Sin embargo, queda en el aire la in-
quietud de si nuestros marcos de con-
trol, gobierno corporativo y transparen-
cia fueron suficientes. Si nuestra trans-
formacién en cuanto a ambiente de go-
bierno corporativo dio resultado.

Si los inversionistas se sienten satisfe-
chos con los mecanismos de analisis y su-
pervision que los reguladores han dise-
nado para otorgarles confianza y reducir
sorpresas en el valor de sus inversiones,

El tema no es menor. Nuestra bolsa
de valores estaba en crecimiento. Gran-
des esfuerzos se han dado para incre-
mentarla a rangos 6ptimos, conforme
nuestra economia y region; no obstan-
te, el ambiente general que hoy se vive
no le ayuda, Este impacto hace retroce-
der a los mercados.

Es momento de cuestionar el orden
econdmico mundial, la adecuada gestion
y comportamiento ético por parte de di-
rectivos, la suficiencia y el enfoque de li-
neamientos por parte de reguladores.

Recuperemos la confianza dejando de
lado la sensacion desmedida de ambi-
cion que se presentd. Es momento de re-
flexionar y buscar retomar el buen curso.

Iniciemos por generar marcos de
confianza. Suena sencillo, pero lograrlo
sera una tarea titanica donde muchos
factores, grupos e instituciones estan
involucrados. B
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