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1. Integración financiera y 
armonización contable

Factores que favorecen la integraciFactores que favorecen la integracióón n 
de los mercados financieros: de los mercados financieros: 

a)a) La liberalizaciLa liberalizacióón de los mercados n de los mercados 

b)b) Los avances tecnolLos avances tecnolóógicos gicos 

c)c) La creciente institucionalizaciLa creciente institucionalizacióón de n de 
los mercados financieros los mercados financieros 



1. Integración financiera y 
armonización contable

¿¿Por quPor quéé se debe fomentar la integracise debe fomentar la integracióón n 
financiera? financiera? 

IntegraciIntegracióón financieran financiera

Desarrollo financieroDesarrollo financiero

Crecimiento y bienestarCrecimiento y bienestar



1. Integración financiera y 
armonización contable

●●Efectos NO deseados de la Efectos NO deseados de la 
integraciintegracióón financiera: el n financiera: el ““contagiocontagio””

●● DesafDesafíío: informacio: informacióón financiera n financiera 
armonizada y comparablearmonizada y comparable

●●Nuevo cuerpo de normas contables Nuevo cuerpo de normas contables 
en Europa (International Accounting en Europa (International Accounting 
Standards) Standards) 



2. La credibilidad de la 
información financiera

InformaciInformacióón financiera: bien n financiera: bien 
econeconóómicomico

-- SelecciSeleccióón adversa      n adversa      

InformaciInformacióón n 

parcial: parcial: -- Riesgo moralRiesgo moral

-- Comportamiento Comportamiento 
oportunistaoportunista



2. La credibilidad de la 
información financiera

Para evitar estos problemas, las Para evitar estos problemas, las 
empresas  facilitan informaciempresas  facilitan informacióón, cuya n, cuya 
credibilidad se asienta en:credibilidad se asienta en:

--PrPráácticas eficientes de gobierno cticas eficientes de gobierno 
empresarialempresarial

--Disciplina de mercadoDisciplina de mercado

--TransparenciaTransparencia

--RegulaciRegulacióónn



2. La credibilidad de la 
información financiera

InformaciInformacióón de calidad n de calidad 

Buen gobierno corporativoBuen gobierno corporativo



3. El problema de agencia

El Gobierno Corporativo es una El Gobierno Corporativo es una 
extensiextensióón del problema de agencia n del problema de agencia 
en un contexto de informacien un contexto de informacióón n 
asimasiméétrica, cuya ratrica, cuya raííz es la z es la 
separaciseparacióón de propiedad n de propiedad 
(principal) y gesti(principal) y gestióón (agente) en n (agente) en 
las organizaciones. las organizaciones. 



3. El problema de agencia

InformaciInformacióón asimn asiméétrica: trica: Los Los 
gestores tienen mgestores tienen máás y mejor s y mejor 
informaciinformacióón sobre la empresa que n sobre la empresa que 
los propietarioslos propietarios

Conducta oportunistaConducta oportunista: Manipular la : Manipular la 
informaciinformacióón contable n contable 

Subjetividad de la norma contableSubjetividad de la norma contable



3. El problema de agencia

Mecanismos de control:Mecanismos de control:

a.a. que reduzcan los conflictos de que reduzcan los conflictos de 
intereses entre directivos y intereses entre directivos y 
suministradores de recursos, suministradores de recursos, 

b.b. que limiten la discrecionalidad que limiten la discrecionalidad 
contable de los gerentes, y contable de los gerentes, y 

c.c. mejorar la calidad de la mejorar la calidad de la 
normativa contable. normativa contable. 



3. El problema de agencia

a) Mecanismos a) Mecanismos que reduzcan los que reduzcan los 
conflictos de intereses directivos / conflictos de intereses directivos / 
gerentes:gerentes:

a.1) Sistema de incentivos: a.1) Sistema de incentivos: 
remuneraciremuneracióón salarial unida a n salarial unida a 
objetivos empresarialesobjetivos empresariales

a.2) Favorecer acceso gerentes a a.2) Favorecer acceso gerentes a 
propiedad de la empresapropiedad de la empresa



3. El problema de agencia

b) Mecanismos b) Mecanismos que limiten la que limiten la 
discrecionalidad de los directivos:discrecionalidad de los directivos:

b.1) b.1) Control externoControl externo: obligaci: obligacióón de n de 
emitir informaciemitir informacióónn

b.2) b.2) Control internoControl interno: c: cóódigos buen digos buen 
comportamiento, consejeros comportamiento, consejeros 
independientesindependientes



3. El problema de agencia

c) Perfeccionar normativa c) Perfeccionar normativa 
contable: contable: 

Equilibrar flexibilidad /credibilidad y Equilibrar flexibilidad /credibilidad y 
relevanciarelevancia



4. El gobierno corporativo: 
garantía de credibilidad

No es posible un mercado No es posible un mercado 
financiero eficiente sin buenas financiero eficiente sin buenas 
prpráácticas de gobierno de la cticas de gobierno de la 
empresa que garanticen que la empresa que garanticen que la 
informaciinformacióón es fiable y relevante. n es fiable y relevante. 

Es necesario regular el suministro Es necesario regular el suministro 
de informacide informacióón financiera.n financiera.



4. El gobierno corporativo: 
garantía de credibilidad

RegulaciRegulacióón externan externa::

--Suministro financiaciSuministro financiacióónn

--Efectos externos decisiones empresaEfectos externos decisiones empresa

AutorregulaciAutorregulacióónn: : 

--Complejidad economComplejidad economííaa

--El mercado juzga el gobierno empresaEl mercado juzga el gobierno empresa



4. El gobierno corporativo: 
garantía de credibilidad

Medidas normativasMedidas normativas: : 

--la igualdad de derechos de los accionistas, la igualdad de derechos de los accionistas, 

--transparencia y seguridad de los mercados transparencia y seguridad de los mercados 
financierosfinancieros

--gestigestióón de los conflictos de intereses.n de los conflictos de intereses.

AutorregulaciAutorregulacióónn: : 

--la composicila composicióón y funcionamiento de los n y funcionamiento de los 
óórganos internos. rganos internos. 



5. Conclusiones

--InformaciInformacióón financiera de calidad: n financiera de calidad: 
condicicondicióón necesaria para buenas n necesaria para buenas 
prpráácticas de gobierno corporativocticas de gobierno corporativo

--Mecanismos eficientes de gobierno Mecanismos eficientes de gobierno 
corporativo: garantcorporativo: garantíía para el a para el 
suministro de informacisuministro de informacióón financiera n financiera 
relevante y fiable.relevante y fiable.



5. Conclusiones

La adopciLa adopcióón de las NIIF:n de las NIIF:
-- mejorarmejoraráá la calidad de la informacila calidad de la informacióón n 
financierafinanciera

-- el criterio el criterio ““valor razonablevalor razonable”” aumenta aumenta 
la discrecionalidad de los directivos la discrecionalidad de los directivos 

Se necesita: Se necesita: 
-- reforzar los mecanismos internos y reforzar los mecanismos internos y 

extornos de supervisiextornos de supervisióón y controln y control



5. Conclusiones

Donde no lleguen las normas, el Donde no lleguen las normas, el 
comportamiento comportamiento éético de todos los tico de todos los 
agentes involucrados agentes involucrados constituyeconstituye la la 
úúnica garantnica garantíía del buen gobierno de a del buen gobierno de 
las empresas las empresas 


