FINANZAS e BMV

Indice de Precios
y Cotizaciones
2007-2008

Por Lic. Guillermo Medina Arellano
Subdirector Corporativo de Comunicacion BMV.

1 Indice de Precios y Cotizaciones (IPC) es el prin-

cipal indicador de la Bolsa Mexicana de Valores

(BMV). Expresa el rendimiento del mercado accio-

nario, en funcién de las variaciones de precios de
una muestra balanceada, ponderada y representativa del con-
junto de acciones cotizadas en la Bolsa.

Este indicador, aplicado en su actual estructura desde 1978,
expresa en forma fidedigna la situacion del mercado bursatil
y su dinamismo operativo.

Las acciones industriales, comerciales y de servicios han sido
los instrumentos tradicionales del mercado bursétil y, desde
su origen, tienen como caracteristica la movilidad de precios
y la variabilidad de rendimientos.

Las fluctuaciones en la cotizacion de cada titulo responden a
la libre concentracion entre la oferta y la demanda en el siste-
ma operativo BMV-Sentra Capitales, relacionada con el desa-

rrollo de las empresas emisoras y sus resultados, asi como con
las condiciones generales de la economfa.

La tendencia general de las variaciones de precios de todas
las emisoras y series cotizadas en Bolsa, generadas por
las operaciones de compra-venta en cada sesién de rema-
tes, se refleja automaticamente en el Indice de Precios y
Cotizaciones de la BMV.

El IPC constituye un fiel indicador de las fluctuaciones del
mercado accionario gracias a dos conceptos fundamenta-
les: primero, representatividad de la muestra en cuanto a
la operatividad del mercado, que es asegurada mediante la
seleccién de las emisoras lideres, las cuales se determinan
mediante su nivel de bursatilidad. Y segundo, estructura de
célculo, que prevé la dindmica del valor de capitalizacion del
mercado, representado por el valor de capitalizacion de las
emisoras que constituyen la muestra del IPC.

Consideraciones para la conformacion de la muestra de emisoras para el calculo del IPC.

1. Bursatilidad (alta y media).
2. Valor de Capitalizacion.
3. Restricciones adicionales.

Criterios de Seleccion

Con este indicador se asegura que las empresas
sean las de mayor negociacion en la BMV.

Este criterio busca que las empresas conside-
radas sean significativas en su ponderacion vy
distribucién en la muestra.

Con las medidas establecidas en este rubro,
se permite tener condiciones claras en el
mantenimiento y seleccion de empresas para
la muestra.

Tamano de la muestra
rias (ha oscilado entre 35y 50).
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Actualmente es de 35 series acciona-

El tamano estd determinado en funcién de
los siguientes aspectos: nuimero de empre-
sas que relinan todos los criterios estableci-
dos. Caracteristicas del Mercado Mexicano.
Amplitud suficiente como para no catalogarse
como un Indice Estrecho (Narrow Index).




Periodicidad de revision
de la muestra

Cada ano.

La revision serd anual, de acuerdo con los cri-
terios establecidos en los puntos anteriores. Se
comunicara con la mayor oportunidad posible
las empresas que tengan que salir y entrar en la
muestra. Esta medida permite que los adminis-
tradores de valores puedan prever la reconstitu-
cién de sus carteras con toda anticipacion.

Con base en lo anterior, la muestra del IPC que estara vigente para el periodo del 1
de febrero de 2007 al 31 de enero de 2008 se conforma con las siguientes emisoras

y series accionarias:

indice de Precios y Cotizaciones
Periodo febrero 2007-enero 2008

EMISORA SERIE EMISORA SERIE EMISORA SERIE
ALFA A GEO B PINFRA *
AMX L GFAMSA A KIMBER A
ARA * GFINBUR 0 PENOLES *
ARCA * GFNORTE 0 SARE B

BIMBO A GMEXICO B SORIANA B
CEMEX CPO GMODELO C TELECOM A1
CICSA B-1 GRUMA B TELMEX L
COMERCI UBC HOMEX * TELEVISA CPO
ELEKTRA * ICA * TVAZTECA CPO
FEMSA UBD ICH B URBI *
GAP B IDEAL B-1 WALMEX v
GCARSO A1 OMA B

Entraron: GFAMSA A. o
Salieron: AMEXICO A, PINFRA*, ASUR B, OMA B, VITRO A. %od,{é’
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FINANZAS

Tendencias
de las NIF

Por C.P.C. Jaime Carballo Maradiaga.
Integrante de la Comision de Analisis y Difusion de NIF del Colegio de
Contadores Publicos de México.

Los cambios en nuestra profesion son ver-
tiginosos y nosotros no nos queremos dar
cuenta. Es urgente que definamos lo que
realmente deseamos, de lo contrario, sere-
mos desplazados. Si seguimos asi, seran
otros gremios los que hagan el trabajo que
ahora nosotros realizamos.

ace muchos afos —un poco mds de 30—, se empe-
zaron a dar los primeros movimientos dentro
de nuestra profesion: en nuestro vecino pais del
norte le quitaron a los contadores la responsa-
bilidad de elaborar Principios de Contabilidad; algunos afos
después, también a nivel internacional, la batuta para defi-
nir el rumbo de los Principios de Contabilidad la tomaron
personas que no precisamente son los elaboradores de los
estados financieros, tendencia que ya lleg6 a México.

Desde 2001, se firmé el compromiso de pasar la estafeta a
un organismo independiente que, obviamente, se aleja de
nosotros; para esta gran responsabilidad se creé el Consejo
Mexicano para la Investigacién y Desarrollo de Normas de
Informacién Financiera, A.C., conocido como CINIF, el cual
ya emitié sus primeras normas, que han estado vigentes a
partir de 2006.

El CINTF se abocd primeramente a revisar el marco concep-
tual, como ellos le llaman, modificando todos los boletines
de la serie “A” que habfa hecho la Comisién de Principios de
Contabilidad (CPC) desde 1971, y que la verdad eran boleti-
nes bien estudiados, estructurados y de profundidad.

Le denominan marco conceptual probablemente porque asi
le llaman en la norma internacional. Permitanme hacer una
primera critica: que el International Accounting Standards
Board (IASB) le llame marco conceptual al suyo me parece
correcto, ya que no es normativo, el del CINIF si lo es.

El Consejo “dice” que el marco que tiene el IASB es igual-

mente normativo porque asi lo aseguran ellos; sin embargo,
el boletin en el que se desarrolla dicho marco, primero, no
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tiene nimero, es decir, no estd ligado a las demas normas,
y lo més importante: el mismo parrafo 2 de dicho boletin
menciona que cualquier norma particular puede diferir de
ély que no prevalece lo que ahi se dice. Conclusién: no pue-
de ser normativo.

El marco que elabor¢ el CINIF, por el contrario, sefiala que
serd el marco sobre el que se deberdn elaborar normas de
informacién posteriores. Conclusién: sf es normativo.

México ha tenido un compromiso desde la creacion del
International Accounting Standards Committee (IASC, por
sus siglas en inglés) con el organismo internacional para
participar activamente con ellos; sin embargo, por diversas
circunstancias que no viene al caso mencionar aqui, estu-
vo alejado durante algunos afios, tiempo en el que en nues-
tro pais se elaboraron normas paralelamente al organismo
internacional, pero aun asf se fueron alejando.

Cuando se retoma el compromiso de los caminos sobre los
que se hicieron las diferentes normas, estaban ya muy sepa-
rados. A partir de ahi, aproximadamente en la segunda
mitad de la década de los 90, se empieza a homologar la nor-
matividad mexicana con la internacional.

La problematica

Hasta esta homologacion no hay problema alguno, pues
resulta importante que en este mundo exista una norma-
tividad globalizada, que cuando se analice la informacion
financiera de cualquier entidad en el mundo se pueda con-
fiar en que estd elaborada sobre las mismas bases.

Aqui s empieza el problema: ese objetivo es bueno, pero es
practicamente imposible, pues cada pais tiene sus costum-
bres, sus leyes, su forma de ser, y la informacion financiera
no puede ir por encima de toda esta estructura.

Algo sobre lo que me han asaltado demasiadas dudas es la
intencion real que tiene el ahora IASB en la elaboracién de
Normas de Informacién Financiera (NIF). Desde su estruc-
tura misma, se ve una marcada tendencia a tratar de valuar
empresas mediante la informacién financiera. Para ello me
enfocaré en mencionar lo que ha pasado con diversos boleti-
nes que absorben dicha tendencia.



En materia
de elaboracion de
los Principios de
Contabilidad, por

Desde el inicio de la homologacion
de los Principios de Contabilidad
se han cometido diversas violacio-
nes a nuestra normatividad; me
refiero a la serie "A” de la misma
CPC. Considero que los Principios
de Contabilidad que mas se afec-
taron, y en la actualidad algunos
siguen afectados, son: Entidad,
Realizacion, Negocio en marcha,
Valor histérico original y, desde
luego, Consistencia.

Lamentablemente, lo escaso del espacio no alcanza pa-
ra analizar todas estas aseveraciones, pero si pondré al-
gunos ejemplos. Varios boletines son violatorios de nuestra
normatividad anterior: B-7 Adquisicién de negocios, C-2 Ins-
trumentos financieros, C-8 Intangibles, C-10 Derivados, E-1
Agricultura.

No se puede entrar en detalle, pero estos boletines, en tér-
minos generales, pretenden valuar rubros que anterior-
mente no se tenfan valorados, dandole valia a la entidad en
forma subjetiva. Por otra parte -muy grave también-, todo
esto lleva al olvido del Principio de Contabilidad ahora pos-
tulado, al que no hacemos mucho caso y que es muy objetivo:
“Negocio en marcha”.

;Qué tanta objetividad perderemos en los estados financie-
ros si empezamos a incorporar estos valores, y qué segu-
ridad tenemos de que nos llevaran a algo positivo? La
tendencia, como ya lo mencioné, es la de obtener valores de
la entidad.

El boletin B-1, el cual cual hablaba de algunos de los objeti-
vos de los estados financieros, mencionaba lo siguiente: “..
pero los estados financieros, especialmente el balance gene-
ral, no pretenden dar el valor del negocio, sino el valor PARA
el negocio de sus bienes y obligaciones...”.

Ahora ya se modificé, mencionando que los estados finan-
cieros, especialmente el balance general, presentan el valor
contable de los recursos y obligaciones de la entidad, cuan-
tificables de manera confiable con base en las NIF y no pre-

ejemplo, puede verse
una disminucion
en cuanto a la
responsabilidad
que antes tenfan los
contadores publicos.

tenden presentar el valor razonable
de la entidad en su conjunto.

;Cambiaremos de valor PARA la
entidad a valor DE la entidad?, ;Es
realmente lo que debe buscar la
Contabilidad?

Pongamonos un rato pensar lo que
todo esto significa:

1. Los valores deberan ser determi-
nados por expertos, que normalmen-
te no seran los contadores ptiblicos.
2. Los contadores publicos son los que tendrdn que incor-
porarlos en los estados financieros o revisarlos, compro-
metiéndose de su veracidad con su firma.

3. Los estados financieros reflejaran valores hibridos,
algunos a un valor subjetivo, que pretende ser el actuali-
zado (B-7, E-1, y otros), y otros valores al histérico.

4. Se pierde la comparabilidad y los objetivos del negocio,
al perder el objetivo del Negocio en marcha.

5. Los efectos de la oportunidad de negocio se pierden.

Ahora bien, si eso pretendemos de la Contabilidad, es
urgente, entonces, cambiar el enfoque de nuestra profe-
sion. Nosotros no tenemos, al menos por ahora, la capaci-
dad profesional de determinary, por lo tanto, defender, estos
valores; si hacia alla queremos llegar, cambiemos nuestros
enfoques, si no, defendamos nuestros objetivos.

La mayor parte de la economfa de nuestro pais (y de
muchos otros) no participa, al menos por ahora, en los mer-
cados bursatiles, por lo que mi propuesta es que si estos
mercados pretenden este tipo de formas, subjetivas y ele-
vando en general los valores de las empresas, que sean las
empresas que cotizan las que lo acepten, y el resto regre-
sar a valores histéricos: comparables, seguros, mucho mas
facil de manejar y mas verificables. Tengamos un conoci-
miento del valor para la entidad, que resulta lo mas util
para su manejo.

Mi tltima reflexién: los mercados bursatiles pretenden dar
a conocer el valor de la entidad, sin embargo, no toman en
cuenta que en esos mercados no se compran negocios, se
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