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META DESCRIPCIÓN

La mayoría de las evaluaciones de gobernanza en México provienen de firmas que también venden implementación. Esto es
por qué eso importa para la calidad de las decisiones de su comité de inversión.

Cuando un comité de inversión recibe una evaluación de riesgo de gobernanza para una transacción en

México, la primera pregunta suele ser sobre los hallazgos. La pregunta más importante — la que rara vez

se hace — es sobre la fuente.

¿Quién produjo la evaluación? ¿Y qué más vende?

Esta no es una pregunta cínica. Es una pregunta estructural. La credibilidad de cualquier evaluación de

riesgo depende no solo de la calidad del análisis sino de la arquitectura de incentivos detrás de ella. Y en

el mercado de asesoría de riesgo de gobernanza y regulatorio en México, la arquitectura de incentivos

merece examinarse.

El modelo de asesoría integrada

Los proveedores más comunes de evaluaciones de gobernanza, cumplimiento y riesgo en México operan

bajo un modelo integrado. Evalúan el riesgo, y también diseñan e implementan las soluciones a ese

riesgo.



Las prácticas de asesoría de las Big Four son el ejemplo más claro. Sus plataformas en México ofrecen

diagnósticos de gobernanza, diseño de programas de cumplimiento, consultoría de riesgos,

investigaciones forenses y servicios de remediación. Estas son prácticas integradas — un compromiso de

cliente que comienza con una evaluación de gobernanza frecuentemente conduce a una implementación

de programa de cumplimiento, una revisión forense o un despliegue tecnológico. La evaluación es la

puerta de entrada a una relación de asesoría multianual.

Los despachos de abogados globales operan una estructura similar en términos diferentes. Una

investigación de cumplimiento realizada por la práctica de investigaciones del despacho puede conducir

a un programa de remediación diseñado por el grupo de cumplimiento corporativo del mismo despacho.

La evaluación y la solución fluyen de la misma institución.

Nada de esto está oculto. Estas firmas son transparentes sobre sus ofertas de servicios. El modelo

integrado no es engañoso — es simplemente la estructura de mercado dominante. Y porque es

dominante, la mayoría de los comités de inversión lo aceptan sin examinar sus implicaciones para la

calidad de las decisiones.

Dónde reside el incentivo estructural

El problema de incentivos es directo. Cuando la misma firma que evalúa el riesgo de gobernanza también

puede obtener ingresos por remediar ese riesgo, existe una tensión estructural entre dos objetivos

legítimos de negocio: entregar una evaluación precisa y generar ingresos subsecuentes.

Esto no significa que las evaluaciones integradas sean deshonestas. La mayoría son producidas por

profesionales capacitados que toman sus obligaciones analíticas en serio. Pero el incentivo estructural

crea tres riesgos específicos que los comités de inversión deben entender.

Sesgo de severidad. Cuando el evaluador también vende remediación, existe un incentivo estructural

para identificar más riesgo, clasificar hallazgos en niveles de severidad más altos y recomendar una

intervención más amplia. Esto no requiere manipulación consciente — simplemente refleja que el equipo

de evaluación opera dentro de un modelo de negocio que recompensa los hallazgos.

Expansión de alcance. Las evaluaciones integradas tienen tendencia a crecer en alcance. Lo que

comienza como una revisión de gobernanza puede evolucionar a una evaluación de programa de

cumplimiento, una revisión de riesgo de terceros y una evaluación ESG — cada una generando

honorarios adicionales de asesoría para la misma firma.

Anclaje de soluciones. Cuando el evaluador y el implementador son la misma firma, la evaluación

tiende a estructurarse alrededor de soluciones que la firma puede entregar. Los hallazgos se enmarcan en

términos de rutas de remediación que se mapean a las capacidades existentes de la firma. Los enfoques

alternativos — incluyendo la posibilidad de que el riesgo no requiera el nivel de intervención

recomendado — reciben menos atención analítica.



Nuevamente, estos son riesgos estructurales, no acusaciones de fraude. Existen por cómo funciona el

modelo de negocio, no por mala fe de los profesionales individuales.

Lo que pierden los comités de inversión

El impacto práctico de estos incentivos estructurales recae en la calidad de las decisiones del comité de

inversión.

Un comité de inversión que revisa una evaluación de gobernanza para una adquisición en México

necesita confiar en que la evaluación refleja el perfil de riesgo real del objetivo — no el pipeline de

implementación del evaluador. Cuando el comité no puede separar el diagnóstico de la prescripción,

pierde la capacidad de evaluar independientemente si el alcance de remediación recomendado es

proporcional a la exposición real.

Esto importa más en transacciones donde los hallazgos de gobernanza afectan la economía de la

transacción. Si una evaluación de gobernanza identifica $3 millones en necesidades de remediación y esa

evaluación proviene de una firma posicionada para entregar esa remediación, el comité no tiene base

independiente para evaluar si $3 millones es la cifra correcta o si $800,000 en intervención focalizada

abordaría los riesgos materiales.

El comité también pierde la capacidad de usar la evaluación como herramienta creíble de negociación.

Los vendedores y sus asesores entienden las dinámicas de incentivos de las evaluaciones integradas. Un

informe de gobernanza producido por una firma con un claro interés en implementación tiene menos

peso en negociaciones de precio que uno producido por un asesor cuyas conclusiones son

estructuralmente independientes.

Cómo luce la evaluación independiente

La evaluación independiente no es un reclamo de marketing. Es una característica estructural de cómo

está organizada la relación de asesoría.

Un asesor independiente de riesgo de gobernanza no vende implementación. No diseña programas de

cumplimiento. No realiza remediación. No despliega tecnología GRC. Sus ingresos provienen

enteramente de la evaluación misma — el diagnóstico, el análisis y el informe cuantificado de

exposición.

Esta estructura elimina los tres riesgos de incentivos descritos anteriormente.

La severidad se calibra a la exposición real porque el evaluador no tiene interés financiero en inflar

hallazgos. El alcance se define por las necesidades de decisión del comité, no por el catálogo de servicios

del evaluador. Y las soluciones no están ancladas a las capacidades de una firma específica porque el

evaluador no proporciona soluciones.



El resultado es una evaluación cuyas conclusiones sirven un solo propósito: dar al comité de inversión el

panorama más preciso posible de la exposición de gobernanza, expresado en términos financieros, para

que pueda tomar una decisión de asignación de capital bien informada.

La prima de credibilidad

Existe una dimensión práctica que va más allá de la toma de decisiones interna del comité de inversión.

Las evaluaciones independientes conllevan una prima de credibilidad en contextos externos.

En negociaciones de transacciones, un informe de exposición de gobernanza de una fuente independiente

es más difícil de desestimar para el vendedor. Los asesores del vendedor no pueden argumentar que los

hallazgos están inflados por incentivos de implementación porque el evaluador no tiene ninguno.

En reportes a LPs, una evaluación independiente de gobernanza demuestra que el proceso de debida

diligencia del GP incluye salvaguardas estructurales contra asesoría conflictuada. Los socios limitados

— que tienen sus propias obligaciones fiduciarias — valoran cada vez más la evidencia de que la

inteligencia de riesgo se obtiene de manera independiente.

En contextos de coinversión, donde múltiples partes dependen de una debida diligencia compartida, una

evaluación independiente proporciona una base analítica común que todas las partes pueden aceptar.

Un marco para evaluar su asesoría actual

Los comités de inversión no necesitan reemplazar sus relaciones de asesoría existentes. Pero deben

entender la posición estructural de cada evaluación de riesgo en la que se basan para decisiones de

asignación de capital.

¿El evaluador también vende implementación? Si la firma que produjo la evaluación de gobernanza

también ofrece diseño de programas de cumplimiento, servicios forenses, remediación o despliegue de

tecnología GRC, la evaluación está estructuralmente integrada.

¿Cómo se compensa al evaluador? Si la compensación está vinculada únicamente al compromiso de

evaluación, sin oportunidad de ingresos subsecuentes, la estructura de incentivos está limpia. Si la

evaluación tiene precio de líder de pérdida o se descuenta con la expectativa de trabajo de

implementación, la estructura económica crea riesgo de incentivos.

¿Puede el comité buscar una segunda opinión? Si la evaluación de gobernanza afectará materialmente

la economía de la transacción, el comité debería considerar si una segunda evaluación independiente está

justificada. Esta es práctica estándar en debida diligencia financiera. No hay razón para que el riesgo de

gobernanza se mantenga a un estándar inferior.



¿La evaluación está diseñada para el comité o para el departamento legal? Los entregables de

evaluación diseñados para equipos legales tienden a describir el riesgo cualitativamente y recomendar

acciones legales. Los entregables diseñados para comités de inversión cuantifican la exposición en

términos financieros y mapean hallazgos a decisiones de la transacción.

Por qué esto importa ahora

La cuestión de la independencia en la asesoría no es nueva, pero es más consecuente en el entorno actual

de México de lo que ha sido históricamente.

El panorama de gobernanza y regulación de México está en un período de transición estructural. La

disolución de reguladores independientes, la reforma judicial, la intensificación de la fiscalización

tributaria y la revisión del T-MEC han aumentado colectivamente la complejidad y las consecuencias de

la evaluación de riesgo de gobernanza.

En este entorno, la diferencia entre una evaluación que cuantifica con precisión la exposición y una que

está moldeada por incentivos de implementación no es académica. Puede significar la diferencia entre

una transacción bien estructurada y una que lleva costos ocultos — costos que emergen después del

cierre cuando ya es demasiado tarde para ajustar la economía.

Cuando se trata de riesgo de gobernanza en México, la pregunta más importante no es

qué dice la evaluación. Es quién se beneficia de lo que dice.

Chan García Abogados

Asesoría Independiente en Riesgo Regulatorio y Exposición Financiera — México

Evaluamos la exposición de gobernanza y regulatoria. No implementamos soluciones. Nuestras conclusiones están

libres de conflicto porque nuestros ingresos dependen de la precisión de nuestro análisis, no de la severidad de

nuestros hallazgos.

Solicite una Opinión de Riesgo para Comité de Inversión →
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NOTAS DE ENLACES INTERNOS (PARA DESARROLLADORES)

• Después del párrafo 6 (Big Four como ejemplo más claro del modelo integrado): Enlazar a APR-1 “Riesgo de Gobernanza en
México” con texto ancla sobre la brecha de cuantificación que la asesoría integrada agrava.

• Después del párrafo 19 (ejemplo de “$3 millones en necesidades de remediación”): Enlazar al futuro MAY-4 “Cómo la Exposición
de Gobernanza Debe Cambiar la Estructura de su Transacción.”

• Después del párrafo 25 (referencia a “informe cuantificado de exposición”): Enlazar al futuro JUN-3 “Construyendo un Puntaje de
Riesgo de Gobernanza para Inversiones en México.”

• Después del párrafo 35 (“disolución de reguladores independientes, la reforma judicial”): Enlazar a APR-4 “La Reforma Judicial de
México.”
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