CHAN GARCIA ABOGADOS — CONTENIDO BLOG — BORRADOR FINAL

Independiente vs. Conflictuado: Por Qué Su
Evaluacion de Riesgo en México PodriaNo Ser
Objetiva

APR-3 — Articulo Referible — Borrador Final

PARA DESARROLLADORES

PALABRAS CLAVE OBJETIVO

evaluacion independiente de riesgo México - conflictos de asesores de gobernanza México - opinion de riesgo de tercero
México inversion

SEGMENTO

Comités de Inversion / Family Offices

FUNCION DEL CONTENIDO
Referible

URL SUGERIDA
/blog/evaluacion-independiente-riesgo-mexico

META DESCRIPCION

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

Cuando un comité de inversién recibe una evaluacion de riesgo de gobernanza para una transaccion en
México, la primera pregunta suele ser sobre |os hallazgos. La pregunta mas importante — la que raravez
se hace — es sobre lafuente.

¢Quién produjo laevaluacion? ¢Y qué mas vende?

Esta no es una pregunta cinica. Es una pregunta estructural. La credibilidad de cualquier evaluacién de
riesgo depende no solo de la calidad del andlisis sino de la arquitectura de incentivos detras de ella. Y en
el mercado de asesoria de riesgo de gobernanza y regulatorio en México, la arquitectura de incentivos
merece examinarse.

El modelo de asesoria integrada

L os proveedores mas comunes de eval uaciones de gobernanza, cumplimiento y riesgo en México operan
bajo un modelo integrado. Evallan €l riesgo, y también disefian e implementan las soluciones a ese

riesgo.



Las précticas de asesoria de las Big Four son € gjemplo més claro. Sus plataformas en México ofrecen
diagnésticos de gobernanza, disefio de programas de cumplimiento, consultoria de riesgos,
investigaciones forenses y servicios de remediacion. Estas son préacticas integradas — un compromiso de
cliente que comienza con una evaluacion de gobernanza frecuentemente conduce a una implementacion
de programa de cumplimiento, una revision forense o un despliegue tecnoldgico. La evaluacion es la
puerta de entrada a una relacion de asesoria multianual .

Los despachos de abogados globales operan una estructura similar en términos diferentes. Una
investigacion de cumplimiento realizada por la préactica de investigaciones del despacho puede conducir
a un programa de remediacién disefiado por € grupo de cumplimiento corporativo del mismo despacho.
Laevaluacion y la solucién fluyen de lamismainstitucion.

Nada de esto esta oculto. Estas firmas son transparentes sobre sus ofertas de servicios. EI modelo
integrado no es engafioso — es simplemente la estructura de mercado dominante. Y porque es
dominante, la mayoria de los comités de inversion lo aceptan sin examinar sus implicaciones para la
calidad de |as decisiones.

Donde reside €l incentivo estructural

El problema de incentivos es directo. Cuando la misma firma que evalUa €l riesgo de gobernanza también
puede obtener ingresos por remediar ese riesgo, existe una tensién estructural entre dos objetivos
legitimos de negocio: entregar una evaluacion precisay generar ingresos subsecuentes.

Esto no significa que las evaluaciones integradas sean deshonestas. La mayoria son producidas por
profesionales capacitados que toman sus obligaciones analiticas en serio. Pero el incentivo estructural
crea tres riesgos especificos que los comités de inversion deben entender.

Sesgo de severidad. Cuando el evaluador también vende remediacion, existe un incentivo estructural
para identificar més riesgo, clasificar hallazgos en niveles de severidad mas altos y recomendar una
intervencion mas amplia. Esto no requiere manipulacion consciente — simplemente reflgja que € equipo
de evaluacién opera dentro de un model o de negocio que recompensa los hallazgos.

Expansion de alcance. Las evaluaciones integradas tienen tendencia a crecer en acance. Lo que
comienza como una revision de gobernanza puede evolucionar a una evaluacion de programa de
cumplimiento, una revision de riesgo de terceros y una evaluacion ESG — cada una generando
honorarios adicionales de asesoria parala misma firma.

Anclaje de soluciones. Cuando €l evauador y € implementador son la misma firma, la evaluacién
tiende a estructurarse alrededor de soluciones que la firma puede entregar. Los hallazgos se enmarcan en
términos de rutas de remediacién que se mapean a las capacidades existentes de la firma. Los enfoques
alternativos — incluyendo la posibilidad de que € riesgo no requiera € nivel de intervencion
recomendado — reciben menos atencion analitica.



Nuevamente, estos son riesgos estructurales, no acusaciones de fraude. Existen por como funciona el
modelo de negocio, no por malafe de los profesionales individuales.

Lo que pierden los comités de inversion

El impacto préactico de estos incentivos estructurales recae en la calidad de las decisiones del comité de
inversion.

Un comité de inversién que revisa una evaluacion de gobernanza para una adquisicion en México
necesita confiar en que la evaluacion refleja el perfil de riesgo real del objetivo — no € pipeline de
implementacion del evaluador. Cuando el comité no puede separar € diagndstico de la prescripcion,
pierde la capacidad de evaluar independientemente si e alcance de remediacién recomendado es
proporcional alaexposicion real.

Esto importa més en transacciones donde los hallazgos de gobernanza afectan la economia de la
transaccion. Si una evaluacion de gobernanza identifica $3 millones en necesidades de remediaciony esa
evaluacion proviene de una firma posicionada para entregar esa remediacion, el comité no tiene base
independiente para evaluar si $3 millones es la cifra correcta o si $800,000 en intervencion focalizada
abordarialos riesgos materiaes.

El comité también pierde la capacidad de usar la evaluacion como herramienta creible de negociacion.
Los vendedores y sus asesores entienden las dindmicas de incentivos de las evaluaciones integradas. Un
informe de gobernanza producido por una firma con un claro interés en implementacion tiene menos
peso en negociaciones de precio que uno producido por un asesor cuyas conclusiones son
estructuralmente independientes.

Como luce la evaluacion independiente

La evaluacion independiente no es un reclamo de marketing. Es una caracteristica estructural de cémo
esté organizada larelacion de asesoria.

Un asesor independiente de riesgo de gobernanza no vende implementacion. No disefia programas de
cumplimiento. No realiza remediacion. No despliega tecnologia GRC. Sus ingresos provienen
enteramente de la evaluacion misma — el diagnostico, € andlisis y e informe cuantificado de
exposicion.

Esta estructura eliminalos tres riesgos de incentivos descritos anteriormente.

La severidad se calibra a la exposicion real porque e evaluador no tiene interés financiero en inflar
hallazgos. El a cance se define por las necesidades de decision del comité, no por el catdlogo de servicios

del evaluador. Y las soluciones no estan ancladas a las capacidades de una firma especifica porque €l
evaluador no proporciona soluciones.



El resultado es una evaluacion cuyas conclusiones sirven un solo propdsito: dar al comité de inversion el
panorama més preciso posible de la exposicion de gobernanza, expresado en términos financieros, para
gue pueda tomar una decision de asignacion de capital bien informada.

La prima de credibilidad

Existe una dimension préctica que va més ala de la toma de decisiones interna del comité de inversion.
L as eval uaciones independientes conllevan una prima de credibilidad en contextos externos.

En negociaciones de transacciones, un informe de exposicién de gobernanza de una fuente independiente
es mas dificil de desestimar para el vendedor. Los asesores del vendedor no pueden argumentar que 10s
hallazgos estan inflados por incentivos de implementacion porque el evaluador no tiene ninguno.

En reportes a LPs, una evaluacién independiente de gobernanza demuestra que el proceso de debida
diligencia del GP incluye salvaguardas estructurales contra asesoria conflictuada. Los socios limitados
— que tienen sus propias obligaciones fiduciarias — valoran cada vez mas la evidencia de que la
inteligencia de riesgo se obtiene de manera independiente.

En contextos de coinversion, donde multiples partes dependen de una debida diligencia compartida, una
eval uacion independiente proporciona una base analitica coman que todas las partes pueden aceptar.

Un marco para evaluar su asesoria actual

Los comités de inversion no necesitan reemplazar sus relaciones de asesoria existentes. Pero deben
entender la posicion estructural de cada evaluacion de riesgo en la que se basan para decisiones de
asignacion de capital.

¢El evaluador también vende implementacion? Si la firma que produjo la evaluacién de gobernanza
también ofrece disefio de programas de cumplimiento, servicios forenses, remediacion o despliegue de
tecnologia GRC, la evaluacion esté estructural mente integrada.

¢Como se compensa al evaluador? Si la compensacion esta vinculada Unicamente al compromiso de
evaluacion, sin oportunidad de ingresos subsecuentes, la estructura de incentivos estd limpia. Si la
evaluacion tiene precio de lider de pérdida o se descuenta con la expectativa de trabajo de
implementacion, la estructura econdémica crea riesgo de incentivos.

¢Puede el comité buscar una segunda opinion? Si la evaluacion de gobernanza af ectara materialmente
la economia de latransaccion, el comité deberia considerar si una segunda eval uaci6n independiente esta
justificada. Esta es préctica estandar en debida diligencia financiera. No hay razén para que €l riesgo de
gobernanza se mantenga a un estandar inferior.



¢La evaluacion esta disefiada para € comité o para € departamento legal? Los entregables de
evaluacion disefiados para equipos legales tienden a describir el riesgo cualitativamente y recomendar
acciones legales. Los entregables disefiados para comités de inversion cuantifican la exposicion en
términos financieros y mapean hallazgos a decisiones de |la transaccion.

Por qué esto importa ahora

La cuestion de laindependencia en la asesoria no es nueva, pero es més consecuente en el entorno actual
de México de lo que hasido histéricamente.

El panorama de gobernanza y regulacién de México esta en un periodo de transicion estructural. La
disolucién de reguladores independientes, la reforma judicial, la intensificacion de la fiscalizacion
tributariay larevision del T-MEC han aumentado colectivamente la complejidad y las consecuencias de
la evaluacion de riesgo de gobernanza.

En este entorno, la diferencia entre una evaluacion que cuantifica con precision la exposicion y una que
esta moldeada por incentivos de implementacion no es académica. Puede significar la diferencia entre
una transaccién bien estructurada y una que lleva costos ocultos — costos que emergen después del
cierre cuando ya es demasiado tarde para ajustar la economia.

Cuando setrata de riesgo de gobernanza en México, la pregunta mas importante no es
gué dice la evaluacién. Es quién se beneficia de lo que dice.

Chan Garcia Abogados

Asesoria Independiente en Riesgo Regulatorio y Exposicion Financiera — México

Evaluamos la exposiciéon de gobernanza y regulatoria. No implementamos soluciones. Nuestras conclusiones estan
libres de conflicto porque nuestros ingresos dependen de la precision de nuestro andlisis, no de la severidad de
nuestros hallazgos.

Solicite una Opinién de Riesgo para Comité de Inversion —
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NOTAS DE ENLACES INTERNOS (PARA DESARROLLADORES)

« Después del parrafo 6 (Big Four como ejemplo mas claro del modelo integrado): Enlazar a APR-1 “Riesgo de Gobernanza en
México” con texto ancla sobre la brecha de cuantificacion que la asesoria integrada agrava.

« Después del parrafo 19 (ejemplo de “$3 millones en necesidades de remediacion”): Enlazar al futuro MAY-4 “Cémo la Exposicién
de Gobernanza Debe Cambiar la Estructura de su Transaccion.”

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

 Después del parrafo 35 (“disolucion de reguladores independientes, la reforma judicial”): Enlazar a APR-4 “La Reforma Judicial de
México.”
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« Palabra clave principal “evaluacion independiente de riesgo México” en H1, primeras 200 palabras, meta descripcion, URL slug

« “Opinion de riesgo de tercero” como palabra clave secundaria en el cuerpo del texto

« Palabras clave semanticas: “libre de conflicto,” “estructuralmente independiente,” “objetividad de evaluacion”
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