— - — _ . - —- - —_ —_ —_——— - A e A . A o A A . A i
. —_ L e e e, A e, g A e S _ sl

-y

UNIVERSIDAD NACIONAL DE LA MATANZA

Departamento de Ciencias Econémicas

Informe final

UNIVERSIDAD NACIONAL DE LA MATANZA -
Departamento de Ciencias Econémicas

PRESENTE Y FUTURO DE LA PROFESION CONTABLE DESPUES DE LOS
ESCANDALOS FINANCIEROS

Director de proyecto: Dr. C.P. PEDRO SANCHEZ
Equipo de Investigadores:

Dr. PEDRO SANCHEZ g
Contador Publico- Universidad de Buenos Aires

Dra. MARIA VICTORIA SANTORSOLA
Dra. en Educacién — Pacific Western University

Dr. NESTOR HORACIO BURSES/
Contador Piblico - Universidad de Buenos Aires

Dr. PABLO CERSOSIMO
Contador Publico - Universidad de Lomas de Zamora

Dr. GERARDO DENEGRI
Contador Piblico - Universidad de Buenos Aires

Dra. SERAFINA FARINOLA
Contadora Publica - Universidad de Buenos Aires

Dr. OSCAR JULIO MITRE
Contador Publico - Universidad de Buenos Aires




El detalle que se transcribe a continuacién, tiene la finalidad de poner en
conocimiento del evaluador los criterios generales que guian la elaboracién de
este trabajo.

1.- RESUMEN DEL PROYECTO

Titulo del proyecto e identificacion institucional

PRESENTE Y FUTURO DE LA PROFESION CONTABLE DESPUES DE LOS
ESCANDALOS FINANCIEROS

Unidad Académica

Departamento de Ciencias Econdémicas de la Universidad Nacional de [a
Matanza.

Fecha de inicio de la investigacién: 1 ° de enero de 2004

Plazo de duracion del provecto: 24 meses

Director de proyecto
Dr. C.P. Pedro Sanchez

Equipo de investigadores

Pedro Sanchez
Contador publico - Universidad de Buenos Aires
Investigador Categorizado "[l["

Néstor Horacio Bursesi
Contador Publico - Universidad de Buenos Aires
Investigador Categorizado "IV"

Pablo Cersésimo
Contador Publico-Universidad de Lomas de Zamora
Investigador Categorizado "V"




Gerardo Denegri
Contador Publico - Universidad de Buenos Aires
Investigador Categorizado "V"

Serafina Farinola
Contadora Piblica - Universidad de Buenos Aires
Investigadora Categorizada "V"

Oscar Julio Mitre
Contador Publico - Universidad de Buenos Aires
Investigador Categorizado "V"

1. RESUMEN DESCRIPTIVO DEL PROYECTO

Los escandalos financieros y contables acontecidos en el siglo XX| (Enron,
WordCom, Parmalat, etc.) afectaron a millones de empleados, jubilados e
inversores y en lo que hace al mundo de los negocios produjeron un impacto
negativo no sélo en la percepcion de transparencia de la informacion contable,
sino también en la funcién del profesional como proveedor de confianza

La crisis originada por dichos acontecimientos pone de manifiesto la necesidad
de un profundo replanteo de la profesion contable. Por tal razén, este equipo de
investigacion pretende identificar las causas que han provocado tantos
estragos e intentar transitar el critico proceso de redefinir el rol de la
contabilidad, intensificar el dictado de normas éticas en el ejercicio profesional,
armonizar las normas contables en el escepario de la globalizacién mundial y
establecer un nuevo enfoque en el servicio que prestan los auditores internos y
externos. Todo ello tendiente a revertir el dafic que, ya sea por accion o por
omisién, los sucesos sefalados - que han dado origen al proyecto propuesto —
provocaron a la profesién contable.

HIPOTESIS

1. Los escéndalos financieros, a pesar de haber lesionado la reputacién de la
profesion contable, paraddjicamente han puesto de manifiesto Ila
importancia de la contabilidad y sus normas,

2. Existe una demanda creciente de credibilidad de la sociedad hacia el
Contador Publico.
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METODOLOGIA

e Para cada una de las tareas se efectuara un analisis critico bibliografico
previo y simuitaneo.

¢ Se utilizara el método deductivo, efectuando las comparaciones y
comentarios pertinentes.

e Para contrastar nuestras deducciones recurriremos al método empirico y
fundamentalmente al analisis de la realidad.

Etapas del trabajo

PRIMER ANO
Actividad

1. Analizar la evolucion del tema elegido.
a) Seleccionar bibliografia de autores nacionales.
b) Seleccionar bibliografia de autores extranjeros.

2. Analizar la responsabilidad social del Contador Publico.

3. Analizar las necesidades de los usuarios de la informacién contable en lo

que atafe al tema investigado.

4. Relevar la opinidbn de especialistas acerca del tema objeto de [a

investigacion.

SEGUNDO ANO
Actividad

1. Analizar la informacion obtenida.

2. Investigar las caracteristicas del caso “Enron” y de otfros escandalos

financieros y su impacto en la sociedad.

3. Analizar las practicas contables denominadas con el eufemismo de

“‘contabilidad creativa”.
4. Describir las normas contables y de auditoria atinentes.

5. Redefinir el rol del profesional ante la crisis de credibilidad de la comunidad.

6. Compilar los hallazgos y extraer conclusicnes.

2. GRADO DE CUMPLIMIENTO DE LOS OBJETIVOS -

OBJETIVOS DE LA INVESTIGACION :
e Analizar la naturaleza de los escandalos financieros.

« Establecer su impacto en la sociedad.
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« |dentificar las demandas de la comunidad con respecto al profesional y a
la informacion contable.

En base a lo mencionado:

+ |dentificar las causas que motivaron las crisis
¢ Contrastar las hipotesis de trabajo.
e Resaltar la importancia de la contabilidad y sus normas a raiz de los

escandalos financieros.

Las etapas cumplidas para el logro de los objetivos previstos fueron las
siguientes:

Ara. Etapa

El grupo de investigacion se aboco a seleccionar la bibliografia, para luego
proceder al analisis del material bibliografico.

A fin de interiorizarnos con el tema elegido se procedié en primer lugar a
definir corrupcion, fraude y sus implicancias y luego a indagar sobre los
escandalos mas impactantes, dandole preferencia a Enron y continuando con
WorldCom y Xerox en cuanto a Estados Unidos y con respecto a Europa se

estudid el caso Parmalat.

2da. Etapa
En esta etapa se prosiguid con la lectura critica y analitica de la bibliografia y
su seleccion.

El analisis se concentr6 en las reacciones del mundo globalizado para “capear”
los estragos que los escandalos financieros provocaron a la sociedad en

general y que hemos llamado Soluciones politicas.

Luego analizé el andlisis de la funcién del contador publico y de las normas

contables.

Por ultimo, arribamos a las conclusiones y a la contrastacion de la hipdtesis.




— U

INDICE

INTRODUCCION ..ottt e et et st st e e e et e e

CAPITULO | - CORRUPCION Y FRAUDE .........ccovveiverineeen.
CAPITULO 2 ~ENRON ...............

CAPITULO 3 — OTROS ESCANDALOS FINANCIEROS  ..........
CAPITULO 4 — LAS “SOLUCIONES” POLITICAS .........cc... ...
CAPITULO 5 — EFECTOS SOBRE LA PROFESION CONTABLE ...
CONCLUSIONES.....c.ocveeeeeeee e e

BIBLIOGRAFIA...oee e

Pag. 7

. Pag. 8

Pag. 18
Pag. 36
Pag. 43
Pag. 67
Pag. 90
Pag. 93




- - , "
[ .
s e wge e W ey Wy W W W W W

INTRODUCCION

Los escandalos financieros y contables acontecidos en el siglo XXI (Enron,
WorldCom, Xerox, Parmalat, etc.) afectaron a millones de empleados, jubilados
e inversores y produjeron en el mundo de los negocios un impacto negativo no
solo en la percepcion de transparencia de la informacién contable, sino también

en la funcién del profesional como proveedor de confianza a la comunidad.

La crisis originada por dichos acontecimientos pone de manifiesto la necesidad
de un profundo replanteo de la profesion contable. Por tal razén, este equipo de
investigacion pretende identificar las causas que han provocado tantos
estragos e intentar transitar el critico procesc de redefinir el rol de la
contabilidad, intensificar el dictado de normas éticas en el ejercicio profesional,
armonizar las normas contables en el escenario de la globalizacién mundial y
establecer un nuevo enfoque en el servicio que prestan los auditores internos y
externos. Todo ello tendiente a revertir el dafio que, ya sea por accién o por
omision, esos sucesos - que han dado origen a nuestro proyecto — provocaron

a la profesién contable.




CAPITULO |

CORRUPCION Y FRAUDE

Hemos considerado necesario, para una mejor comprension, que antes de
encarar el analisis de los escandalos financieros que hemos seleccionado y
- dada la naturaleza delictiva de los mismos dedicar el primer capitulo a definir:

corrupcién y fraude.

o 1. CORRUPCION
- Al decir de Wainstein, “La corrupcion es un fendmeno histérico”.

Posiblemente, en estos tiempos, las oportunidades para el desvio de fondos

publicos para beneficio de particulares superen a otras épocas.

Robert Klitgaard® sostiene que “existe corrupcién cuando una persona,
ilicitamente, pone sus intereses personales por sobre los de las personas y los

ideales que esta comprometido a servir’.

. Luego, existe un acto de corrupcién cuando un sujeto, en el ejercicio de las
funciones que le fueron asignadas, lleva a cabo una accién en su propio

beneficio sin considerar el efecto que causara en la sociedad.

Constituyen diferentes formas de corrupcion: el lavado de dinero, el fraude, el

soborno, el trafico de influencias y el desfalco, entre otros.

. La Convencion Interamericana contra la Corrupcién® considera en su articulo Vi

S los siguientes actos de corrupcion: “

- a) el requerimiento o la aceptacion, directa o indirectamente, por un
funcionario plblico o una persona que ejerza funciones publicas, de
: cualquier objeto de valor pecuniario u otros beneficios como dadivas,

! Wainstein, M. (1999) Auditoria —Temas seleccionados, Fdiciones Macchi, Buenos Aires, p. 77.
- % Klitgaard, R. (1994) Controlando la corrupcién. Una indagacién prdctica para el gran problema social
p de fin de siglo, Editorial Sudamericana.
i e * Ministerio de Economia de la Nacién (28/06/2007) “Convencién Interamericana contra la Corrupcién®,
p. 4, extraido desde:
www.mecon.gov.ar/basehome/informes/convencion_interamericana_contra_la_corrupcion.pdf.




b)

d)

favores, promesas o ventajas para si mismo o para otra persona o
entidad a cambio de la realizacidén u omision de cualquier acto en el

ejercicio de sus funciones publicas;

el ofrecimiento o el otorgamiento, directa o indirectamente, a un
funcionario publico o a una persona que ejerza funciones publicas, de
cualquier objeto de valor pecuniario u otros beneficios como dadivas,
favores, promesas o ventajas para ese funcionario publico o para otra
persona o entidad a cambio de la realizacién u omisién de cualquier acto

en el ejercicio de sus funciones publicas;

la realizacién por parte de un funcionario pablico o una persona que
ejerza funciones publicas de cualquier acto u omisién en le ejercicio de
sus funciones, con el fin de obtener ilicitamente beneficios para si mismo

O para un tercero;

el aprovechamiento doloso u ocultacion de bienes provenientes de

cualesquiera de los actos a los que se refiere el presente articulo; y

la participacién como autor, co-autor, instigador, complice, encubridor o
en cualquier otra forma en la comision, tentativa de comisién, asociacién
o confabulacidon para la comisién de cualquiera de los actos a los que se

refiere el presente articulo”.

Generalmente, la corrupciéon es mayor en los paises emergentes ya que en

ellos se dan las condiciones mdas propicias para su desarrollo: monopolio,

discrecionalidad y falta de controles.

1. 1 CAUSAS DE LA CORRUPCION

e Causas culturales

Las condiciones culturales permiten delimitar la extension de las practicas

corruptas, la probabilidad de que se produzcan y el grado de tolerancia social

con que pueden contar.

actos corruptos:

Se consideran como condiciones culturales propicias para el desarrollo de




10

- La existencia de una amplia tolerancia social hacia el goce de privilegios

privados.

- La existencia de una cultura de ilegalidad generalizada o reducida a
grupos sociales que saben que “la ley no cuenta para ellos”.

- El hecho de que en algunos paises exista una escasa vigencia de la
idea de nacién y la ausencia de una solidaridad amplia fundada en el

bienestar comun.

Las sociedades difieren en sus habitos, costumbres y normas de conducta.
Estas diferencias explican los distintos grados y clases de corrupcion
encontradas en los paises.

o Causas formales

Las causas formales se refieren a la inexistencia de un ordenamiento juridico
adecuado a la realidad nacional y la inoperancia practica de las instituciones

publicas.

La persistencia de formas de organizacion y de sistemas normativos
tradicionales, enfrentados a un orden estatal moderno, suele provocar

contradicciones que encuentran salida a través de la corrupcion.

El hecho de que no funcione adecuadamente el sistema institucional da lugar a
la corrupcion como una alternativa para que la gente pueda desarrollar sus

diferentes actividades.

La corrupcion aparece como consecuencia del alto costo de la legalidad. En-

efecto, las leyes suponen un determinado costo para poder cumplirse: ese
costo esta representado por la cantidad de tiempo y de informacidén necesarios
para cumplirlas. En un ambiente institucional en el cual la cantidad de tiempo y
de informacién que se les exige a las personas es mayor que el beneficio que
ellas pueden encontrar en cumplir la ley, ésta no se cumple.

¢ Causas materiales

Las causas materiales se refieren a situaciones concretas que dan lugar a
practicas corruptas. Estas situaciones ponen en evidencia la brecha existente

entre el orden juridico y el orden social vigente.
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Los siguientes constituyen claros ejemplos:

funcionarios de tributacion exigen dinero a las empresas para disminuir
/

la cantidad de impuestos que éstas deben pagar

los miembros de un gremio entregan sobornos al Congreso para que

aprueben una ley

los funcionarios publicos asignan recursos y servicios de acuerdo con

las ofertas recibidas

los funcionarios plblicos reciben atenciones especiales por parte de
personas interesadas en ser adjudicatarios de contratos

gubernamentales

los funcionarios plblicos reparten cargos, comisiones y prebendas entre

familiares y amigos

un deficiente sistema de control plblico permite que las medicinas

asignadas a un hospital, se vendan fuera de éste.

Impacto econémico, politico y social de la corrupcion

¢ Impacto econdmico

La corrupcién aumenta los costos de los bienes y servicios; distorsiona. los

incentivos; reduce la tasa de beneficio; incrementa la deuda de un pais;

conduce al relajamiento de normas de modo que se adquieren bienes que no

cumplen con las normas establecidas o que no poseen la tecnologia apropiada;

puede resultar en la aprobacién de proyectos basados en el valor del capital

involucrado en los mismos, mas que en la necesidad o productividad que

implicaria desarrollarlos.

La ineficiencia es un importante efecto de la corrupcion. Klitgaard* se refiere a

tres tipos de ineficiencia:

la relacionada con el mal uso de los recursos ( que implica el

desaprovechamiento de los mismos)

4 Ob. cit. en nota 2.
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- aquella que da lugar a “males publicos” (se refiere a sobornos que traen
aparejados la inseguridad de las construcciones; promocion de
individuos a puestos de responsabilidad, no por su capacidad, sino por

los favores recibidos; negligencia policial; etc)

- la que distorsiona las politicas de un pais (cuando los funcionarios
estatales de alto rango desvian las politicas publicas en su beneficio o el

de sus amistades)

En cuanto a la distribucion de ingresos, los estudios revelan que los recursos
se distribuyen en forma desigual. Los mayores beneficios de los arreglos
corruptos quedan en manos de un pequefio grupo de personas; los ricos o
privilegiados, en detrimento de los sectores mas pobres. Se reasignan

recursos entre los ricos y poderosos.

» Impacto politico

Dentro de los efectos que puede producir la corrupcion en el ambito politico, se
encuentra un aumento de la desconfianza que posee la ciudadania en lo
referente a sus representantes, lo que afecta a las instituciones encargadas de
impartir justicia, garantizar la seguridad de los ciudadanos y el control de la

administracion publica.
Debido a ello, se produce un alejamiento entre el ciudadano y las instituciones.

La corrupcion preserva las redes de complicidad entre las élites politicas y

economicas. Es, a veces, un medio para lograr metas politicas.

Respecto al aparato administrativo, perpetta la ineficiencia de la burocracia y

genera formas parasitarias de intermediacion.

Todo esto conduce a la pérdida de credibilidad en el Estado y a la erosién de la
legitimidad necesaria para su funcionamiento adecuado. Crea, en definitiva,
inestabilidad en el réegimen democratico.

* Impacto social
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La corrupcién consolida la desigualdad social. Acentua las diferencias sociales
al limitar el papel del Estado como mediador de las demandas de los distintos
grupos sociales. Las clases populares o marginales se ven sometidas a un
proceso de exclusion social y politico ya que la corrupcién los aleja del sistema

formal y los obliga a acceder de manera informal a sus medios de subsistencia.

Por otro lado, se puede hablar de los costos sociales de los actos corruptos.
Estos costos pueden llegar a ser elevados cuando crean riesgos en materia de
seguridad y de medio ambiente, socavan los sistemas de méritos, 0 amenazan

el interés publico.

2. FRAUDE Y CORRUPCION
“La doctrina distingue los conceptos de fraude y corrupcion”.®
Concepto de fraude: aquellas acciones deshonestas realizadas en forma
intencional por funcionarios ¢ personas vinculadas a la empresa (ente
econoémico) con el objetivo de obtener un beneficio propio.
Concepto de corrupcion: aquellas acciones ilicitas que practican personas
(funcionarios o empresarios) y que comprometen la honorabilidad del servidor
publico para obtener un beneficio, generalmente econémico, en su favor o en
beneficio de la entidad o empresa que representa.
Luego, para que exista corrupcién es necesaria la participacién de dos
personas mientras que para el fraude con una sola es suficiente.
Asimismo, por otra parte, la corrupcién toma diversas formas, como ser
soborno (cohecho), fraude, contrabando, pagos ilegales, lavado de dinero,
nombramientos ilegales y aceptacién de estos, entre otros. Lo que permite
sefialar que la corrupcion es el género y el fraude una especie dentro del

género.®

3 Ob. cit. en nota 1. P. 80.
SCPCECF (2001) Comisién de Actuacién Profesional del Contador Piiblico del CPCECF, “Corrupcién y
Fraude”, Buenos Aires, P. 37.
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3. EL FRAUDE EN LA INFORMACION CONTABLE

Dentro del concepto de fraude, podemos encontrar entre otros, aquel que
afecta a la informacién contable.
En ese sentido, las Normas Internacionales de Auditoria asignan al término

fraude la siguiente definicion:

“Acto intencional de uno o mas individuos que junto con la gerencia,
empleados o terceros, originen la presentacion de estados contables

que contengan falsedades. El fraude comprende:
e Manipulacion, falsificacién o alteracion de registros o documentos.
e Malversacion de activos

e Supresidén u omision de los efectos de transacciones de registros o

documentos.
» Registro de transacciones sin elementos respaldatorios

« Erronea aplicacion de politicas contables” *

El auditor externo en su rol de revisor de la informacién contable debe
asegurarse a través de sus procedimientos que un fraude o error con efecto
significativo sobre los estados financieros no ha ocurrido o, si ocurrid, su efecto
esta adecuadamente reflejado en aquéllos. En ese sentido, cobra fundamental
importancia la evaluacién del sistema de control interno del ente, entendiendo
por éste al conjunto de planes, politicas, métodos y procedimientos tendientes
a salvaguardar los activos del ente, lograr la maxima confiabilidad de su
informacion contable y promover la eficiencia operativa y la adhesion a las

politicas de la gerencia.

Desde ya que no existe sistema de control interno capaz por si solo de evitar la
existencia de fraude. Ello puede obedecer, siguiendo a Schuster®, a las

siguientes limitaciones:

e El requisito usual de que un control establecido sea costo-
beneficios:

7 Ob. cit. en nota 1, P. 83.
8 Schuster, J. (1991) Control Interno, Ediciones Macchi, Buenos Aires.




e La direccion de la mayoria de los controles hacia el tipo de

transacciones repetitivas en lugar de excepcionales;
o El error humano debido a malentendidos, descuidos y fatiga;

o La potencialidad de una colusion que pueda evadir los controles

que dependen de la segregacion de funciones.

En cuanto al primer factor, debemos tener en cuenta que el costo
del control no puede ser superior al valor de aquello que esta
sujeto al control. Por lo tanto, si un control se descarta por no ser,
en los términos explicados costo-beneficios pueden producirse
errores o fraudes en aquellos que por no ser costo-beneficios no

se controla.

El segundo factor estd relacionado con el hecho de que los
controles se establecen para las transacciones repetitivas y no
para lo extraordinario. Cuando lo extraordinario surge, existe la
posibilidad de que el sistema de control no sepa cémo responder,
y no nos estamos refiriendo solamente a lo automatizado o a las
normas, sino también al comportamiento de las personas frente a

una situaciéon no esperada.
El tercer factor se explica por si mismo.

Por colusion se entiendo el hecho por el cual dos o mas personas
se ponen de acuerdo para violar un control cuyo cumplimiento
depende de estas personas. Si el control se basa en la oposicién
de intereses contrapuestos y las personas que tienen estos
intereses se ponen de acuerdo para cometer un fraude, no
ejecutando el control o violandolo adrede, no hay sistema de
control interno gue sea invulnerable en cuanto a su prevencion y
deteccién inmédiata; si es posible que lo detecte con

posterioridad.

La historia de los fraudes cuenta con importantes antecedentes
derivados de hechos de colusion. De alli la importancia de
establecer funciones totalmente independientes de los sectores

operativos con el propésito de verificar el efectivo cumplimiento de
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los controles establecidos, como ser los departamentos de

auditoria interna.

Sin embargo, la experiencia evidencia que cuanto mas firmes son los sistemas
de control en las areas algidas o de alto riesgo y mayor la transparencia,
menores son los dispuestos a caer en la tentacion de corromper o ser

corrompidos. Es una relacion inversamente proporcional.

Todo ello implica, que ademas del rol tradicional del auditor, hoy en dia estan
tomando cada vez mayor importancia las areas de auditoria operativa y control
de gestion, para acompafiar a las organizaciones frente a los avances
tecnoldgicos de alta complejidad y en sus procesos por alcanzar la rentabilidad
y la eficiencia, asi como también para utilizarla como herramienta para combatir

el fraude.

En general, la metodologia se basa fundamentalmente en técnicas especiales
de auditoria, en evaluar y dirigir la concentracién hacia aquellos aspectos
operativos y organizacionales que implican riesgos para la unidad empresaria
que estd siendo auditada, situacion a veces desconocida por la propia
organizacion. La auditoria operativa tiende a convertirse en una herramienta
decisiva para las organizaciones en cuanto a sus objetivos estratégicos, para
luchar con éxito contra los riesgos de su gestién y, de esta manera, poder
captar y capitalizar las oportunidades que les permitan no solo hacerlas
economicamente viables, sino también adelantarse exitosamente a las

exigencias del mercado.’

4. CONTABILIDAD CREATIVA

La contabilidad creativa consiste fundamentalmente en aprovechar los vacios
de la normativa legal en cuanto a las diferentes posibilidades de eleccién con el
propdsito de transformar la informacién contable que se presentan en los

estados financieros de las empresas.

*Estudio Henry Martin, Lisdero & Asociados, Buenos Aires: Menzani, A...; Menzani, G.; Lirssi, y
Zurdo, G,
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Este término se utiliza para describir el proceso mediante el cual los contadores
y asesores utilizan sus conocimientos sobre las normas contables para
"magquillar” las cifras reflejadas en la contabilidad de la empresa sin dejar de
cumplir las normas contables. De esta manera, segtin se apliquen los criterios
u otros aspectos de la contabilidad, los resultados pueden variar y ser mas
favorables para las organizaciones.

Albitos dice: “La contabilidad creativa tiene por objeto sobrevaluar las
ganancias. De tal manera una empresa exitosa que gana altos porcentajes

- sobre su patrimonio es apetecible, muy cotizable en bolsa y recomendada por
todos los bancos de inversion. Todo el mundo corre a ellas para comprarlas.
Termina siendo una ficcion porque luego los precios se derrumban y cuando se
pretendia tener un capital accionario de miles, se advierte que solamente tiene

centavos.” 1°

Sin embargo, cabe sefalar, que la legalidad de la contabilidad creativa no

implica falta de ética.

Siguiendo con la idea de Albitos podemos referirnos a ia modalidad

denominada “stock options”.

Stock options, es un sistema de remuneracioén de los directivos y personal
superior de la empresa que consiste en darles la posibilidad de adquirir
. acciones de la misma (opcion de compra) a un precio inferior al de la Bolsa, asi

como el de revenderlas en el futuro cuando éstas hayan aumentado.

El objetivo del sistema es incitar a los directores y personal superior de la
empresa a tomar decisiones que beneficien a los intereses de los accionistas, o
sea, aumentar el valor de las acciones en la Bolsa. Pero también tiene su lado
negativo: tratar de aumentar artificialmente los resultados ya que ello redundara

en su propio beneficio.

=~ 10 Albitos, P. (2002/08/28) “El caso Enron”, Presentacién realizada en el Seminario “El caso Enron” la
FCE-UBA, en www.iae.org.ar/conferencia2.htm
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CAPITULO 2
B ENRON
. 1. INTRODUCCION
Enron naci6 en Julic de 1985 de la fusidén de InterNorth y Houston Natural Gas,

como una empresa comercializadora de gas natural regulada y en so6lo 15
afos, paso a ser una de las mayores comercializadoras de gas delmundo y la
séptima entre las mas grandes compariias de Estados Unidos, con 21.000
. empleados en mas de 40 paises y una facturacion superior a los 100 billones

de délares en el ejercicio del afio 2000.

El metedrico crecimiento se produjo como consecuencia de la desregulacion
N de la comercializacion del gas natural que tuvo lugar durante la administracion

Bush y convirtié al gas en un “commodity”, tal como carnes, cereales o aceite.

En 1990 se creé la division Enron Finance Corp que rapidamente dominoé el
mercado de contratos de gas; con mayor cantidad de clientes y de mayor
acceso a los proveedores que el resto de sus competidores. En 1995 Enron se
habia convertido en la empresa lider del sector, controlando el 20% del

mercado norteamericano.

Asimismo en 1990 incursiond en otro tipo de materias primas (acero, pasta de

madera) y también "creé mercados", como: derivados financieros, margenes de

tiempo para publicidad, futuros para prevenir el mal tiempo o capacidad de
banda en Internet. Sin dejar de construir plantas energéticas por todo el mundo,

paralelamente se lanzd a la economia del conocimiento, y de los “e-men”.

En Estados Unidos la desregulacién del mercado de la energia eléctrica tuvo
| lugar en 1996, durante la presidencia de Bill Clinton, numerosas empresas
. . publicas de produccion y distribucion eléctrica fueron privatizadas en ese
entonces. Enron se establecié en el Reino Unido a los primeros signos de [a
liberalizacién y llegd a convertirse en la primera compafia que comenzé a
construir su propia planta una vez privatizada |la industria eléctrica.
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En Noviembre de 1999 se realizd el lanzamiento de Enron Online (EOL), un
sorprendente sistema de transacciones globales por Internet que permitia a sus
clientes ver en tiempo real los precios del mercado y realizar transacciones

“online en forma instantanea. En dos afios, el comercio electrénico produjo

6.000 transacciones diarias por un valor de 2.500 millones de délares.

Paralelamente a su agresiva politica expansiva, ENRON promovia Ia
participacion de sus empleados en sus actividades, los que recibian una
bonificacibn anual en opciones de compra, equivalente al 5% de su
remuneracion basica, mientras que los ejecutivos y gerentes obtenian cifras
mayores. La opcidén conferia el derecho de comprar un nimero determinado
de acciones en una fecha futura, de varios afios, al precio de mercado del dia
de emisién de la opcion el que guedaba fijo (strike price). En ese periodo de
“espera” si el precio de la accién aumentaba la opcién podia producir un buen
beneficio. En los 47 millones de opciones de ENRON, el "strike price" promedio
fue de 30 ddélares y a fines del 2000 de 83 délares. El beneficio potencial fue
casi de 2.500 millones de dolares.

2. PRINCIPALES PROTAGONISTAS DEL ESCANDALO

Kenneth L. Lay: Economista, Presidente Ejecutivo de Enron desde 1985 hasta
principios de 2001. “Modificé el mercado de energia de Estados Unidos, al
convertir a una operadora de gasoductos y usinas, en la mayor empresa de
comercio de energia del mundo. Cuando la empresa comenzé a zozobrar, no
pudo dar explicaciones satisfactorias sobre las finanzas de la empresa ni a los
operadores de Wall Street ni a su rival, Dynegy Inc., que ofrecio rescatar a la

empresa, pero luego se retiré” 1

' Suplemento Tiempos Del Mundo (2002/01/27) EI Pafs ,anuario 2002,
enwww.elpais.com.uy/especiales/anuario/2002/indexhtm
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Jeffrey Skilling: Presidente y Director Ejecutivo, numero dos de Enron,
ejercité “una cultura empresarial creadora y despiadada. Impulsé a la empresa
hacia nuevos mercados como los de los quimicos, agua y servicios de Internet

de alta velocidad” '2. Renuncié en agosto de 2001 por “razones personales”.

Andrew S. Fastow: Antiguo gerente financiero. Fue despedido en octubre de
2001 “para aplacar a los inversores y reguladores que habian cuestionado a
una serie de entidades especiales asociadas a Enron, que le significaron
pérdidas por U$S 600 millones. Fastow gand U$S 30 millones de sus

inversiones en esas entidades"’,

3. ENRON: ENTE “MULTINACIONAL”

En su informe anual del afio 1996 Enron expuso lo siguiente:™

“ENRON opera plantas de energia en Inglaterra, Alemania, China, Guatemala,
Turquia, Paquistan, ltalia, Indonesia, la Reptblica Dominicana y las Filipinas, al
igual que gasoductos en Colombia y el sur de Argentina, y es socio en la
construccién del gasoducto Bolivia-Brasil. La compafiia hizo inversiones en
Rusia, ha firmado acuerdos preliminares para proyectos de energia y/o
gasoductos en Polonia y Mozambique, y esta explorando oportunidades de
inversion en Yemen, Oman, Vietnam y Tailandia. Su reciente adquisicion de
enormes depositos de gas en Qatar ha motivado a la compafia a buscar
posibles mercados para éste en Israel, Jordania y la India. La ENRON vende
propano en Puerto Rico (mediante San Juan Gas) y en el resto de la cuenca
del Caribe, y ademas recientemente gandé una subasta para explotar
yacimientos de gas natural bajo las aguas entre Trinidad y ENRON tiene
inversiones importantes en la region, participa en la administracion del

gasoducto Bolivia-Brasil, una de las obras energéticas mas importantes de

2 ibidem
B Ibidem

" Gonzalez, Martin Conejo & Mauricio Diaz, en www.monografias.com/trabajos12/posible/posible*htm]
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Sudamérica, y es duefia o administra una serie de gasoductos, poliductos y

oleoductos en Venezuela, Bolivia, Argentina, Brasil y Colombia.

También es la principal accionista o duefia de varias empresas de distribucion
energética o plantas termoeléctricas en México, Brasil, Venezuela, Bolivia y
otros paises de la regidn”.

4. VINCULACION CON EL PODER POLITICO

La demanda presentada por un grupo de accionistas que calificaban el colapso
de “fraude grotesco”, se torna en una situacion “delicada” para la Casa Blanca
por las estrechas relaciones de Bush y de los pesos pesados de Ia
Administracion republicana y con algunos demécratas, incluido Bill Clinton.

Entre 1990 y el 2002, ENRON y sus directivos donaron seis millones de délares
al mundo politico, de acuerdo con la investigacion realizada por el Centro de

Politicas Responsables, una organizacién no gubernamental independiente.

Los ejecutivos de Enron utilizaban un programa informatico llamado "Matrix"
que les permitia, a través de computadoras, conocer el costo que ocasionaria
a la empresa las decisiones politicas estadounidenses; si los costos resultaban

muy altos comenzaban a ejercer presién para influir sobre los politicos.

Contribuciones Politicas de ENRON

TOTAL - i
Ciclo electoral Alos deomocratas Alos replubllcanos
(US$) (%) (%)
1996 1.141.016 18 81
1998 1.049.942 21 79
2000 2.441.398 28 72
2002 172.859 11 88

Fuente: CENTRO DE POLITICAS RESPONSABLES.




5. EL ESCANDALO. CRONOLOGIA DE LOS HECHOS.

Fecha

Hecho

Diciembre 2000

Kenneth Lay renuncia como presidente ejecutivo pero
mantiene la presidencia del directorio a favor de Jeffrey
Skilling.

28 Diciembre 2000

| as acciones alcanzan la cotizacion record de $84.87 —
convirtiendo a ENRON en la séptima empresa mas valiosa de
Fstados Unidos.

14 Agosto 2001

Jeffrey Skilling renuncia después de seis meses; Lay retoma
as responsabilidades ejecutivas maximas de la compaiiia.

15 Agosto 2001 E| empleado de ENRON, Sherron Watkins envia una carta a
Kenneth Lay previniéndole de irregularidades contables que
podrian poner en peligro a la compaiia.

20 Agosto 2001 _ay convierte en acciones opciones por valor de $519,000.

21 Agosto 2001

| ay convierte en acciones mas opciones por valor de $1,48
millones.

Octubre 2001

| a firma Arthur Andersen comienza a destruir documentos
relacionados a las auditorfas realizadas a ENRON. La
destruccion continua hasta Noviembre cuando la firma recibe
Lina cédula para comparecer ante la Comisién de Seguridades
v de Comercio.

15 Octubre 2001

| ay llama al Secretario de Comercio Don Evans, pero los
funcionarios de la secretaria dicen que el [lamado era
referente a un problema que ENRON tenia con un proyecto
energético en La India.

16 Octubre 2001

ENRON reporta pérdidas por $638 millones de délares entre
dulio y Septiembre y anuncia una reduccién de 1200 millones
de ddlares en su stock accionario. La reduccién correspondia
a asociaciones arregladas por el Vicepresidente Financiero
Andrew Fastow.

22 Octubre 2001

| a Comision de Seguridades y Comercio abre una consulta
lsobre un posible conflicto de intereses en relacién a las
]asociaciones realizadas por Fastow.




23 Octubre 2001

En una conferencia, Lay trata de dar confianza a los
nversores y defiende el trabajo de Fastow.

24 QOctubre 2001

ENRON echa a Fastow.

28 Octubre 2001

Kenneth Lay llama al Secretario del Tesoro Paul O'Neill para
nformarle de los problemas financieros que enfrenta la
compafiia. Una Segunda conversaciéon de similar tenor se
realiza el 8 de Noviembre. O'Neil dice que decliné ayudar a la
firma, en la medida que no pudo detectar posibles
repercusiones desfavorables en los mercados financieros
debido a los problemas de ENRON.

‘ 29 Octubre 2001
|
|
|

L ay llama nuevamente al Secretario de Comercio Don Evans,
para pedirle haga algo conducente a influenciar al Servicio
para Inversores Moody para que no lo degrade demasiado en

Iel ranking de créditos. Evans no interviene, diciendo que no

eria apropiado influenciar la decision de una agencia privada
de inteligencia crediticia.

31 Octubre 2001

|.a requisitoria de la Comision de Seguridad y Comercio se
lransforma en una investigacion formal.

8 Noviembre 2001

FNRON revisa sus balances de los pasados cinco afos. En
ugar de los masivos beneficios previamente proclamados, la
firma dice perder actualmente 586 millones de ddlares.

9 Noviembre 2001

La firma competidora Dynegy, informa que estaria dispuesta a
hacerse cargo de ENRON por 8000 millones de ddlares en
acciones.

19 Noviembre 2001

ENRON dice que las pérdidas de su tercer cuatrimestre son
superiores a lo que se habia informado y previene que
necesitara financiar una deuda de 690 millones de délares
hacia fines de ese mes.

20 Noviembre 2001

El precio de las acciones de ENRON llega a su punto mas
bajo en 10 afios mientras los inversores se preocupan acerca
de si la empresa podra superar sus problemas financieros.

21 Noviembre 2001

ENRON asegura una extension de su deuda de 690 millones.

26 Noviembre 2001

| as acciones de ENRON estan por el piso a US$ 4.01.

28 Noviembre 2001

Dynegy retira su oferta cuando el rating crediticio de ENRON
es degradado al nivel de bonos de descarte. Las acciones de
ENRON descienden por debajo de US$1; el stock de

acciones experimenta el mas pesado descenso en un dia en
a historia para empresas listadas en el NYSE y en Nasdagq.
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2 Diciembre 2001

ENRON pide la proteccion de bancarrota prevista en el
Capitulo 11 y reclama Ilegalmente a Dynergy por
incumplimiento de confrato.

ENRON prohibe a sus empleados vender las acciones
asignadas y ligas a sus planes de retiro.

. .

9 Enero 2002

F| Departamento de Justicia de Estados Unidos comienza la
nvestigacion criminal de ENRON.

.

10 Enero 2002

| a Casa Blanca confirma que Kenneth Lay hacia lobby para
apoyar a su empresa poco antes de que colapsara. Arthur
Andersen reconoce que sus empleados destruyeron algunos
documentos de ENRON.

El Procurador General John Ashcroft, quién recibid de la
empresa fondos para su campafia como Senador, se excluye
He la investigacion, al igual que el eguipo de unos 100
nvestigadores federales de Houston, donde ENRON tiene
su cuartel general.

12 Enero 2002

El Departamento de Justicia nombra a Joshua Hochberg,
titular de la division de fraudes, como fiscal actuante para
dirigir la investigacion criminal dentro de ENRON.

15 Enero 2002

rthur Andersen echa al ejecutivo David Duncan que estuvo a
cargo de auditar a ENRON y coloca en su lugar a otros tres
empleados.

16 Enero 2002

| as acciones de ENRON son dadas de baja en la Bolsa de
Nueva York.

23 Enero 2002

Renuncia Kenneth Lay.

24 Enero 2002

Comienza la audiencia del caso ENRON en el Congreso de
Estados Unidos

25 Enero 2002

Clifford Baxter, el anterior Vice Presidente del directorio de
ENRON vy Jefe Estratégico se suicida. Dejé abruptamente la

firma en Mayo del 2001, después de haber chocado con Jeff
Skilling por las practicas contables de la firma.

Fuente: www.monografias.com/trabajos12/posible/posible*html

6. LAS MANIO