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Como es tradicional, el nimero de
junio de la revista reproduce los
trabajos ganadores y finalistas del
Premio AECA de Articulos sobre
Contabilidad y Administracion de
Empresas. En esta ocasion se recogen
los trabajos galardonados por la
vigésima edicién de un Premio que

se ha convertido en el decano de su
género gracias, entre otras razones, al
apoyo de las entidades patrocinadoras
y colaboradoras con el que siempre
ha contado la convocatoria. Las
distintas procedencias de los autores
de los articulos, provenientes de

ocho universidades espafiolas, son
también un reflejo de la penetracion
y reconocimiento alcanzados por el
Premio AECA.

El articulo ganador del Premio,

"“El Cuadro de Mando Integral de
Riesgos o la cara B de la gestion
empresarial: alineando la estrategia
para la generacion sostenible de
valor”, de Raquel Flérez y Juan
Manuel Ramén, profesores de la
Universidad Pablo Olavide de Sevilla,
presenta una innovadora vision
sobre el control de riesgos en las
organizaciones a través del citado
Cuadro de Mando Integral de Riesgos
(CMIR), que permite responder de
forma simultanea a dos objetivos
complementarios: la creacion y la
proteccion del valor de la entidad.
A través de un proceso de cinco
etapas, el CMIR permite gestionar
la generacion de valor en su doble
perspectiva de riesgo y rendimiento.

Uno de los accésit del Premio se
centra en un aspecto concreto de la
problematica contable y el proceso
de convergencia entre marcos
normativos. En su trabajo “E/ debate
LIFO en el contexto de la convergencia
US GAAP-NIIF: cuando se mezclan
contabilidad y Fiscalidad”, Belén

Gil y Simona Rusanescu, de la
Universidad Jaume | de Castellén,
destacan la necesidad de separar

los aspectos contables y fiscales del
debate para entender el papel del
LIFO como método de valoracién

de inventarios en un contexto de
convergencia de marcos normativos.

El otro accésit ex-aecuo, otorgado al
articulo “La necesidad de mejorar la
claridad de la informacion narrativa”,
de Oscar Suarez y Maria Rosario
Babio, profesores de la Universidad
de Santiago de Compostela, reconoce

la creciente importancia que ha ido
cobrando la informacién narrativa

en los ultimos afos, a la vez que

su falta de utilidad, al resultar de
dificil comprension. En este sentido,
recomienda la publicacion de un
manual de buenas practicas que
ayude a las compaiias a elaborar una
informacion narrativa clara y facil de
comprender.

Los cinco articulos finalistas del Premio
se dedican a otros tantos temas de
actualidad e interés profesional.

Es el caso del primero de ellos, escrito
por Isidoro Guzman, profesor de la
Universidad Politécnica de Cartagena,
sobre "El ‘crowdfunding’: una
alternativa de financiacién en tiempos
de crisis”. Ante la contraccién actual
del crédito bancario, emerge esta
formula novedosa de financiacion,
basada en el desarrollo de entornos
electrénicos capaces de relacionar

a demandantes de fondos para
proyectos empresariales con un
masivo numero de potenciales
oferentes de recursos.

“Pactos parasociales y retribucion

de los accionistas en las grandes
empresas espanolas: ;el efecto
Mateo?”, de Félix J. Lépez y
Domingo J. Santana, de las
Universidades de Valladolid y

Las Palmas de Gran Canaria,
respectivamente, alertan de que la
concentracién de un mayor poder
de decision en los accionistas
firmantes de unos pactos parasociales
pueden acentuar los conflictos entre
estos y los minoritarios, creando
incentivos para utilizar otras formas
de remuneracion distintas a la
participacién proporcional

en el reparto de los beneficios de

la empresa.

Rafael Bautista, profesor de la
Universidad Loyola Andalucia,

sugiere en su trabajo “;Son legitimas
las Normas Internacionales de
Informacion Financiera? El Papel de
la investigacion contable ante la crisis
de confianza politica” la necesidad de
una mayor investigacion académica
que monitorice los logros conseguidos
por el Interantional Accounting
Standards Board (IASB), tanto a

nivel de legitimidad técnica como
procedimental e institucional.

Teniendo en cuenta que el mercado
bursatil espafiol se caracteriza por
la escasa transparencia acerca de

los nexos entre las élites politicas y
corporativas y las caracteristicas del
contexto espafiol, Carolina Bona,
Jerénimo Pérez y Domingo Javier
Santana, de la Universidad de Las
Palmas de Gran Canaria, autores
del articulo finalista " Qué hace un
politico como usted en un Consejo
como este?” creen que es preciso
aumentar la transparencia sobre
las relaciones entre empresas y ex
politicos.

Rubén del Rio y Mayte Fernandez,
de la Universidad de Vigo, plantean
en su trabajo “El auditor ante el
Informe Integrado”, la problematica
gue puede plantearse sobre el papel
del auditor ante el actual contexto de
cambios continuos en la regulacion de
la profesion y las nuevas tendencias
sobre informacién corporativa, como
la que representa la publicacién

por parte de las empresas de los
denominados «Informes Integrados».

A la interesantisima oferta de

temas tratados por los articulos
galardonados por el Premio AECA

se unen dos Tribunas de Opinién
sobre sendos temas de indudable
actualidad, las escritas por los
profesores Moneva, Garayar y
Alvarez sobre “Principales novedades
en la nueva generacion de Memorias
de Sostenibilidad de la Global
Reporting Initiative (G4)” y por Pablo
Pérez, del Banco de Espana, sobre
"El crédito bancario y la contabilidad”.

Destaca especialmente también la
entrevista “Las NIIF ante el reto de la
estabilidad financiera y el desarrollo
econdmico”, realizada por el profesor
Rafael Bautista a Amaro Luiz de
Oliveira Gomes, miembro del IASB.

Para finalizar esta presentacion,

cabe mencionar el completo
Programa elaborado para el proximo
Encuentro AECA, que tendréd lugar
en el Instituto Politécnico de Leirfa
(Portugal), los proximos 25y 26 de
septiembre, asi como la crénica del
acto de Entregas AECA 2014, con la
participacién de todos los premiados,
becarios y entidades patrocinadoras
y colaboradoras de las distintas
convocatorias, de los que se da amplia
cobertura en este numero.

José Luis Lizcano
Director Gerente de AECA
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El Cuadro de Mando Integral

de Riesgos o la cara B g
de la gestion empresarial: -

alineando la estrategia para la
generacion sostenible de valor

Juan Manuel Ramoén
Raquel Flérez

Universidad Pablo de Olavide de Sevilla

La generacion sostenible de valor continua
siendo un reto estratégico para las empresas,
cuyo desarrollo se ha visto limitado por la
presencia de sistemas de control de gestion
aislados, poco cohesionados y no alineados
entre si. Frente a esta vision parcial y
fragmentada, se plantea la integracion

de dos herramientas tradicionalmente
independientes, el cuadro de mando integral
y la gestion de riesgos empresariales, en

un unico mecanismo de control, el Cuadro

de Mando Integral de Riesgos (CMIR), que
permite responder de forma simultdnea a dos
objetivos complementarios: la creacion y la
proteccion del valor de la entidad.

A través de un proceso en cinco etapas, el
CMIR permite gestionar la generacion de valor
en su doble perspectiva, riesgo y rendimiento,
promoviendo la correcta alineacion de la
estrategia con las incertidumbres del entorno
y facilitando una toma de decisiones proactiva

Riesgo y rendimiento empresarial, dos caras
de la generacion de valorcion

La crisis econémica actual y la incapacidad de las empresas
para prever su apariciéon y gestionar sus consecuencias han
puesto de manifiesto la inefectividad de los sistemas de ges-
tién de riesgos' y la necesidad de su alineacion con la estrate-
gia empresarial, al constituir dos factores mutuamente de-
pendientes. Si bien la gestién de riesgos debe apoyarse en la
definicién de una estrategia clara y bien desarrollada, la im-
plementacién de esta tltima se ve condicionada por la iden-
tificacion de los factores de riesgos que afectan a la entidad.

Para un desarrollo eficiente de la estrategia, la gestion de ries-
gos ha de estar intimamente ligada a la gestion del rendi-
miento, al constituir dos caras de la misma moneda, funda-
mentales en la generacion de valor: mientras que la gestion
de riesgos se centra en evitar los acontecimientos negativos
que pueden minorar el valor de la entidad, la gestion del ren-
dimiento se centra en identificar y explotar nuevas oportuni-
dades (Figura 1). Sin embargo, los sistemas de gestion de
riesgos (Enterprise Risk Management o ERM) se han desarro-
llado tradicionalmente de forma independiente a los siste-
mas de gestion del rendimiento, lo que ha reducido dréstica-
mente su efectividad (Ersnt & Young, 2009).

El Cuadro de Mando Integral (CMI) constituye la herramien-
ta mas generalizada para la gestion del rendimiento empresa-
rial. Creado y popularizado por Kaplan y Norton (1996), el
CMI constituye una herramienta de control de gestion que
permite trasladar la mision y estrategia de la empresa en ob-
jetivos tangibles, relacionados entre si mediante relaciones
causa-efecto. Tales objetivos estratégicos se organizan en tor-
no a cuatro dimensiones basicas: desarrollo y aprendizaje,
procesos internos, clientes y perspectiva financiera. La ejecu-
cién de los objetivos estratégicos se planifica, mide y controla

1 En este dmbito, el riesgo se define como la posibilidad de pér-
dida asociada con la inadecuada implementacién y ejecucion de la es-
trategia de la empresa, por causas intencionadas o no (Calandro y Lane,
2006)
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a través de un ndmero limitado de indicadores claves de
rendimiento (KPIs), de caracter financiero y no financie-
ro, a corto y largo plazo, organizados por niveles organi-
zativos. La alineacién de la estrategia de la empresa con
los KPIs constituye la clave fundamental del éxito del
CM]I, al poner de manifiesto los procesos que crean valor
en la entidad. Sin embargo, la consideracion de la cara B
de la estrategia, esto es, la prevencién de la pérdida de
valor derivada de los riesgos subyacentes a la actividad,
raramente se considera. En palabras de Robert Kaplan?,
«(...) si hubiera que sefialar un aspecto que ha estado au-
sente en el Cuadro de Mando en los dltimos anos, no hay
duda que seria la evaluacién y gestion de riesgos empresa-
riales. Tengo la conviccién de que las empresas necesitan
un Cuadro de Mando alternativo al actual, que permita
gestionar de forma total la estrategia de la empresa».

De forma paralela, la literatura de gestion de riesgos se ha
centrado tradicionalmente en los procesos de medicion y
evaluacion de los mismos, sin considerar en detalle como
estos se alinean con los objetivos estratégicos de la empre-
sa. El informe COSO (2004) proporciona el marco inte-
gral mds extendido para el disefio e implementacion del
sistema de gestion de riesgos empresarial. El ERM se defi-
ne asi como un proceso que involucra a todos los gestores
y areas organizativas (entidad, division, unidades de ne-
gocio, filiales...) disenado para identificar, evaluar, infor-
mar, controlar y gestionar el conjunto de riesgos empresa-
riales. El proceso de gestion de riesgos se estructura en
ocho fases relacionadas entre si, de cardcter no estricta-
mente secuencial: ambiente interno, establecimiento de
objetivos, identificacion de eventos de riesgo, evaluacion
de riesgos, respuesta a los riesgos, actividades de control,
informacién y comunicacion y supervisiéon. Como resul-
tado de este proceso, la entidad debe ser capaz de proteger
sus procesos de generacién de valor respecto a cuatro ti-
pos de objetivos: estratégicos (adecuacion de la mision y
cultura empresarial), operativos (uso eficiente de los re-
cursos), de informacién (fiabilidad de los informes) y de
cumplimiento (observancia del marco normativo).

2 Entrevista a Robert S. Kaplan, concedida a SearchCom-
pliance.com, Marzo de 2010. Disponible on-line en: http://searchcio.
techtarget.com/news/2240022043/Balanced-scorecard-author-Robert-Ka-
plan-discusses-agile-business-and-risk-management.

A pesar de la tradicional independencia entre el ERM y el
CMI, ambas herramientas resultan mutuamente comple-
mentarias. Kaplan y Norton (2004) realizan una propues-
ta tedrica inicial para integrar los riesgos operativos, tec-
nolégicos y medioambientales dentro de la perspectiva
interna y/o de clientes del CMI. Calandro y Lane (2005)
alinean tedricamente las ocho fases del ERM con las di-
mensiones y objetivos del CMI, observando su paralelis-
mo. Mas recientemente, y vinculada a las iniciativas rela-
cionadas con el Marco Conceptual de Informacion
Integrada del International Integrated Reporting Council
(IIRC), AECA realiza una propuesta de Cuadro Integrado
de Indicadores, que incluye un conjunto de KPIs y de in-
dicadores claves de riesgo (KRIs), organizados en torno a
cuatro dimensiones: financiera, ambiental, social y de go-
bierno corporativo (Mora y Mora, 2012). Si bien este cua-
dro trasciende el ambito interno de la empresa, para cons-
tituir una propuesta sobre normalizacion de informacién
corporativa, en la prictica su ejecucion se ha limitado a la
presentacion de KPIs por parte de las empresas integradas
en la experiencia piloto (BBVA, Enagas, Inditex, Indra y
Telefénica), sin haberse desarrollado hasta la actualidad
los KRIs asociados.

Propuestas de integracion de la Gestion
de Riesgos y el Cuadro de Mando Integral:
El Cuadro de Mando Integral de Riesgos (CMIR)

A pesar de los distintos llamamientos para el estableci-
miento de un marco comun de gestion del riesgo y rendi-
miento empresarial, en la practica no existe un modelo
generalmente aceptado para la integracion del CMI y el
ERM. Por el contrario, es habitual el desarrollo de tres ti-
pos de soluciones parciales que, si bien proporcionan al-
gunas ventajas puntuales, no estdn exentas de limitacio-
nes (Tabla 1):

1. La consideracién de la gestion de riesgos como un ob-
jetivo estratégico especifico dentro del CMI, vinculado
generalmente a la perspectiva de procesos internos y/o
a la perspectiva del cliente.

2. La definicién de una quinta perspectiva dentro del
CMI, que incluya los principales riesgos a los que se



Para un desarrollo eficiente de

la estrategia, la gestion de riesgos
ha de estar intimamente ligada

a la gestion del rendimiento,

al constituir dos caras de la misma
moneda, fundamentales en la
generacion de valor

enfrenta la empresa. Esta quinta perspectiva puede se-
pararse del Cuadro de Mando original para constituir
un documento diferenciado, el Cuadro de Riesgos, or-
ganizado en las mismas cuatro dimensiones que el
CMI o en otras categorias especificas vinculadas a los
factores de riesgo de la organizacion.

3. El desarrollo de KRIs para cada una de las perspectivas
del CMI, que sirvan de complemento y contrapunto a
los KPIs desarrollados en la actualidad (Ernst & Young,
2009).

Cada una de las alternativas previas, si bien simplifica des-
de el punto de vista operativo la elaboracién de un CMI
que incluya informacién sobre riesgos, aborda de forma
parcial e insuficiente la integracién del ERM en la estrate-
gia empresarial. Como solucion alternativa, se plantea el
desarrollo de un Cuadro de Mando Integral de Riesgos
(CMIR) que permita gestionar de forma proactiva la crea-
cién de valor de la empresa (binomio riesgo-rendimien-
to), mediante la integracion del riesgo en todas las etapas
de desarrollo del CMI (Kaplan y Mikes, 2012). Si bien no
existe una solucion dnica para la construccion del CMIR,
resulta posible identificar cinco etapas principales en su
desarrollo; dichas etapas no son necesariamente sucesi-
vas, sino paralelas e incluso retroactivas entre si.

El primer paso para la construccién del CMIR consiste en
definir los objetivos estratégicos de la empresa, conside-

rando las cuatro dimensiones del CRM, asi como la elabo-
racion del mapa estratégico que relacione y priorice entre
si los objetivos previamente definidos.

De forma simultanea, debe llevarse a cabo la identifica-
cién de las categorias clave de riesgo, a partir de los mar-
cos de referencia mas adecuados a las caracteristicas del
negocio. Asi, por ejemplo, Kaplan y Mikes (2012) distin-
guen entre riesgos previsibles (de cardcter interno y elimi-
nables mediante el establecimiento de reglas y normas de
obligado cumplimiento), riesgos estratégicos (inherentes
al desarrollo de los objetivos y gestionados mediante sis-
temas de control especificos), y riesgos externos (fuera del
control de la empresa y que deben mitigarse mediante
contratos y seguros). Por su parte, el Institute of Risk Ma-
nagement (IRM, 2002) ha identificado cuatro categorias
principales de riesgos, incluyendo riesgos financieros, es-
tratégicos, operacionales y azarosos. Como alternativa,
AECA (2013) realiza una clasificacién mds operativa, dis-
tinguiendo siete categorias de riesgo: fraude interno; frau-
de externo; practicas laborales y seguridad en el trabajo;
clientes, productos y practicas de negocio; dafos a activos
fisicos; interrupcion del negocio y fallos de los sistemas; y
ejecucion, suministros y procesos de gestion.

A pesar de los llamamientos
para el establecimiento de un
marco comun, en la practica no
existe un modelo generalmente
aceptado para la integracion del
cuadro de mando integral y los
sistemas de gestion de riesgos,
sino soluciones parciales no
exentas de limitaciones

Tabla 1. Propuestas parciales para la incorporacion de la gestion de riesgos al CMI

Altermativas | Ventajas | Limitaciones _________| Aplicaciones préticas

Objetivo estratégico Permite definir de forma

especifico especifica los aspectos
estratégicos clave de la
gestion de riesgos

No permite una vision sistémica

del riesgo empresarial,
al considerar su gestion

independiente del resto de

objetivos estratégico

Banco de Tokyo-Mitsubishi HQA (2004-2005).
Introduccion de ‘Risk Management’ como un
objetivo estratégico vinculado a la perspectiva
de procesos internos del CMI

Quinta perspectiva
del CMI

La gestion de riesgos se
encuentra centralizada
en un tnico documento-
soporte, reduciendo la
complejidad del CMI

Proporciona un vision
holistica y dual del
binomio riesgo-
rendimiento empresarial

‘de otro gestor’

Desarrollo de KRIs
vinculados a los

KPIs existentes original

Separacion de la gestion de
riesgos del resto de funcion es de
la empresa. Vision de la gestion de bajo la denominacion ‘Risk and Compliance’
riesgos como una responsabilidad

Carrefo Vicente (2012), consultor Cap Gemini.
Propuesta de una quinta perspectiva del CMI

Limitado a los objetivos y medidas Consultora Ernst & Young (2009). Introduccion
previamente definidos en el CMI

de KRIs asociados a las KPIs de las cuatro
dimensiones del CMI.

Mora 'y Mora (2012), AECA. Propuesta de KPIs
y KRIs incluidos en un Cuadro Integral de
Indicadores

Fuente: Elaboracién propia
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El Cuadro de Mando Integral de
Riesgos (CMIR) permite gestionar
de forma proactiva la creacion de
valor de la empresa (binomio
riesgo-rendimiento), mediante la
integracion del riesgo en todas las
etapas de desarrollo del CMI

Una vez identificados los principales riesgos de la empre-
sa, se procederd a evaluar el nivel de riesgo respecto a los
objetivos estratégicos previamente definidos. Para ello,
deben estimarse dos parametros clave: (i) el impacto de
cada riesgo sobre cada objetivo estratégico; y (ii) la proba-
bilidad de ocurrencia de cada riesgo, aproximada a partir
de la definicién de KRIs de caricter cualitativo y/o cuanti-
tativo. Como resultado de esta tercera etapa, la empresa
dispondra de una descripcién detallada de las categorias
de riesgo que afectan a cada objetivo y su importancia re-
lativa (impacto x probabilidad), lo que permitira crear un
perfil de riesgo estratégico, cruzado para cada par de facto-
res y objetivos (Figura 2). Cabe destacar que esta fase tiene
caracter recursivo, pues el analisis de los objetivos estraté-
gicos puede llevar a identificar nuevos riesgos no categori-
zados en los marcos de referencia.

El establecimiento de niveles objetivos de riesgo constitu-
ye la cuarta fase del proceso de desarrollo del CMIR. De
forma similar al establecimiento de objetivos respecto a
los KPIs, esta fase se relaciona con la propension y tole-
rancia al riesgo de la empresa, y permite definir los niveles

de riesgo que se consideran tolerables para el cumpli-
miento de los objetivos estratégicos durante el periodo de
tiempo de referencia (COSO, 2004). La tolerancia al ries-
go establece los limites respecto a los cuales puede ejecu-
tarse la estrategia de la empresa, siendo habitual distin-
guir entre niveles altos, medios y bajos de riesgo, definidos
a partir de valores clave de referencia. Finalmente, la com-
paracion del nivel de riesgo actual (probabilidad x impac-
to) con los niveles objetivo de riesgo, permitird conocer el
nivel de alineacion de la estrategia, asi como las posibles
situaciones de sobreexposicion al riesgo.

Como tltima etapa, se llevard a cabo la integracién final
de la informacién sobre riesgos y rendimientos de la em-
presa, a través de la organizacion de los objetivos estraté-
gicos en las cuatro dimensiones clave del CMI, incluyendo
para cada uno de ellos el nivel de desempeno observado
para los KPIs (valor actual, objetivo, y desviaciones), asi
como los KRIs asociados (valor actual, tolerancia, y ali-
neamiento), como se recoge en la Figura 3.

El andlisis de los resultados obtenidos permitira gestionar
el proceso de generacién de valor en su doble vertiente
(creacion y proteccion), facilitando el diseno de acciones
e iniciativas de mejora del rendimiento, por un lado, y de
gestioén de los riesgos asociados, por otro (a través de su
eliminacién, mitigacion, retencién o transferencia).

Conclusiones

Alo largo de este articulo se ha analizado la conveniencia
de desarrollar una gestién integral de dos conceptos clave,
rendimiento y riesgo, con el objetivo de alinear la estrate-
gia empresarial para generar valor de forma sostenible.
Para ello se plantea la integracion de dos sistemas de ges-

Figura 2. Ejemplo de perfil de riesgo estratégico de la empresa

Objetivos estratégicos

Riesgo 1. Riesgo contractual bancario - Riesgo n. Relacion proveedores

F1. Incremento ventas Devaluacion 5 059
exportacion cambio dolar-euro °
F2. Productor de bajo Incremento tipos 5 10%
coste de interés °
C1. Mejorar servicio Restriccion lineas 1 17%
al cliente de descuento °

C2. Incrementar
fidelidad del cliente

I1. Mejora continua

12. Desarrollo de nuevos
productos

D1. Disminuir la
rotacion del
personal

D2. Mejorar la
seguridad del
trabajo

Inexistencia de

0,
proveedores locales 2 2
Aumento coste 0
materias primas 2 12
Retrasos en entregas 4 30%

Notas: I=Impacto (escala de 1 a 5); P=Probabilidad; F= Perspectiva financiera; C= Perspectiva del cliente; |= Perspectiva de procesos internos;
D=Perspectiva de desarrollo y aprendizaje




Figura 3. Ejemplo de informacion sobre objetivos estratégicos (Cuadro de Mando Integral de Riesgos)

Objetivo: incrementar la cifra de ventas exportacion
s Incrementar iaci
g cifra ventas KPI Valor actual Objetivo &ii\::;t;:’)onr; Actuaciones
= exportacion e
Intensificacion

% aumento ) 20% -1,3% O amcg;zggi gd;

ex;\)/g;]t;acsi 6n B.7% (8,5%-11%) ﬁ financiacion
2 del crédito a
= clientes

. . . Alineacion .

2 Riesgo Exposicion Tolerancia (evolucicn) Actuaciones
_g . Sobreex- .
2 Devaluaplon Alta Media SRt ® Transfereq(;/a.
8 cambio (5x0,3) (0.6-0,8) seguro tipo
£ délar-euro ’ o @ cambio
g ;l)r:g\);iasetgg(r;; Baja Media Alineacion O Retencion
§ locales (2x0,2) (0,8-1) <:>
=

Fuente: Elaboracion propia

tion tradicionalmente independientes: el Cuadro de Man-
do integral (CMI) y la gestion de riesgos empresariales
(ERM), que responden a objetivos interdependientes en-
tre si, la creacion y la proteccién del valor de la entidad.

Si bien existen distintas soluciones parciales en este ambi-
to, se ha planteado como alternativa mas eficaz el desarro-
llo de un Cuadro de Mando Integral de Riesgos (CMIR)
que, a partir de la definicién de los objetivos estratégicos
de la empresa en torno a las cuatro perspectivas del CMI,
integra la evaluacién y gestion del riesgo en todas las eta-
pas del sistema de control de gestion. Como principales
ventajas, el CMIR proporciona informacién global, tanto
del cumplimiento de los objetivos como de sus factores
de riesgo asociados, promoviendo la correcta alineacion
de la estrategia con las incertidumbres del entorno y faci-
litando una toma de decisiones proactiva.

No obstante lo anterior, la experiencia practica ha puesto
de manifiesto un bajo nivel de desarrollo de los sistemas
de gestion integrados CMI-ERM, consecuencia de una cul-
tura organizativa del valor atin poco desarrollada, centra-
da mds en una visién financiera a corto plazo que en una

El analisis de los resultados del
CMIR permitira gestionar el proceso
de generacion de valor en su doble
vertiente (creacion y proteccion),
facilitando el diseno de iniciativas
de mejora del rendimiento, y de
gestion de los riesgos asociados

vision estratégica de la entidad. Las recientes regulaciones
vinculadas con la mejora del gobierno corporativo, tales
como la reforma del C6digo de Buen Gobierno de la Co-
misién Nacional del Mercado de Valores, constituyen
oportunidades para insistir en el impacto de la gestién
integral del riesgo y rendimiento para la generacion soste-
nible de valor empresarial.
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Los US GAAP permiten utilizar el LIFO
como método de valoracion de
inventarios. Pero si se produjera la
convergencia contable de Estados Unidos
hacia el modelo del IASB no podria
utilizarse, dado que la NIC 2 lo prohibe.
Desde la perspectiva contable, la validez
del LIFO es un tema controvertido.

Pero, ademads, el actual debate en
Estados Unidos se encuentra contaminado
por consideraciones fiscales, dado que

la regulacion fiscal americana exige
conformidad con el tratamiento contable
si se usa LIFO. Es necesario separar los
aspectos contables y fiscales del debate
para entender el papel del mismo en el

contexto de convergencia US- GAAP/ NIIF

o
a2

Introduccion

La comunidad contable internacional ha sido testigo de un proce-
so de convergencia contable sin precedentes en los dltimos anos.
Los mercados de capitales hablan mayoritariamente ya el idioma
del TASB (Pacter, 2014). Es probable que en el futuro las NIC-NIIF
sean también requeridas en Estados Unidos. En los tltimos anos
se ha avanzado sustancialmente en esa direccién.

Con el Acuerdo Norwalk (2002), comenzaba la cooperacién FASB-
TASB para armonizar sus modelos contables. En 2007 la SEC dio
un paso decisivo hacia la convergencia al eliminar el requisito de
conciliar sus cifras contables con las normas norteamericanas (US-
GAAP) para emisores extranjeros que utilizan las NIC-NIIE La
hoja de ruta de la SEC contemplaba tomar una decision sobre la
exigencia a los emisores americanos de usar normativa IASB en
2011, y en 2014 podia hacerse efectivo el requerimiento. Pero la
decision se ha ido retrasando, y muchos dudan de que la conver-
gencia se produzca, al menos a corto plazo (Tysiac, 2012).

A pesar del esfuerzo armonizador, el informe de la SEC (2011)
evidencia que atn existen diferencias entre US-GAAP y NIC-NIIF
en mads de cien dreas. La valoracién del inventario es una de ellas:
la NIC 2, revisada en 2003, prohibe la aplicacion del LIFO, mien-
tras este se permite por los US-GAAP, y es ademas un método muy
popular entre las empresas norteamericanas (ej.: AED, 2009).

La validez del método LIFO para elaborar los estados financieros
es un tema controvertido. El profesor Nobes afirma que una de las
areas en las que los US-GAAP son «incorrectos» es en permitir el
LIFO (Nobes, 2010: 7), mientras que Harris y Stahlin (2014) con-
sideran que la cuenta de resultados «correcta» es la obtenida apli-
cando LIFO. Tras esta divergencia de opiniones se encuentran los
propios fundamentos de la Contabilidad Financiera.

Pero el actual debate sobre el LIFO en Estados Unidos no se cir-
cunscribe al dmbito meramente contable, sino que se encuentra
claramente contaminado por consideraciones fiscales. La razon es
simple: el Internal Revenue Code' requiere conformidad con el
tratamiento contable si se utiliza LIFO. El objetivo de este articulo
es sintetizar los principales aspectos de este debate, separando las
consideraciones contables de las fiscales, y analizar el papel del
mismo en el contexto de convergencia US- GAAP/NIC-NIIF.

1 Normativa fiscal basica en USA.



La perspectiva contable

Cualquier método contable debe ser evaluado en funcién
de su capacidad para alcanzar el objetivo de proporcionar
informacion util para la toma de decisiones. El debate
contable sobre el LIFO se centra en las cifras de coste de
ventas y de existencias que se reportan en la Cuenta de
Resultados y el Balance, respectivamente. Para ilustrar el
debate, consideremos un ejemplo:

. (i (] Precio
Inventario inicial 80 10 =

Compras del periodo 80 12 -
Ventas del periodo 80 - 20

El valor del coste de ventas y de las 80 unidades de exis-
tencias finales que reflejardan los estados financieros de-
penderd del método de valoracion de inventarios utiliza-
do. La comparativa LIFO-FIFO se muestra a continuacién:

T

Cifra de negocio 80x20=1.600 80 x20=1.600
Coste de ventas 80x10=800 80x12=960
Margen 800 640
Valor existencias finales 80x12=960 80x10=2800

El coste de ventas que genera el LIFO se valora al precio de
las dltimas existencias compradas. Es decir, el LIFO genera
un margen y, por tanto, una cifra de resultados, en la que
tanto ingresos como costes estan valorados a precios co-
rrientes. Por ello, los defensores del LIFO afirman que este
meétodo respeta el principio de correlacién de ingresos y
gastos (Harris y Stahlin, 2014), a diferencia del FIFO, don-
de el coste de ventas es valorado a precios pasados. Por
ello, afirman que el LIFO ofrece una cifra de resultados
«correcta», ademads de compatible con el criterio de valo-
racion de valor razonable.

En efecto, desde la perspectiva del inversor, el margen
LIFO es mas relevante que el calculado aplicando FIFO, ya
que refleja mejor las expectativas de beneficio futuras. El
argumento es valido tanto en el contexto (mas habitual)
de costes crecientes como en un contexto de costes decre-
cientes. Con costes crecientes, como en el ejemplo, el mar-
gen FIFO sobreestima las expectativas de beneficio futu-
ras, y lo contrario ocurriria en un contexto de costes
decrecientes. Esta mayor relevancia del resultado LIFO es
el principal argumento de sus defensores.

Los detractores del LIFO plantean asimismo varios argu-
mentos que ponen en duda su validez. Una sintesis de los
mismos puede encontrarse en las bases de conclusiones
que el IASB publicé en la version modificada de la NIC 2
(IASB, 2003), donde se eliminé la posibilidad de utilizar
el LIFO. En primer lugar, el IASB consideraba que el LIFO
intenta solventar un problema del modelo contable tradi-
cional (la discordancia en la valoracién del coste de ven-
tas y los ingresos por ventas), imponiendo un supuesto
irreal al flujo de costes. A este argumento subyace una in-
terpretacion de la correlacién de ingresos y gastos distinta
a la utilizada por los defensores del LIFO. Los detractores

El LIFO genera un margen vy, por
tanto, una cifra de resultados, en la
que tanto ingresos como costes estan
valorados a precios corrientes

En un contexto habitual de costes
crecientes e inventarios constantes
o crecientes, utilizar LIFO para
determinar el beneficio fiscal puede
suponer un ahorro fiscal importante

del método parecen plantear la relacion causa-efecto que
subyace al principio de correlacién en base al flujo fisico
de bienes comprados-vendidos y no en base al momento
de formacion de sus precios®.

El segundo argumento que utiliza el IASB para prohibir el
LIFO es que no es una soluciéon completa al problema
contable que pretende solventar, dado que el coste de ven-
tas LIFO queda valorado a precios corrientes solo cuando
el inventario se mantiene constante o aumenta. Si se pro-
ducen liquidaciones de inventario, el coste de ventas LIFO
también incorpora precios de compras antiguas®.

Finalmente, el IASB hace especial hincapié en el hecho de
que la valoracién del inventario en Balance que produce
el LIFO es irrelevante: las existencias finales quedan valo-
radas a costes antiguos. Tras este argumento se encuentra
una de las cuestiones conceptuales fundamentales de la
Contabilidad Financiera: jcudl es el enfoque a partir del
cual deben desarrollarse las normas, el basado en el ba-
lance o el basado en el resultado? En el desarrollo de sus
marcos conceptuales, tanto el FASB como el IASB optan
por un modelo orientado al Balance, en el que el resulta-
do es una variable secundaria cuya medicion viene deter-
minada por la valoracién de activos y pasivos. El LIFO es
incompatible con el enfoque del Balance®.

Asumiendo el enfoque del Balance, los US GAAP atajan
las evidentes deficiencias conceptuales del LIFO exigiendo
a las empresas que utilizan este método que presenten in-
formacion adicional sobre: 1) el impacto en el resultado
de las liquidaciones de inventario; y 2) el valor del inven-
tario que se reportaria de haber utilizado FIFO. De este
modo, la informacién proporcionada por las empresas
que utilizan LIFO sera mas completa. Pero los costes de
andlisis de las mismas aumentan, dado que las cifras de-
ben ajustarse para ser comparables con las de las empre-
sas que no utilizan este método.

2 Interpretacion compatible con la determinacion del coste
de ventas de bienes individualmente identificables.

3 En el ejemplo, si se vendieran 85 unidades, las 5 unidades
de inventario liquidadas se llevarian al coste de ventas valoradas a 10.

4 Hay muchas voces criticas al enfoque del Balance que ha
marcado la normalizacién contable de las dltimas décadas (ver, por
ejemplo: Dichev, 2008).

Tribuna de opinion

(\

\

E@J Revista 106 | aeca



Saz
aeca | Revista 106 \@\\/

Tribuna de opinion

La incorporacion de la fiscalidad al debate

En un contexto habitual de costes crecientes, e inventarios
constantes o crecientes, utilizar LIFO para determinar el
beneficio fiscal puede suponer un ahorro fiscal importan-
te, dado que el beneficio declarado resulta menor. Este
ahorro se acumula a lo largo de los afos y tinicamente
revierte en periodos de deflacién y/o liquidacion de stocks.

La normativa fiscal norteamericana permite el uso del LIFO
desde finales de los anos 30, por lo que muchas compaiiias
lo utilizan desde hace décadas. El ahorro fiscal acumulado
se estima en mds de 100 billones de d6lares (Ament, 2011).
Aunque la propuesta de la Administracion Obama prevé el
diferimiento de la carga fiscal derivada de prohibir el LIFO
en varios anos, si el método deja de ser aceptado fiscalmen-
te ese ahorro fiscal revertiria, con el consiguiente impacto
negativo en el cash flow de las companias.

Si la fiscalidad y la contabilidad fueran independientes, la
adopcion del modelo del IASB supondria que las compa-
fifas que utilizan LIFO cambiaran a un método aceptado
por la NIC 2 y, en todo caso, si continuaran utilizando
LIFO a efectos fiscales, surgirian pasivos fiscales.

Sin embargo, el LIFO es una de las pocas dreas en las que la
fiscalidad en Estados Unidos requiere conformidad con el
tratamiento contable: solo se puede utilizar LIFO fiscalmen-
te si se utiliza también contablemente. Asi, la prohibicion
de usar LIFO se ha convertido en una de las principales ra-
zones por las que las compaiias rechazan la convergencia
contable. Pero, tras ese rechazo, las razones fiscales parecen
tener mas peso que las puramente contables. Si no se cam-
bia el requerimiento de conformidad, la convergencia con-
table impediria seguir usando el LIFO fiscalmente.

En sus conclusiones a la NIC 2 el IASB alude a esta confor-
midad contable-fiscal respecto al LIFO en algunas juris-

EL LIFO es una de las pocas areas

en las que la fiscalidad en Estados
Unidos requiere conformidad con

el tratamiento contable: solo se
puede utilizar LIFO fiscalmente si se
utiliza también contablemente

Solo en ausencia de conformidad
fiscal-contable seria posible evaluar
el efecto del LIFO sobre la utilidad
de la informacion contable, Unico
criterio en el que debe basarse el
regulador para aceptar o rechazar un
método contable

dicciones. Pero el regulador expresa su convencimiento de
que en muchas compaiias la eleccion del LIFO para ela-
borar las cuentas viene motivada por los incentivos fisca-
les, que en su opinidén no constituyen una base concep-
tual adecuada para seleccionar un método contable. Para
el IASB no es aceptable permitir un tratamiento contable
«inferior» en base a sus ventajas fiscales.

Conclusion

El debate que estd teniendo lugar en Estados Unidos so-
bre el método LIFO es un claro ejemplo de que ligar fisca-
lidad y contabilidad puede dificultar la convergencia con-
table internacional.

Fiscalidad y contabilidad tienen objetivos distintos, por lo
que la admisibilidad fiscal del LIFO deberia ser indepen-
diente de su aceptacién como método contable. Sin em-
bargo, la regulacion fiscal de Estados Unidos exige confor-
midad en relacion al LIFO, y ello supone que los aspectos
contables y fiscales del debate se mezclen, quedando los
primeros relegados a un segundo plano.

Por un lado, la conformidad supone que muchas compa-
nfas elijan LIFO para elaborar los estados financieros por
razones fiscales, y también por ello rechazan la conver-
gencia hacia el modelo del IASB, que prohibe el LIFO. Por
otro lado, la Administracion Obama utiliza la convergen-
cia contable como argumento para proponer la prohibi-
cién del LIFO. Pero se trata de una medida fiscal, que po-
dria desligarse del debate sobre la convergencia contable
eliminando el requisito de conformidad.

En definitiva, solo en ausencia de conformidad fiscal-con-
table seria posible evaluar el efecto del LIFO sobre la utili-
dad de la informacién contable, anico criterio en el que
debe basarse el regulador para aceptar o rechazar un mé-
todo contable. N
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La necesidad de mejorar

la claridad de la
informacion narrativa

Oscar Suarez
Maria Rosario Babio

Universidad de Santiago de Compostela

La creciente importancia que ha ido
cobrando la informacion narrativa
en los ultimos anos se refleja en

el notable incremento producido

en su volumen. Sin embargo, si la
informacion no es comprendida

por los usuarios, su utilidad queda
mermada. La publicacion de un
manual de buenas prdcticas que
oriente a las compafhias en la
elaboracion de una informacion
narrativa clara, fdcil de comprender,
puede ayudar a mejorar la
comunicacion entre las empresas

y los usuarios de la informacion

corporativa

N
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La creciente importancia de la informacién narrativa

La insuficiencia de los estados contables tradicionales para satisfacer las
necesidades informativas acerca de la empresa ha dado lugar a que en las
altimas décadas en el modelo divulgativo de las empresas cobrase prota-
gonismo la informacion de naturaleza narrativa. La relevancia adquirida
en los dltimos anos por las partes narrativas del informe anual nos lleva
a preguntarnos acerca de la utilidad de esa informacién, su empleo en la
toma de decisiones por parte de los inversores y de otros usuarios y, en
consecuencia, sobre sus implicaciones para los encargados de su elabo-
racion y para los reguladores.

Diversos estudios realizados basados en encuestas ponen de manifiesto el
interés de los analistas financieros por este tipo de informacién, que indi-
can su uso en la elaboracién de pronésticos y de informes relativos a reco-
mendaciones de inversion. Asi, los profesionales incorporan a sus informes
una gran cantidad de datos no financieros correspondientes a las empresas
analizadas, incluso en mayor medida que los datos financieros (Beattie y
Pratt, 2002), considerandose particularmente til la informacién de conte-
nido previsional recogida en el informe (Clarkson et al., 1999).

Otro tipo de estudios testa la capacidad predictiva de la informacién na-
rrativa analizdndola a través del estudio de la relacion que existe entre el
contenido de esa informacion y los resultados obtenidos en los siguientes
ejercicios. Asi, Simpson (2010) encuentra que los indicadores no financie-
ros, recogidos en informes de empresas del sector de comunicaciones,
tienen capacidad predictiva de los resultados futuros. Vanstraelen et al.
(2003), en un estudio de la informacién narrativa realizada sobre ciento
veinte informes anuales en Bélgica, Alemania y Holanda, encuentran que
niveles elevados de informacion previsional no financiera estdn asocia-
dos con una baja dispersion y con una notable exactitud en las previsio-
nes de los resultados de los analistas. También Jones (2007) proporciona
evidencia sobre la capacidad de la informacion sobre 1+D para reducir los
errores en las predicciones de los analistas.

La utilidad y la flexibilidad en cuanto a los contenidos a incluir en este
tipo de informacién han propiciado que a lo largo del tiempo y concre-
tamente en los tltimos afos se haya incrementado su volumen de forma
considerable, llegando a superar ampliamente al correspondiente a los
estados contables'.

1  Smith y Taffler (2000) constatan que la parte narrativa de los informes
anuales proporciona casi el doble de informacién que los estados financieros tradi-
cionales. Del mismo modo, en el estudio de Andersen (2001), realizado sobre cien
empresas cotizadas del Reino Unido, se observa que la informacién narrativa en los
informes anuales pas6 de representar un 45% en el aio 1996 a un 57% en el 2000.
Mas recientemente, en el estudio Hittingthe Notes, But what's the Tune? realizado por
la Association of Chartered Certified Accountants (ACCA) y Deloitte en el ano 2010,
se muestra un incremento de un 56% en la longitud del informe anual en el periodo
1996-2010, del cual mas de la mitad se deriva de la informacién narrativa.



Su utilidad y la flexibilidad en cuanto
a los contenidos a incluir en la
informacion narrativa han propiciado
que en los ultimos anos se haya
incrementado su volumen de forma
considerable

La extension del informe, el formato
de presentacion o el lenguaje
utilizado pueden ocasionar informes
dificiles o engorrosos de leer vy, por
lo tanto, de interpretar

La claridad del informe de gestion

Aunque la informacién narrativa en un sentido amplio se
podria definir como cualquiera relativa a la empresa que
se presente a margen de las cuentas anuales, gran parte de
las exigencias informativas de los usuarios estdn recogidas
en las secciones narrativas de los informes anuales, con-
cretamente en un informe que recoge la vision de la direc-
cién acerca de la situacion del negocio y también de sus
perspectivas futuras, documento que en Espafia recibe el
nombre de «informe de gestion».

En ocasiones, el incremento de este tipo de informacién de-
riva de nuevos requerimientos normativos, cuya intencion
es subsanar las limitaciones de los estados contables, con el
objeto de reflejar de forma completa la situacion y las pers-
pectivas de la empresa. Sin embargo, en otros casos esa in-
formacion se presenta de forma voluntaria, reflejando asi la
consideracién del informe anual como un documento es-
tratégico orientado hacia las relaciones publicas, a través del
cual la direccion trata de construir y proyectar una determi-
nada imagen (Stanton y Stanton, 2002). No obstante, aun-
que el aumento de la cantidad de informacién narrativa di-
vulgadadeberia implicar que sesatisfacen en mayor medida
las necesidades de los diferentes usuarios, no siempre se
cumple que el incremento de la oferta se acompane de una
mayor utilidad o calidad de la informacién. Asi, la informa-
cion puede ser abundante pero superflua, es decir, no rele-
vante para la toma de decisiones. Al mismo tiempo, la ex-
tension del informe, el formato de presentacién o el
lenguaje utilizado pueden ocasionar informes dificiles o
engorrosos de leer y, por lo tanto, de interpretar.

La existencia de este tipo de deficiencias son recogidas en
el informe de la ACCA (2012), realizado a partir de entre-
vistas con quinientos usuarios y elaboradores de informes
de la direccion en Gran Bretana, Estados Unidos y Canadsg,
entre cuyas conclusiones destacan las relativas al incumpli-
miento del requisito de comprensibilidad. Asi, casi un
50% de los entrevistados considera que el informe es de-
masiado largo y mds de un tercio lo encuentra demasiado
complejo. Esta conclusion es compartida por el documen-
to elaborado por ACCA y Deloitte (2010), que se basaba en
entrevistas realizadas a directores financieros e inversores

institucionales, y en el que se afirmaba que la ampliaciéon
de los informes narrativos, mas que incrementar la utili-
dad, es una de las principales razones para que se haya re-
ducido a través de un incremento en su complejidad y a la
sobrecarga de informacién que ocasiona.

Consciente de los problemas de comprensibilidad de la
informacién narrativa, ya en 1998 la SEC (Securities and
Exchange Commission) estadounidense publicé The Plain
English Rule, un manual dirigido a las empresas que mues-
tra técnicas para elaborar documentos mds claros e infor-
mativos, con el objetivo de mejorar su legibilidad y la
comprensibilidad a través del uso de elementos estilisti-
cosy del lenguaje. El objetivo perseguido no es eliminar la
informacién compleja? para hacer el documento de mas
facil lectura, sino presentarla de forma ordenada y clara
para que los inversores puedan comprenderla.

La guia publicada por la SEC tuvo un impacto positivo en
la legibilidad de la informacién. Li (2008), en su estudio
de los informes 10-K, y dentro de estos del MD&A (Mana-
gement Discussion and Analysis) y de la memoria, encuentra
que la legibilidad mejora a partir del ejercicio 1999, inme-
diatamente después de la publicacién de la guia, efecto
que podria atribuirse a esa guifa. También el estudio de
Loughran y McDonald (2010) sostiene que existié una
mejora en la legibilidad de los documentos 10-K después
del reglamento de la SEC.

Mads recientemente, en el Reino Unido el FinancialRepor-
ting Council (FRC, 2009) public6 el documento Louder
than Words, derivado de un proyecto para tratar de reducir
la complejidad de las divulgaciones corporativas de las
empresas, donde se contemplan una serie de principios
para que la comunicacion de la informacion sea efectiva,
citando en particular la importancia de resaltar los mensa-
jes importantes y evitar distraer al lector con informacién
innecesaria.

Para comprobar el nivel de claridad de los informes de
gestion elaborados por las companias cotizadas espanolas
hemos realizado un estudio de diferentes elementos de
los documentos que los hacen mas claros y, por lo tanto,
mas comprensibles para el lector: la longitud del informe,
la utilizacion de tablas y graficos y el empleo de indices de
contenidos. La muestra estd compuesta por 316 informes
de gestion consolidados de empresas que forman parte
del Indice General de la Bolsa de Madrid durante los ejer-
cicios 2007, 2008 y 2009°.

Teniendo en cuenta que la dificultad de procesamiento de
la informacién se incrementa a medida que el texto se
hace mas largo, observamos que los informes de gestién

2 Entre sus recomendaciones se encuentra la relativa al ana-
lisis previo de las necesidades de los inversores para decidir acerca de
la informacién que se va a publicar, lo que implica la incorporacién
al informe solamente de aquellos datos necesarios para la toma de
decisiones.

3 Hemos excluido las entidades financieras y de seguros, por
estar sometidas a una legislacion especifica, la muestra estudiada re-
presenta un 80% de la poblacién.
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La informacion incluida en el informe
de gestion de las empresas cotizadas
espanolas es poco clara, siendo
demasiado extensa y sin apenas uso
de graficos ni de indices

son muy extensos, alcanzado un tamano medio de mas de
seis mil palabras (6.270) y, por lo tanto, dificiles de proce-
sar por el lector*. Observamos que una parte importante
de la informacién incluida en el documento ya esta in-
cluida en otros estados contables; asi, la informacion rela-
cionada con los riesgos de la empresa es practicamente la
misma que la incluida en la memoria de las companias.

Los elementos de apoyo visual —como las tablas y los gra-
ficos- ayudan a procesar la informacién mejor que el tex-
to y afectan de manera positiva a la comprensién del do-
cumento (SEC, 1998). En nuestro estudio constatamos
que la inclusion de tablas es frecuente, con una media de
mas de siete tablas por informe (7,11), incluyendo alguna
tabla un 88,3% de los informes analizados. La utilizaciéon
de los graficos es mucho menor pues la media es de 1,78
gréficos por informe, incluyendo algtin grafico el 31% de
los documentos.

Por dltimo, tan s6lo un 7,8% de los informes estudiados
presentan un indice de contenidos con el que localizar la
informaciéon de manera rdpida al lector, una proporciéon
baja teniendo en cuenta la extension de los informes y
que la utilizacién de los indices hace que la comunicacion
de informacion sea mads efectiva (PricewaterhouseCoo-
pers, 2008).

Conclusiones

En definitiva, la ausencia de regulacién de contenidos y
formatos puede derivar en la falta de utilidad de la infor-
macién narrativa suministrada, en particular en el informe
de gestion. En el andlisis empirico realizado encontramos
que la informacién incluida en el informe de gestion de las
empresas cotizadas espanolas es poco clara, siendo dema-
siado extensa y sin apenas uso de graficos ni de indices.

En Espana no existe un documento de similares caracte-
risticas a los manuales de buenas practicas de los paises-
anglosajones, pero en la reciente publicacién de la Guia
para la elaboracion del informe de gestion de las empresas coti-
zadas (Comision Nacional del Mercado de Valores, 2013)
se pone de manifiesto la necesidad de mejorar la calidad
de la informacién contenida en dicho documento. Entre
las reglas para la elaboracién de los informes, en la citada

4 Si atendemos a los resultados de los trabajos centrados en
el informe de la direccion de otros paises, los documentos espanoles
son mds extensos que los MD&A de las empresas cotizadas estadou-
nidenses, que tienen una media de 4.665 palabras (Li, 2008). Tam-
bién los OperatingFinancialReview britanicos son de menor exten-
sién, teniendo una media de 3.014 palabras (Rutherford, 2003). En
muchas ocasiones se repite informacion ya incluida en otros estados
contables, por ejemplo, la informacién sobre riesgos.

guia se contempla que la redacciéon de los mismos debe
ser clara y concisa, mencionando explicitamente que el
formato y la redaccion deben facilitar la comprension del
texto, recomendando la utilizacién de recursos graficos
(tablas, cuadros, graficos...) y la cuantificacion de la infor-
macién. Asimismo, recoge entre sus principios que se de-
ben evitar duplicidades con los estados financieros u otra
informacién obligatoria y no se debe seleccionar la infor-
macion irrelevante que convierta al documento en «poco
atil e inmanejable».

A pesar de la utilidad de la anterior guia, consideramos
que la publicacion en Espana de un manual de buenas
practicas que oriente a las compaiias en la elaboracién de
informacién narrativa mas comprensible, a modo de los
elaborados en los Estados Unidos o en Inglaterra, puede
ayudar a mejorar la comunicacién de la informacién na-
rrativa a los usuarios. La guia deberia recoger recomenda-
ciones especificas y ejemplos sobre la utilizaciéon de for-
matos, elementos visuales, indices, informacién numeérica,
etc. en la elaboracion de cualquier tipo de informacién
narrativa de la empresa: carta del presidente, memoria, in-
forme de gestién... N
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El ‘crowdfunding’: una
alternativa de financiacion

en tiempos de crisis

Isidoro Guzman
Universidad Politécnica de Cartagena

La fuerte contraccion del
crédito bancario, consecuencia
de la actual crisis financiera,

ha puesto de manifiesto la
imperiosa necesidad de escrutar
nuevas formas alternativas a

la intermediacion financiera,
entre las que destaca por su
sustancial desarrollo emergente
el ‘crowdfunding’, formula
basada en el desarrollo de
entornos electronicos capaces
de relacionar a demandantes

de fondos, que desean poner en
marcha proyectos empresariales,
con un masivo numero de
potenciales oferentes de
recursos, bajo una determinada
regulacion juridica que intenta
asegurar tanto el éxito de los
proyecto de inversion financiados
como la seguridad juridica

de los inversores
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Una de las consecuencias mds graves de la demoledora crisis financiera que
viene golpeando de forma contumaz el tejido empresarial en los tltimos
anos ha sido, sin duda, la fuerte retraccion del crédito a las empresas, situa-
cién que ha provocado una sustancial disminucién de la capacidad de
puesta en funcionamiento de nuevos proyectos de inversion, o del mante-
nimiento de los ya en curso.

Introduccion

El nocivo entorno econémico descrito ha revelado la necesidad coyuntural
de arbitrar férmulas de financiacién alternativas, entre las que ocupa un
lugar destacado por su importante desarrollo el crowdfunding' o financia-
cion colectiva, formula a través de la cual es posible financiar un proyecto
empresarial mediante fondos ofrecidos masivamente por un gran nimero
de potenciales inversores, que aportan sus recursos en cuantia relativamen-
te reducida, permitiendo asegurar los fondos necesarios para financiar el
proyecto seleccionado junto a la limitacién del riesgo de pérdida.

En este sentido, con cardcter general, para conseguir financiacién para un
determinado proyecto de inversioén a través del crowdfunding tan sélo es
necesario registrarse en una plataforma web diseniada al efecto, a través de
la cual se detallan las caracteristicas del proyecto a emprender, asi como el
importe requerido y el tiempo de duracion de la campana (Bedia, 2012).

Origen y concepto del ‘crowdfunding’

El crowdfunding, que muchos entienden como un tipo de mecenazgo en la
era moderna, parece que tuvo su origen en el afio 1997, cuando el grupo
britdanico de rock Marillion consiguié financiar a través de internet una de
sus giras (Free Culture Forum, 2012). Su acogida a nivel mundial ha tenido
gran relevancia, tal como lo acredita que exista un importante niimero de
plataformas en diversos paises en todo el mundo?, entre los que también se
encuentra Espana, las cuales son una via alternativa a la intermediacion fi-
nanciera, dadas las dificultades de acceso al crédito de numerosos proyectos
empresariales como consecuencia de la crisis econémica desde el afio 2008
(Comision Europea, 2013a).

El concepto de crowdfunding se asocia a una forma de financiacién colectiva
de proyectos de inversion promovidos por personas fisicas o juridicas (pro-
motores de proyectos), que utiliza como sede el portal virtual que ofrece

1 El término crowdfunding también suele traducirse por «financiacién en masa» o
«financiacion multitudinaria».

2 Segin el Crowdfunding Industry Report, en 2012 existian 452 plataformas de
crowdfunding activas, concentrdndose mayoritariamente en Estados Unidos (119) y Euro-
pa, particularmente en Reino Unido (44), Holanda (29), Francia (28), Alemania (20) y
Espana (18), superando el millén del nimero de proyectos financiados, que en este caso
es mayor en Europa que en Estados Unidos (654.000 vs. 532.000).
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Para conseguir financiacion para un
determinado proyecto de inversion
a través del ‘crowdfunding’ tan

solo es necesario registrarse en una
plataforma web disenada al efecto

internet (plataforma electrénica) para llegar a un amplio
espectro de posibles inversores (aportantes de fondos), lo
que la convierte en una opcién dirigida a masas, usual-
mente relacionada con temas artisticos y culturales, pero
sin convertirse de forma exclusiva en su dnica tematica,
por lo que no podemos considerarlo como un mecenazgo
en sentido estricto (Free Culture Forum, 2012). La Comi-
sién Europea se ha pronunciado expresamente sobre el
concepto del crowdfunding indicando que «es una forma
alternativa emergente de la financiacién que conecta di-
rectamente a los que pueden dar, prestar o invertir el dine-
ro con los que necesitan financiacién para un proyecto
especifico» (Comision Europea, 2013b) (Imagen 1).

Abundando en la figura del gestor, sobre la que pivota la
esencia de la financiacién a través de la formula del
crowdfunding, este podrd actuar simplemente como un
prestador de servicios, propiciando la existencia de un en-
torno de interaccién electronica restringido que propor-
cione a los usuarios registrados el acceso a los servicios y
aplicaciones bdasicas necesarias para que los promotores
de proyectos puedan exponerlos a través de la plataforma
creada al efecto, facilitando simultdneamente a los poten-
ciales inversores la realizacién de sus contribuciones, acti-
vidades todas ellas que en sintesis permiten afirmar que
«el gestor actiia como un intermediario electrénico gene-
rador de un entorno de confianza y fiabilidad» (Rodri-
guez, 2013).

No obstante, la posicion a adoptar por el gestor podria ser
mads dindmica, tomando bajo su responsabilidad otro
tipo de acciones tales como gestionar las aportaciones o
tramitar los préstamos garantizando su devolucién, por lo
que la regulacion juridica de este tipo de actuaciones de-
beria contemplar las diferentes posibilidades que ofrece
esta versatil forma de financiacion.

Evolucion del ‘crowdfunding’

El desarrollo de esta emergente forma de financiacién a
nivel mundial ha sido espectacular en los dltimos anos,
sobre todo en Estados Unidos y Europa (Imagen 2), sien-
do prueba de ello que segtn los datos del ano 2013, los
proyectos financiados bajo esta formula en Europa alcan-
zaron una cifra préxima a 750 millones de euros, mien-
tras que a nivel mundial dicho importe se elevé hasta los
2.700 millones ddlares, de los que 13 millones de délares
(unos 10 millones de euros) se dedicaron a proyectos ra-
dicados en Espana (EI Confidencial, 2014), lo que eviden-
cia la importancia que esta figura presenta en nuestro
pais, motivo por el cual surge la necesidad de establecer
un marco juridico al efecto, regulacién a la que posterior-
mente se hara referencia en el presente trabajo.

Ante el fuerte crecimiento experimentado por el crowdfun-
ding, el pasado ano 2013 la Comisién Europea se planted
el estudio del valor anadido generado por este tipo de
operaciones a través del lanzamiento de una consulta en
la que invitaba a los potenciales interesados a compartir
opiniones para poner de manifiesto sus posibles benefi-
cios y riesgos, todo ello con el fin de obtener una base
solida para crear un marco juridico que garantice su po-
tencial desarrollo (Comision Europea, 2013a).

La actuacion de la Comision viene avalada por las cifras
que incluye en su informe sobre la consulta a la que aca-
bamos de hacer referencia, de las que se desprende que en
2012 el crowdfunding en Europa registré un crecimiento
estimado del 65% en comparacién con el ano 2011, alcan-
zando la cifra de 735 millones de euros, que se muestra
altamente prometedora de cara al futuro en comparacion
con la disminucién del mercado europeo de capital ries-
g0, que presentd un descenso de 3.000 millones de euros
(Comision Europea, 2013b).

En relacion a la regulacién de crowdfunding en Europa, Mi-
chel Barnier, comisario responsable de dicha figura, ha
puesto de manifiesto en 2013 la necesidad de establecer
un marco normativo comun, con la finalidad tanto de
apoyar a las plataformas que sirven de soporte a dicha fi-
gura, como para minimizar los riesgos de los inversores,
(web Observatorio Injuve, 2013), anadiendo que su desa-
rrollo normativo basico a nivel europeo imitara probable-
mente al modelo estadounidense, que esta siendo desa-

Imagen 1. Estructura del ‘crowdfunding’: sujetos intervinientes
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Imagen 2. Distribucion de ‘crowdfundig’ en el mundo
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rrollado por el Financial Industry Regulatory Authority
(FINRA) como regulador del sector financiero de Wall
Street, en colaboracién con la Securities and Exchange
Commission (SEC) en su calidad de regulador bursatil
(web La carta de la bolsa, 2013).

Clasificacion del Crowfunding

La Comisién Europea considera que el crowdfunding pue-
de adoptar variadas formas para dar respuesta a la persis-
tente crisis financiera (Comisiéon Europea, 2013b), y en
este sentido, es posible identificar los siguientes modelos
de crowdfunding (Crowdfunding Industry Report, 2012):

® Equity-based crowdfunding: se basa en la participacién de
los inversores en el capital de sociedades mercantiles,
con el fin de conseguir un retorno mediante beneficios,
rentas y acciones y/o participaciones.

e [ending-based crowdfunding: se soporta en préstamos ob-
tenidos de los aportantes, con o sin intereses, donde los
activistas actlan como prestatarios y los inversores como
prestamistas, si bien estos préstamos conllevan algunos
riesgos, por la dificultad que implica verificar la solven-
cia de las entidades que actiian como prestatarios.

® Reward-based crowdfunding: su finalidad es la financia-
ci6én de proyectos a cambio de recompensas de caracter
no financiero para los inversores.

® Donation-based crowdfunding: esta dirigido basicamente
a la financiacién de proyectos sociales, abanderados ge-

Michel Barnier, comisario
responsable de dicha figura, ha
puesto de manifiesto en 2013 la
necesidad de establecer un marco
normativo comudn, con la finalidad
tanto de apoyar a las plataformas
que sirven de soporte a dicha figura
como para minimizar los riesgos de
los inversores

neralmente por entidades sin dnimo de lucro, mediante
aportaciones en forma de donaciones.

El ‘crowfunding’ en Espana: las Plataformas de
Financiacion Participativa (PFP)

En consonancia con la relevancia que el crowdfunding esta
presentando en la actualidad, recientemente el Gobierno
espanol ha decidido el necesario establecimiento de medi-
das basicas para su desarrollo, motivo por el cual el pasado
28 de febrero de 2014, el Consejo de Ministros aprobo el
Anteproyecto de Ley sobre Fomento de la Financiacién
Empresarial (Mineco, 2014), en cuyo Titulo V se hace espe-
cifica referencia al régimen juridico de dicha figura bajo la
denominacion de Plataformas de Financiacion Participati-
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va (PFP), que la citada normativa (art. 43.1) define como
«sociedades que pongan en contacto a través de paginas
web a una pluralidad de inversores con promotores de
proyectos de financiacién participativa», debiendo reunir
como requisitos financieros un capital social igual o supe-
rior a 50.000 euros o disponer de un seguro de responsabi-
lidad civil profesional, aval u otra garantia equivalente
para hacer frente a la responsabilidad por negligencia con
una cobertura de 150.000 euros para todo tipo de reclama-
ciones (art. 56).

El Anteproyecto de Ley circunscribe el concepto de «proyec-
to» a aquellas solicitudes de financiacién cuyas caracteristi-
cas sean las siguientes (art. 44): i) estar destinadas a una
pluralidad de personas (fisicas o juridicas) que esperan ob-
tener un rendimiento monetario (y que no invierten profe-
sionalmente); ii) estar realizadas por promotores (personas
fisicas o juridicas) que solicitan la financiacién en nombre
propio; iii) su financiacién debe estar vinculada a un pro-
yecto concreto de tipo empresarial o personal (excluida la
financiacion de terceros), y iv) su modalidad de financia-
cién debe estar plasmada a través de inversiones en el capi-
tal social de las PFP o bien mediante préstamos (art. 45.1),
excluyéndose, por tanto, otras formas de financiacién reco-
nocidas en el extranjero a través de las figuras de la dona-
cién, el préstamo sin intereses o la compraventa.

En el caso de que las PFP utilicen la via de los préstamos
para formalizar la financiacion al promotor por parte de
los aportantes, el organismo regulador serd el Banco de
Espana, mientras que si se opta por la inversion en el ca-
pital societario de las PFP, dicha misién competera a la
Comision Nacional del Mercado de Valores (art. 54).

Desde la perspectiva de la proteccion al inversor, cabe su-
brayar que el Anteproyecto de Ley limita a 1.000.000 de
euros la cantidad que se puede recaudar para un
proyecto(art. 45), al tiempo que acota los importes maxi-
mos de las aportaciones por persona, estableciendo un
méximo de 3.000 euros por proyecto y hasta 6.000 euros
en varios proyectos de la misma plataforma en un periodo
de 12 meses (art. 70).

En Espana operan diversas plataformas, tales como Verka-
mi (2014), Goteo (2014) y Lanzanos (2014), plataforma
esta tltima que se muestra como una de las mas represen-
tativas del sector, y que desde su creacion en 2010 a través
de la figura juridica de la sociedad de responsabilidad li-
mitada ha permitido la captacién de recursos para 1.500
proyectos, especialmente relacionados con cultura y tec-
nologia, entre otros (Free Culture Forum ,2012).

A modo de conclusion

En un entorno econémico de importantes dificultades
para acceder al crédito, la aplicacion de las nuevas tecno-
logias para el desarrollo de entornos electrénicos capaces
de relacionar demandantes y oferentes de recursos finan-
cieros con el fin de financiar proyectos empresariales, ha
permitido generar una forma alternativa de financiacién a

En el Titulo V del Anteproyecto
de Ley sobre Fomento de la
Financiacion Empresarial, se hace
especifica referencia al régimen
juridico de dicha figura bajo la
denominacion de ‘Plataformas de
Financiacion Participativa (PFP)’

la intermediacién financiera denominada genéricamente
crowdfunding, termino al que la futura legislacion espano-
la, en tramite parlamentario, se refiere con el calificativo
de «Plataformas de Financiacién Participativas» (PFP).

El creciente desarrollo de esta nueva figura, tal como se
pone de manifiesto en las importantes cifras de inversion
alcanzadas tanto a nivel internacional como nacional,
plantea la necesidad de su regulacion juridica, que en Es-
pana ha tomado carta de naturaleza a través de la iniciati-
va legislativa del Gobierno plasmada en el Anteproyecto
de Ley sobre Fomento de la Financiacién Empresarial,
que delimita los conceptos bdsicos para el desarrollo del
crowdfunding, aunque con ciertas criticas respecto a los li-
mites maximos fijados para la captacion de recursos, por
lo que seria deseable consensuar una legislacion comuni-
taria que armonizase el funcionamiento de las PFP, dado
el previsible trascendente desarrollo futuro de esta forma
alternativa de financiacién. N
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Pactos parasociales y
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Los pactos parasociales constituyen

un instrumento de control corporativo
ampliamente utilizado por las grandes
empresas de nuestro pais. Al modificar
la relacion entre los derechos de voto
y la participacion en los beneficios,
este tipo de acuerdos puede tener

dos efectos contrapuestos. Por un

lado, cabe la posibilidad de una

mayor implicacion de los accionistas

en la gestion de la empresa. Sin
embargo, la concentracion de un mayor
poder de decision en los accionistas
firmantes del pacto puede acentuar

los conflictos entre los propietarios
vinculados al pacto y los minoritarios,
creando incentivos para utilizar otras
formas de remuneracion distintas a la
participacion proporcional en el reparto
de los beneficios de la empresa

El evangelista S. Mateo narra en su capitulo XXV la
parabola del propietario de una heredad que, ante ( \
la necesidad de ausentarse durante un tiempo, en- : J
comendod la gestion de sus bienes a sus siervos. A su \/
regreso, irritado por la desidia con que habian ac-

tuado algunos de ellos y a fin de recompensar a los siervos mas dili-
gentes, dispuso que se despojara de sus bienes a los primeros y fue-
ran entregados a estos ultimos. Ante la sorpresa de los que
contemplaban la escena y para grabar esta ensefianza en sus mentes,
el dueno pronunci6 la célebre frase de que «al que tiene se le dard
mas; y al que no tiene, aun lo que tiene, le serd quitado». Este relato
constituye la base del denominado efecto Mateo, término acunado
por el sociélogo Merton (1968), con el que se designa la acentua-
cion de desigualdades en la situacién de partida como consecuencia
de un proceso desequilibrado de asignaciéon de riqueza, conoci-
miento, poder, etc.

De alguna manera, el efecto Mateo se halla presente en los proble-
mas de gobierno corporativo de las empresas de nuestro entorno.
Asi, a diferencia de las compaiiias anglosajonas, las empresas de
Europa Continental (y las empresas espanolas no son una excep-
cién) se caracterizan por una notable concentracion de la propiedad
en manos de accionistas dominantes. Esta estructura de propiedad
permite una mayor identificacién de los directivos con los accionis-
tas, pero puede conducir a otro tipo de problemas, como son una
insuficiente atencién dedicada a los accionistas minoritarios. En ese
sentido se ha pronunciado explicitamente la Comisién Europea
(2011a), al reconocer que los conflictos de intereses dentro de las
empresas y la proteccion de los inversores minoritarios son las cues-
tiones de resolucién mds dificiles por parte del Derecho Mercantil.
Abundando en esta inquietud, la propia Comisién Europea (2011b)
emiti6 una consulta publica acerca del borrador sobre el marco legal
del gobierno corporativo en la Unién Europea, con explicita men-
ci6n a la proteccion legal de los accionistas minoritarios.

En este contexto ha de analizarse igualmente la reforma del gobier-
no corporativo actualmente en marcha en nuestro pais dentro del
Programa Nacional de Reformas para 2013. El 14 de octubre de
2013 la Comision de Expertos creada por el Consejo de Ministros
con este fin publicé su propuesta de modificaciones normativas.
Como es légico, una parte de dichas propuestas tratan de proteger
mas efectivamente los derechos de los accionistas minoritarios y

(\

Revista 106 | aeca

\



Saz
aeca | Revista 106 \@\\/

Tribuna de opinion

Los pactos parasociales permiten
a los accionistas vinculados
aumentar su control en la empresa
manteniendo el mismo nivel de
participacion individual

han recibido acomodo en el Anteproyecto de Ley por el
que se modifica la Ley de Sociedades de Capital, aproba-
do por el Consejo de Ministros el pasado 13 de diciembre.

En situaciones que pueden desembocar en la aparicién de
conflictos de intereses entre los accionistas dominantes y
los minoritarios, resulta de especial relevancia la distribu-
ci6én del poder en el seno de las empresas y el empleo de
los mecanismos que permiten ampliar el control corpora-
tivo (control enhancing mechanisms). La formalizacién de
coaliciones de accionistas o —utilizando la terminologia
del ordenamiento juridico espanol- la firma de pactos pa-
rasociales serfa un instrumento en este sentido. Tales pac-
tos, en la medida en que corresponden a una expresion de
la libre voluntad de los accionistas, gozan de respaldo le-
gal en la mayor parte de los paises europeos'. Ademas, los
escasos datos disponibles sobre estos pactos confirman el
creciente uso de dicho mecanismo. Asi, Boubaker (2007),
Volpin (2002) y Santana Martin (2010) documentan la
existencia de acuerdos entre accionistas en aproximada-
mente el 33% de las empresas francesas cotizadas, el 15%
de las empresas italianas y el 27% de las empresas espano-
las, respectivamente. De hecho, puede afirmarse que este
tipo de pactos son, después de las estructuras piramidales,
el mecanismo de ampliacién de control corporativo mas
habitualmente utilizado.

Sin embargo, la frecuencia de uso de los pactos parasocia-
les contrasta con la reducida atencién que, tanto en el
mundo académico como en el dmbito profesional y entre
las autoridades reguladoras, se ha prestado a las razones
que pueden justificar la celebracién de estos contratos por
los grandes accionistas de las sociedades cotizadas. En
nuestro paifs, el marco legal viene definido por la Ley
26/2003,de 17 dejulio, con el fin de reforzar la transparen-
cia de las sociedades anénimas cotizadas, cuyo articulo
112 establece el deber de otorgar publicidad a los «... pac-
tos que incluyan la regulacion del ejercicio del derecho de
voto en las juntas generales o que restrinjan o condicionen
la libre transmisibilidad de las acciones en las sociedades
anonimas cotizadas». De esta forma, los accionistas que
suscriben dichos pactos limitan voluntariamente su senti-
do de voto o la transmisibilidad de su paquete de acciones.
En contrapartida a esta limitacion, los pactos parasociales
permiten a los accionistas vinculados aumentar su control

1 Segin el estudio llevado a cabo por Institutional Share-
holder Services (2007), la existencia de acuerdos entre accionistas
estd legalmente reconocida en Bélgica, Dinamarca, Alemania, Esto-
nia, Finlandia, Francia, Grecia, Hungria, Irlanda, Italia, Luxemburgo,
Holanda, Polonia, Espana, Suecia y el Reino Unido.

en la empresa, manteniendo el mismo nivel de participa-
cién individual.

No ha de extranar, por lo anteriormente indicado, que las
coaliciones hayan sido utilizadas por los propietarios do-
minantes para aumentar su poder de control en detrimento
de las medidas defensivas tradicionales, como son la limi-
tacién en el porcentaje de voto, la necesidad de mayorias
cualificadas, etc. Mds auin, en el mercado espanol se consta-
ta una menor presencia de coaliciones en aquellas empre-
sas cuyos estatutos sociales incorporan clausulas de blinda-
je, mientras que en las sociedades que no poseen tales
medidas de blindaje dichos pactos resultan mas frecuentes.

Y, si bien las coaliciones pueden servir para aumentar la
implicaciéon de los accionistas dominantes en la gestion
corporativa, mejorar la supervision directiva y dar mayor
estabilidad a la estructura de propiedad, cabe la posibili-
dad de efectos no deseados como consecuencia de esta
acumulacion de poder, ya que las coaliciones también
pueden ser utilizadas por los grandes accionistas para la
transferencia y apropiacion de riqueza de los accionistas
minoritarios. De este modo, los pactos parasociales pue-
den limitar el control que puede ejercer la Junta General
de Accionistas —-6rgano cuya funcién el Anteproyecto de
Ley anteriormente citado trata de reforzar-, reducir signi-
ficativamente la viabilidad de una oferta publica de ad-
quisicién de acciones o debilitar ain mas la labor de con-
trol que debe ejercer el consejo de administracion —cuyo
nivel de eficacia el Global Competitiveness Report 2013-
2014, recientemente publicado por el World Economic
Forum sitiia en el puesto 93 de 148 paises analizados-.
Por tanto, los pactos parasociales pueden menoscabar la
eficacia del sistema de gobierno y acentuar un eventual
conflicto de intereses entre el nicleo de propietarios vin-
culados al pacto y el resto de accionistas.

Una de las estrategias corporativas en la que este doble
efecto de las coaliciones de accionistas puede ser mas pa-
tente es la politica de dividendos. En Espana, al mismo
tiempo que ha aumentado el uso de pactos parasociales,
el reparto de beneficios a los pequenos accionistas de las
empresas cotizadas ha disminuido. Asi, mientras que en
el afno 2009 se repartieron en torno a 33.000 millones de
euros, esa cifra cayo hasta los 23.200 millones de euros en
2013 (incluyendo el pago mediante acciones), mientras
que los beneficios netos de las empresas del SIBE aumen-
taron desde los 26.971 millones de euros del afio 2008 a

Una posible consecuencia de

los pactos parasociales seria la
reduccion del pago de dividendos
a los pequenos accionistas, ya que
la retencion de fondos facilita el
control discrecional de los recursos
corporativos por los accionistas
vinculados al pacto



los 30.982 millones de euros del ano 2011. Si bien es cier-
to que podemos esgrimir la crisis financiera como la prin-
cipal razén de esta tendencia, no es menos cierto que la
estructura de gobierno de las empresas puede explicar, al
menos en parte, esta inflexion. Como textualmente afirma
la Comision Europea (2011a), la politica de dividendos es
la piedra de toque en el mantenimiento de unas relacio-
nes armonicas entre las empresas y sus propietarios, de
modo que el debilitamiento de los mecanismos de go-
bierno corporativo y la insuficiente protecciéon de los ac-
cionistas minoritarios pueden desembocar en un reparto
de beneficios por debajo de lo razonable.

Desde esta perspectiva, una posible consecuencia de los
pactos parasociales serfa la reduccién del pago de dividen-
dos a los pequenios accionistas, ya que la retencién de fon-
dos facilita el control discrecional de los recursos corpora-
tivos por los accionistas vinculados al pacto. Este efecto
puede verse ampliado por el hecho de que la retencion de
fondos normalmente alivia el escrutinio que los mercados
de capitales hacen de la empresa, aspecto que puede ser
especialmente relevante cuando los grandes accionistas
poseen un papel social y politico relevante.

Es cierto que no disponemos atin de evidencia conclu-
yente en nuestro pais sobre el efecto de los pactos paraso-
ciales en la remuneracién de los accionistas. Investigacio-
nes llevadas a cabo en el mercado italiano y aleman han
confirmado la reduccion en el reparto de dividendos a
que conduce un excesivo control por parte de los accio-
nistas mayoritarios (Gugler y Yurtoglu, 2003; Mancinelli
y Ozkan, 2006). Esta carencia de estudios puede venir
explicada por la dificultad de identificar dichas coalicio-
nes, ya que la legislacion de numerosos paises no obliga
a publicar los mencionados pactos.

La legislacion espanola es una de las mds avanzadas en
este sentido, y precisamente por este motivo hemos de
reflexionar sobre el efecto de los pactos parasociales en los
accionistas minoritarios. La concentracién de un mayor
poder de decision en los accionistas firmantes del pacto
puede acentuar los conflictos entre los propietarios vincu-
lados al pacto y los minoritarios, creando incentivos para
utilizar otras formas de remuneracién distintas a la parti-
cipacién proporcional en el reparto de los beneficios de la
empresa. Ademas, al modificar la relacion entre los dere-
chos de voto y de cash flow, este tipo de instrumentos per-
mite limitar los costes que los accionistas vinculados so-
portan por la extraccion de beneficios privados a través,
por ejemplo, de mayores remuneraciones del consejo de
administraciéon, o mediante transacciones con terceros a
costes o precios que no reflejan los valores de mercado.

Teniendo en cuenta estos argumentos, parece légico ani-
mar al legislador espafiol a prestar mayor atencion a este
instrumento de gobierno, pues influye criticamente en la
distribucién del poder dentro de la empresa, confiriendo
un mayor peso a los grandes accionistas y sin que dicho
aumento de poder se encuentre limitado por la regla de
proporcionalidad entre los derechos de decisién y de cash
flow, lo que podria redundar en un perjuicio de los accio-
nistas minoritarios. Resulta curioso que, mientras que la

La concentracion de un mayor

poder de decision en los accionistas
firmantes del pacto puede acentuar
los conflictos entre los propietarios
vinculados al pacto y los minoritarios

reforma del gobierno corporativo en nuestro pais haya
abordado decididamente cuestiones como la remunera-
cion del consejo de administracién o la realizacién de
operaciones que supongan la transferencia de recursos u
obligaciones entre la empresa y sus accionistas significati-
vos, apenas ha contemplado los pactos parasociales. De
hecho, el Cédigo Unificado de Buen Gobierno, actual-
mente en vigor, no contiene ninguna recomendacién so-
bre este tipo de instrumentos. Las posibles modificaciones
derivadas del trdmite de consulta publica y posterior reco-
rrido parlamentario del Anteproyecto de Ley anterior-
mente citado y la prevista reforma del Cédigo Unificado
de Buen Gobierno sugerida por la Comisién de Expertos
constituyen una buena oportunidad para garantizar el rec-
to uso de unos acuerdos entre accionistas que permiten
alterar el equilibrio entre la participacién en la propiedad
de la empresa y la capacidad para influir en las decisiones
corporativas.

Es indudable que los pactos parasociales pueden aliviar
algunos de los problemas de gobierno que aquejan a las
empresas espafolas pero, en la medida en que amplifican
el poder de un grupo de grandes accionistas, podrian exa-
cerbar otro tipo de problemas de gobierno. Ante la posibi-
lidad de un efecto Mateo, seria bueno que la legislacion
espanola no perdiera de vista el doble efecto de estos
acuerdos y el posible perjuicio sobre los accionistas mino-
ritarios a que pueden conducir. N
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El papel de la investigacio

N

-

contable ante la crisis de
confianza politica

Rafael Bautista
Universidad Loyola Andalucia

En un contexto econémico globalizado, resulta
cada vez mds necesaria la intervencion de
instituciones tecndcratas con el proposito de
conseguir una armonizacion internacional.

El caso del International Accounting Standards
Board es paradigmadtico y puede servir de
ejemplo a otras disciplinas. Sin embargo,

su cardcter privado lo convierte en constante
objeto de dudas acerca de su legitimidad.
Este trabajo destaca los significativos
esfuerzos del IASB por incrementar las
salvaguardas que aseguren su cardcter libre
de influencias, especialmente a partir de la

pasada década. No obstante, y en linea con la

creciente preocupacion de la Comision Europea
por la legitimidad de las decisiones politicas
de este tipo de organizaciones no electas, este
trabajo sugiere la necesidad de una mayor
investigacion académica que monitorice los
logros conseguidos tanto a nivel de legitimidad

técnica como procedimental e institucional

La forma en la que las instituciones no directamente ele-
gidas por los ciudadanos realizan una labor regulatoria es
una cuestion controvertida por cuanto representa, en ma-
yor o menor medida, la cesion de parte de la soberania
legislativa de los gobiernos. Esta preocupacion ha cobra-
do especial relevancia con motivo de la tltima crisis eco-
némica internacional, que ha provocado el cuestiona-
miento de algunas decisiones adoptadas por organismos
de origen tecndcrata, como el Banco Internacional de Pa-
gos de Basilea o el propio International Accounting Stan-
dards Board (IASB).

En una sociedad democratica, el poder legislativo es con-
ferido por la participacion a través de las urnas de aque-
llos ciudadanos que se encuentran bajo su jurisdiccion.
En materia de informacién financiera, la necesidad de
comparabilidad internacional ha favorecido que diferen-
tes jurisdicciones hayan delegado su poder regulatorio
(normalmente previo establecimiento del correspondien-
te mecanismo de endorsement) en un organismo de carac-

ter transnacional.



La autoridad europea se cuestiona
la influencia de estas instituciones
en la creciente desconfianza de la
ciudadania acerca de la legitimidad
de las decisiones politicas

En este sentido, la Unién Europea considera estas formas
de regulacion como una posible amenaza a la practica de-
mocratica, como ha puesto de manifiesto entre sus objeti-
vos de investigacion en el Programa de Trabajo 2014-15
del Horizonte 2020, dentro del cual la autoridad europea
se cuestiona la influencia de estas instituciones en la cre-
ciente desconfianza de la ciudadania acerca de la legitimi-

dad de las decisiones politicas:

«La forma en la que los actores privados ejercen po-
der sobre los gobiernos deberia ser también investi-
gada. Asi mismo, la investigacion deberia medir la
legitimidad de la toma de decisiones politicas y de
las instituciones tecndcratas no electas (...) en situa-
ciones de crisis, incluyendo la relacion entre la cre-
ciente falta de legitimidad de las decisiones politicas,
crisis de confianza politica y nacionalismo»

(Comision Europea, 2013)

Entre las diferentes alternativas para conseguir la interna-
cionalizacién de la regulacién de la informacién financie-
ra, un elevado namero de paises ha optado por un orga-
nismo de caracter privado como el IASB, lo cual no se
encuentra exento de controversia. Por un lado, esta op-
cién resulta familiar en los sistemas legales de corte anglo-
sajon, tradicionalmente acostumbrados a dejar en manos
de técnicos la regulacién de la informacion financiera,
pero supone una importante colision con los ordena-
mientos de tradicién continental. Por otro lado, y a dife-
rencia de otras instituciones con capital ptblico —~como el
Banco Central Europeo o el Banco Internacional de Pagos
de Basilea-, su caracter privado dota de atin mayor rele-
vancia a la discusion acerca de su legitimidad politica y
pone la busqueda de legitimidad en el centro mismo de la
razon de ser del IASB.

Las primeras fuentes de legitimidad:
la legitimidad técnica y la democratica

El IASB ha basado tradicionalmente su biasqueda de legi-
timidad politica en dos dimensiones, técnica y democrati-
ca. En este sentido, el IASB ha intentado fortalecer la pri-
mera dimensién (legitimidad substancial), a través de la
creacion de un marco conceptual, y la segunda (legitimi-
dad procedimental) a través del due process (Burlaud y Co-
lasse, 2011).

La primera dimension fue especialmente relevante en el
origen del IASB y sirvi6, entre otras razones, para justificar
la eleccién de las Normas Internacionales de Contabili-
dad como estandares homogéneos internacionales. La ca-
pacidad técnica para la elaboracién de normas de calidad
consistentes entre si y en el tiempo debe ser una caracte-
ristica fundamental del regulador contable. En el caso del
IASB, dicha caracteristica se materializa en la creacion de
un marco conceptual que, comenzando por el andlisis de
las necesidades de los usuarios de la informacién finan-
ciera, trata de asegurar la consistencia de las normas.

Después de esta primera etapa, el IASB ha tratado a lo
largo del tiempo de ganar legitimidad a través del estable-
cimiento de un proceso publico de consulta o due process,
basandose en el hecho de que la legitimidad de las nor-
mas depende también de la participacion de quienes se
ven afectados por su aplicacion (Richardson y Eberlein,
2011). No obstante, la investigacién previa ha detectado
algunas ineficiencias en el due process que pueden afectar a
la calidad de sus resultados.

Estas ineficiencias proceden, en primer lugar, de la baja
participacion de los agentes interesados en la parte visible
de dicho proceso como, por ejemplo, la reducida presen-
cia de los usuarios en el due process identificada por Joris-
sen et al. (2010). La existencia de barreras de entrada para
la participacién menoscaba el cardcter democratico del
proceso regulatorio. La investigacion previa sugiere que la
participacion en el due process requiere de unos recursos
financieros y de una capacidad técnica minimos que limi-
ta la presencia de determinados colectivos (Burlaud y Co-
lasse, 2011). Este hecho tiene como consecuencia la falta
de representacion de determinadas posiciones, si tenemos
en cuenta que, segin la teoria de los intereses propios, la
participacion en el due process estd motivada por la conse-
cucion de los efectos econémicos que mds benefician al
remitente (Sutton, 1984).

El fenémeno lobbying, por lo tanto, tiene significativas
consecuencias en la regulaciéon de la informacién finan-
ciera. Definido por Sutton (1984) como la participacion
voluntaria e interesada de los individuos en el proceso re-
gulatorio, a través de las acciones necesarias para influir
en el mismo con el objetivo de defender los intereses pro-
pios o los del colectivo al que representan, se basa en el

EL IASB ha basado tradicionalmente
su busqueda de legitimidad politica
en dos dimensiones: técnica

y democratica

Tribuna de opinion
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Tribuna de opinion

Como consecuencia del proceso
de revision de la Constitucion de
la IFRS Foundation, llevado a cabo
entre 2008 y 2010, han tenido
lugar algunos hechos relevantes
en la busqueda de legitimidad
institucional

hecho de que las normas contables producen efectos eco-
nomicos suficientemente relevantes como para modificar
la conducta de los preparadores e incluso para provocar la
interaccién de los agentes interesados con el regulador. Su
monitorizacién a través de la investigacion académica

debe favorecer la legitimacion de las normas emitidas.

En segundo lugar, y adicionalmente a las ineficiencias del
propio proceso publico, la existencia de vias alternativas
de influencia sobre el IASB al margen del due process, a
través de lo que Zeff (2008) define como «political lobb-
ying», reduce también la legitimidad del producto final.
De hecho, algunas opiniones sugieren que estas vias de
influencia no visibles resultan mas efectivas incluso que la
participacion a través del due process (Cortese e Irvine,
2010; Le Manh, 2011).

Entre las practicas de lobbying no visibles encontramos
cualquier tipo de presiones politicas y financieras que
pueden llegar a comprometer la independencia del IASB,
aprovechando los mecanismos de isomorfismo institucio-
nal del regulador contable, tal y como los definieron Di-
Maggio y Powell (1983). Desde el punto de vista financie-
ro existen evidencias de relacién entre la aportacién
financiera y los niveles de influencia sobre el IASB (Corte-
se e Irvine, 2010). Desde el punto de vista institucional, la
literatura existente coincide en senalar una mayor influen-
cia de las autoridades de los mercados de valores, Security
Exchange Commission (SEC) e International Organisa-
tion of Securities Commissions (IOSCO), de otros stan-
dards setters, especialmente el Financial Standards Accoun-
ting Board (FASB), y de autoridades gubernamentales,
preeminentemente la Unién Europea (Camfferman y
Zeff, 2007; Zeff, 2008; Le Mahn, 2011).

El refuerzo de la legitimidad institucional

De acuerdo con lo anterior, la ineficiencia derivada del
fenémeno lobbying, es decir, la existencia de individuos o
grupos de interés sistemdticamente mas influyentes movi-

dos por su propio interés, tiene un impacto negativo en la

calidad de las normas, puesto que las alejan de su objetivo
de representar la imagen fiel para la correcta toma de de-
cisiones. En cualquier caso, y a pesar de las posibles defi-
ciencias detectadas, consideramos que la evolucion del
IASB en su intento por incrementar la independencia,
transparencia y eficacia de la regulacion internacional es
positiva. Especialmente intensa en 2001, ano que deter-
miné la transformacién del antiguo IASC en el actual
IASB, y a partir de 2009, debido al incremento de jurisdic-
ciones adheridas y a las presiones recibidas como conse-
cuencia de la crisis financiera. Estas reformas abundan en
la mejora de sus mecanismos de gobierno y de supervi-
sién del Consejo. El cuestionamiento de su cardcter priva-
do conduce al establecimiento de un s6lido mecanismo
de gobierno corporativo, que levanta el tercer pilar de le-
gitimidad: la institucional.

Como consecuencia del proceso de revision de la Consti-
tucion de la IFRS Foundation llevado a cabo entre 2008 y
2010, han tenido lugar algunos hechos relevantes en la
bisqueda de legitimidad institucional, como son la crea-
cién del Monitoring Board como 6rgano supervisor del
Consejo o el incremento del nimero de miembros en el
Consejo hasta 16, para fortalecer su diversidad geografica.
Creado en 2009, el Monitoring Board, tiene como prop6-
sito servir como mecanismo de interaccion formal entre
las autoridades de los mercados de valores y el regulador
contable a través del «Memorandum de Entendimiento
para el Fortalecimiento del Marco Institucional de la IFRS
Foundation». Este comité tiene competencias en asuntos
de gobierno sensibles, como son la aprobacién de los cri-
terios para la selecciéon de nuevos patronos o la revision

de la idoneidad de los acuerdos de financiacion del IASB.

En general, consideramos que la creacion de este érgano
supervisor constituye un paso adelante en la bisqueda de
legitimidad institucional por parte del IASB, a pesar de
algunas controversias derivadas tanto de su composicion
como de sus funciones. En cuanto a su composicién, su
reducido niimero de representantes limita su dispersién
geogrifica. Formado inicialmente por 5 miembros (2 re-
presentantes del IOSCO, y 1 de la SEC, de la Comision
Europea y del Financial Services Agency of Japan), su nd-

mero pretendia aumentarse hasta un total de 11 a finales

La investigacion académica,

por su parte, debe proveer de las
evidencias necesarias para evaluar
los logros en dicha legitimidad

en sus dimensiones tanto técnica
como procedimental e institucional



de 2013. Por otro lado, algunos comentarios aluden a la
necesidad de abrir la representacion a otros colectivos de
agentes interesados mas alld de las autoridades de valores
(IFRS Foundation Monitoring Board, 2013).

La segunda fuente de controversia procede de la posible
intromisién del Monitoring Board, tanto en el proceso de
establecimiento de la agenda por parte del IASB como en
el nombramiento del presidente del IASB. En este sentido,
el presidente del Monitoring Board se ha pronunciado ex-

presamente:

«El Monitoring Board jugard un papel muy limitado
en relacion al establecimiento de la agenda; los pa-
tronos de la IFRS Foundation tendrdn la responsabi-
lidad iltima de la seleccion del presidente del IASB
y no habrd intento de menoscabar su autoridad o

responsabilidad de forma alguna».

(Monitoring Board and IFRS Foundation Trustees Mee-
ting, 2013: 4-5).

El desarrollo de estos mecanismos de transparencia e in-
dependencia ha tenido como catalizador dos hechos fun-
damentales. En primer lugar, como consecuencia de la
reciente crisis financiera, las autoridades politicas han op-
tado por instar al IASB a fortalecer su proceso democrati-
co, en lugar de promover un cambio en el modelo que
devolviera la regulacion contable a las sedes parlamenta-
rias (Danjou y Walton, 2012). En segundo lugar, el cre-
ciente ntimero de paises que han adoptado (o estin en
proceso de hacerlo) las Normas Internacionales de Infor-
macién Financiera, especialmente relevante en Latinoa-
mérica y Asia, ha favorecido el refuerzo institucional de
un organismo como el IASB cuya sede principal, no olvi-

demos, se encuentra en Londres.

Conclusiones

En resumen, aunque los esfuerzos realizados en los ulti-
mos anos por el regulador contable internacional en su
busqueda de legitimidad han sido significativos, se deben
continuar reforzando las salvaguardas necesarias para re-
ducir los efectos de las ineficiencias institucionales y pro-
cedimentales atin existentes. La investigacion académica,
por su parte, debe proveer de las evidencias necesarias
para evaluar los logros en dicha legitimidad en sus dimen-

siones tanto técnica como procedimental e institucional.

En cuanto a la legitimidad técnica, la investigacion debe
asegurar la coherencia de las nuevas normas emitidas con
respecto al marco de conceptos. Para ello, es necesario
promover la investigacién de acuerdo con un itinerario
l6gico-deductivo a partir del marco conceptual. La investi-

gacion ex ante de las normas contables es una necesidad

creciente para el IASB, entre otras razones por la ausencia
de sesgo que se le presupone a los académicos.

En segundo lugar, en cuanto a la legitimidad procedimen-
tal e institucional, la investigacién debe profundizar en las
asimetrias de influencia por parte de determinados indivi-
duos y/o colectivos que pueden afectar a la calidad de las
normas. Para ello, consideramos necesario continuar con
el estudio del fenémeno lobbying sobre el IASB en todas sus
manifestaciones, tanto visibles como no visibles.

En un contexto de globalizacién, cada vez seran precisas
mas instituciones que armonicen internacionalmente las
diversas dimensiones sociales. Por su naturaleza especiali-
zada, cobra especial relevancia la consecuciéon de un ade-
cuado equilibrio entre la necesidad de instituciones tecno-
cratas no directamente elegidas por los ciudadanos y unos
niveles suficientes de legitimidad democratica. El caso del
IASB es paradigmatico y puede servir de ejemplo a otras
disciplinas. Por ello, la investigacion de los mecanismos
que refuerzan su legitimidad es adn mads relevante. N
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El mercado bursatil espafnol

se caracteriza por la escasa
transparencia en relacion a los
nexos entre las élites politicas y
corporativas. La evidencia empirica
precedente ha puesto de manifiesto
que la presencia de ex politicos

en los consejos de administracion
podria tanto favorecer como
perjudicar los intereses de los
accionistas minoritarios, siendo

de gran importancia el entorno
institucional en el que opera la
empresa a la hora de analizar el
papel de las conexiones politicas.
De esta manera, teniendo en cuenta
las caracteristicas del contexto
espanol, es preciso aumentar la
transparencia sobre las relaciones

entre empresas y ex politicos

(\

SAZ

/

\

La crisis financiera que afecta a paises europeos como Grecia, Italia,
Irlanda, Portugal y Espafia desde mediados de 2007 ha reavivado el in-
terés por el estudio de las conexiones entre el ambito politico y empre-
sarial, especialmente por la incidencia de tales conexiones en el com-
portamiento corporativo. El caso Bankia ilustra esta preocupacién. La
empresa, caracterizada por una alta presencia de ex cargos politicos en
el consejo de administracion, revelé un beneficio de 305 millones de
euros en 2011. No obstante, tras la intervencion de la compania, sus
cuentas anuales fueron reformuladas, por lo que el beneficio se torné en
unas pérdidas cercanas a los 3.000 millones de euros, con el consiguien-
te quebranto para miles de accionistas minoritarios.

La escasa transparencia asociada a los nexos entre las élites politicas y
corporativas, asi como la ausencia de una definicién generalmente acep-
tada de lo que se entiende por conexion politica, suponen una impor-
tante dificultad para el andlisis de su impacto en el comportamiento
corporativo (Chen et al., 2011). En términos generales, los trabajos pre-
vios consideran la existencia de una empresa politicamente conectada
cuando al menos uno de los miembros de su consejo de administraciéon
es un ex cargo politico (p. ej., Faccio, 2006; Goldman et al., 2009; Cha-
ney et al., 2011; Chen et al., 2011; Boubraki et al., 2012).

Autores como Agrawal y Knoeber (2001), Faccio (2006) y Goldman et
al. (2009) consideran que los nexos entre las élites politicas y corpora-
tivas pueden proporcionar a la empresa un acceso favorable a la finan-
ciacién bancaria, experiencia en procedimientos burocraticos y legislati-
vos, asi como tratamientos preferentes por parte del gobierno (menores
tasas impositivas, preferencia en el otorgamiento de contratos guberna-
mentales, menor presion regulatoria o mayor vigilancia de los competi-
dores). De acuerdo con esta concepcién de las conexiones politicas, Fis-
man (2001) muestra que el valor de mercado de las empresas de
Indonesia que tenfan importantes vinculos con la familia encabezada
por el presidente Suharto experiment6 un decremento significativo tras
la publicacién de noticias sobre el deterioro de la salud del presidente.
De modo andlogo, Faccio y Parsley (2009) ponen de relieve una dismi-
nucién en el valor de las empresas después de la muerte de politicos que
residian o nacieron en la misma zona geografica en la que tales empre-
sas se encontraban domiciliadas.

Frente a esta vision, en la que se pone de manifiesto el beneficio que su-
pone para los accionistas la presencia de ex politicos en el consejo de
administracién, otros estudios sefialan que las conexiones politicas in-
crementan las asimetrias informativas derivadas de la separacion entre
propiedad y control (Chen et al., 2011). De esta manera, Qian et al.
(2011) ponen de relieve que las practicas de tunneling (transferencia de
recursos de la empresa hacia los accionistas controladores) y self-dealing
(utilizacion de la posicién de poder del accionista controlador para rea-



Las conexiones politicas se convierten
en un mecanismo que debilita la
disciplina que puede ejercer el
mercado sobre la actuacion de los
agentes que controlan el proceso de
toma de decisiones

lizar actuaciones en su propio beneficio) son mds pronun-
ciadas en las empresas politicamente conectadas cuando el
fin de la conexidn politica es asegurar el acceso a la finan-
ciacion bancaria. En este sentido, las conexiones politicas
se convierten en un mecanismo que debilita la disciplina
que puede ejercer el mercado sobre la actuacién de los
agentes que controlan el proceso de toma de decisiones.

Estas visiones contrapuestas de las conexiones politicas
vienen a poner de relieve la importancia de considerar
adecuadamente el entorno institucional en el que opera la
empresa a la hora de analizar el papel de las conexiones
politicas. Ciertamente, el entorno afecta no sélo al objeti-
vo de las mismas, sino también a los costes y beneficios
asociados a dichas conexiones. De esta manera, Faccio
(2010) muestra que las diferencias entre las empresas po-
liticamente conectadas y las que no lo estan son mayores
en entornos institucionales de débil proteccién legal, se-
nalando ademds que los costes y beneficios de las cone-
xiones politicas varian por paises. Todo ello nos lleva al
planteamiento de la siguiente pregunta: ; Qué papel juega
la presencia de ex politicos en el consejo de administra-
cién en un entorno institucional como el espanol?

En Espana, la ola masiva de privatizaciones de las dltimas
décadas vino acompanada del nombramiento de nume-
rosos ex cargos politicos como consejeros de las empresas
privatizadas. Es esta una situacién frecuente en nuestro
pais, caracterizado por una alta concentracién de propie-
dad en manos del accionista principal, una débil protec-
cién legal de los intereses de los accionistas minoritarios
(p- €j., La Porta et al., 1998) y un elevado nivel de corrup-
cién (Transparency International, 2012). De esta manera,
cuando las empresas confian en menor medida en el sis-
tema legal para hacer cumplir los contratos, las conexio-
nes politicas adquieren una especial relevancia en el am-
bito empresarial (Li et al., 2008).

Asi, en el periodo 2003-2012" el 47,56% de las sociedades
no financieras cotizadas espanolas estin politicamente
conectadas, es decir, son empresas en las que al menos
uno de los miembros de su consejo de administracién es
un ex politico. Asimismo, se observa que en el mismo pe-
riodo se ha producido un incremento significativo en el

1 Los siguientes datos han sido obtenidos a partir del ana-
lisis de distintas fuentes de informacién. Asi, en primer lugar se
ha analizado el curriculum vitae de los miembros del consejo que
aparecen en los informes de gobierno corporativo publicados por
la Comisién Nacional del Mercado de Valores y en las paginas web
de las empresas. Finalmente, para aquellas empresas en las que esta
informacién no estaba disponible, se ha recabado la informacién
mediante contacto directo con la entidad.

porcentaje de empresas politicamente conectadas (de un
42,9% en 2003 a un 48,5% en 2012). En un 90% de los
casos los ex politicos no forman parte del equipo directi-
vo, poseyendo en términos medios una escasa proporcion
de la propiedad de las empresas de las que forman parte
(0,25% de los derechos de voto).

En términos generales, el consejo de administracion po-
see tres funciones bdsicas: supervisar la actuacion directi-
va, facilitar el acceso a recursos clave y proporcionar ase-
soramiento a los directivos (p. ej., Adams et al., 2010).
Resulta evidente que los ex politicos son nombrados con-
sejeros especialmente por su capacidad para proporcionar
a la empresa recursos clave que posibiliten la adecuada
implementacion de la estrategia corporativa. En este sen-
tido, atendiendo a la teoria de la dependencia de recursos
(Pfeffery Salancik, 1978) las conexiones politicas incre-
mentan el valor de la empresa, por cuanto contribuyen a
que esta obtenga recursos que proporcionan valor y le
ayudan a superar incertidumbres externas (p. ej., Fisman,
2001; Faccio, 2006; Faccio y Parsley, 2009; Faccio et al.,
2007; Goldman et al., 2009; Faccio, 2010).

Ahora bien, en el caso espanol esta funcién del ex politico
como suministrador de recursos clave se enmarca en un
contexto caracterizado por: (1) una alta concentracién de
propiedad, fundamentalmente en manos de bancos y fa-
milias, los cuales se involucran activamente en la gestion
corporativa (p. j., La Porta et al., 1999; Santana y Aguiar,
2006) y (2) la existencia de consejos de administracion
controlados por consejeros ejecutivos y consejeros exter-
nos fuertemente vinculados al accionista controlador
(Cuervo, 2002).

Desde el punto de vista de la teoria de la agencia, en un
escenario donde la principal preocupacién del gobierno
corporativo es proteger al accionista minoritario de la
eventual expropiacion por parte del propietario controla-
dor (p. ej., La Porta et al., 2000), la presencia de ex politi-
cos en el consejo de administracion podria incrementar
los incentivos de dicho propietario a la expropiacién de
rentas a los minoritarios, particularmente cuando la fina-
lidad de la conexién politica es proporcionar a la empresa
recursos financieros que podrian disminuir la disciplina
ejercida por los mercados de capitales. Frente a esta pers-
pectiva, debemos precisar que no todas las conexiones
politicas tienen la misma finalidad. Asi, cuando el objeti-

En el periodo 2003-2012 el 47,56%

de las sociedades no financieras
cotizadas espanolas estan
politicamente conectadas, es decir,
son empresas en las que al menos
uno de los miembros de su consejo de
administracion es un ex politico
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La presencia de ex politicos en el
consejo de administracion podria
incrementar los incentivos de dicho
propietario a la expropiacion de
rentas a los minoritarios

vo fundamental de la conexién no es proporcionar a la
empresa recursos financieros sino beneficios «inocuos»
(Goldman et al., 2009) concretados en suministrar expe-
riencia o servir de guia en procedimientos administrativos
y burocriticos, podria surgir un efecto alineamiento. Asi,
a diferencia de lo que ocurre en empresas con propiedad
dispersa, el propietario controlador, al poseer un impor-
tante volumen de derechos de voto y un horizonte de in-
version a largo plazo, muestra una mayor preocupacion
por la supervivencia futura de la empresa y por su propia
reputacion que, de otra parte, estd fuertemente ligada a la
reputacion corporativa (Anderson et al., 2003). Esta preo-
cupacion por la reputacién incrementaria el coste asocia-
do a cualquier conducta no maximizadora del valor a lar-
go plazo, lo que disminuiria los incentivos del propietario
controlador a expropiar la riqueza de los minoritarios.

No obstante, la teoria de la agencia, marco teérico recu-
rrente en los estudios sobre consejo de administracién y
comportamiento corporativo, se muestra insuficiente
para explicar las diferentes dindmicas observadas en las
empresas con consejos de administracion politicamente
conectados. Asi, cabe la posibilidad de que el accionista
de control, en lugar de actuar del modo oportunista suge-
rido por el enfoque de agencia, se comporte como buen
defensor de los recursos que le han sido encomendados
(enfoque steward). Atendiendo a esta dltima aproxima-
cion, el accionista controlador optaria por colocar en el
consejo de administracion a aquellos ex cargos politicos
que le posibiliten cumplir sus objetivos estratégicos, pro-
porciondndole experiencia y ayudando a la empresa a
«navegar» en los procedimientos burocraticos y adminis-
trativos (Goldman et al., 2009) al objeto de incrementar
el valor y la reputacion corporativa.

Por tanto, como se puede apreciar, la presencia de ex poli-
ticos en los consejos de las empresas cotizadas espanolas
podria conllevar importantes consecuencias en el com-
portamiento corporativo. Sin embargo, la regulacién es-
panola no contempla la necesidad de proporcionar infor-
macion sobre la existencia de conexiones politicas en el
seno de las empresas cotizadas. De esta manera, la Ley del
Mercado de Valores recoge la obligatoriedad de realizar y
publicar un Informe Anual de Gobierno Corporativo en el
que se recojan, entre otros aspectos, la composicién del
consejo de administracién. Desarrollando esta norma, la
Orden ECC/461/2013 establece el contenido de dicho in-
forme, centrandose en la publicacién de la condicién del
consejero como ejecutivo o externo (indicindose en este
caso su caracter dominical o independiente).

Considerando que la supervision activa no es la finalidad
primordial que se atribuye a este tipo de consejeros, en un
contexto como el descrito, este énfasis del regulador por
la independencia del consejo podria conllevar la desaten-
cion de otros aspectos de vital importancia asociados al
funcionamiento del consejo. En este sentido, entendemos
que la proteccién del inversor y la confianza de los merca-
dos se verian, en el caso espanol, notablemente incremen-
tadas ante el aumento de la transparencia en la informa-
cion relativa a la existencia de ex politicos en el seno del
consejo de administracién, ya que tal como hemos sefia-
lado anteriormente cuando las empresas no pueden con-
fiar en el sistema legal para hacer cumplir los contratos,
las conexiones politicas adquieren un protagonismo esen-
cial en el mundo empresarial. Asi, en el contexto descrito,
el suministro de este tipo de informacién puede ser tan
importante como la inclusién de informacién relativa a la
naturaleza ejecutiva o no ejecutiva del consejero en el in-
forme de gobierno corporativo. Se trata, por tanto, de au-
mentar la transparencia priorizando la funcién que el
consejero cumple en el gobierno de la empresa mas que
de «etiquetar» al consejero en funcién de si tiene o no un
caracter ejecutivo. N
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La UE estd en pleno proceso de reforma
del mercado de servicios de auditoria
con el objetivo de mejorar la calidad y
la transparencia de la auditoria y evitar
conflictos de intereses. Por otra parte,
se ha publicado el ‘Marco Internacional
de Elaboracion de Informes Integrados’,
que pretende abarcar toda la informacion
clave de la empresa, la estrategia, su
gobierno corporativo, el control de
riesgos y el contexto social y econémico
en el que opera. El problema surge al
intentar determinar el papel del auditor
de cuentas en ese nuevo contexto

Jdebe revisar todos los indicadores
estratégicos de la empresa auditada?
/Se van a producir cambios en el papel

fundamental del auditor?
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El auditor ante
el Informe Integrado
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Antecedentes del informe integrado

El 9 de diciembre de 2013 se publicd, por parte del Consejo
Internacional de informes Integrados (en adelante IIRC) el
Marco Internacional de Elaboracién de Informes Integrados
(en adelante IR) que, sin duda, marcard un antes y un después
respecto a la informacién empresarial. En Espana AECA estd
ampliamente comprometida con el desarrollo del reporte inte-
grado, presentando recientemente los primeros outputs infor-
mativos a través de la Plataforma ISIS, consistentes en los Cua-
dros de Indicadores Integrados (CII FESG) de las companias
participantes en el Proyecto AECA, correspondientes a los ejer-
cicios 2010, 2011 y 2012.

A lo largo de las tltimas décadas son multiples los factores que
han modificado el panorama empresarial: la globalizacién, el
avance de las comunicaciones, el aumento de la poblacién, la
escasez de recursos, el constante encarecimiento de los precios
de la energia, el cambio climdtico, las grandes crisis de los ulti-
mos anos, la falta de ética corporativa en la gestion de las orga-
nizaciones publicas y privadas o el aumento de la preocupacién
por el medio ambiente. A la par que se producian estas modifi-
caciones, los informes financieros de las empresas, que surgie-
ron inicialmente para informar a los potenciales inversores,
también han ido evolucionando, aunque cada vez mds comple-
jos debido al mayor nimero de normas contables, lo que pro-
voca que su comprension sea dificil incluso para los profesiona-
les, siendo, por lo tanto, de menos utilidad. Ademas, tras la
reciente crisis de la economia mundial, que provocé importan-
tes desequilibrios econémicos y la quiebra de importantes em-
presas a nivel global, se cuestion6 como los estados financieros
-y la informacién emitida por las empresas, bajo un tan nume-
roso conjunto de normas y principios de contabilidad interna-
cionalmente aceptados- podia errar de tal manera.

Como respuesta a esta situacion, en el ano 2010 se crea el IIRC.
Segtin se recoge en el Marco publicado en diciembre del pasado
ano, es una coalicién mundial de reguladores, inversores, em-
presas, organismos de normalizacion, la profesion contable y
ONG. En conjunto, esta coalicién comparte la opinién de que la
comunicacién acerca de la creacién de valor debe ser el siguiente
paso en la evolucién de la informacién empresarial y el IR se ha
desarrollado para satisfacer esta necesidad y proporcionar una
base para el futuro. Define «informe integrado» como una co-
municacion concisa de como la estrategia de una organizacion,
gobernanza, los resultados y las perspectivas, en el contexto de
su entorno externo, conducen a la creacién de valor a corto, me-
dio y largo plazo.



Contenido del informe integrado

El propésito fundamental del informe integrado es ofre-
cer a los proveedores de capital financiero informacién
sobre la empresa de gran calidad, en la que puedan con-
fiar y que muestre cémo la organizacién crea valor a me-
dio y largo plazo. Con ello se logrard una mejor y mas
eficiente asignacién productiva del capital. Pero este enfo-
que integrado también beneficiard al resto de partes inte-
resadas en la capacidad de la empresa de crear valor con el
tiempo, incluyendo los empleados, los clientes, los pro-
veedores, las empresas asociadas, las comunidades loca-
les, legisladores, reguladores y los responsables politicos.

El IR adopta un enfoque basado en principios, con la in-
tencién de lograr el equilibrio entre la flexibilidad de las
circunstancias individuales de las diferentes organizacio-
nes, pero sin perder de vista que debe permitir la compa-
rabilidad de la informacién. Estos principios son:

e Enfoque estratégico y orientacion futura.
e Conectividad de la informacion.
e Relaciones de las partes interesadas.
e Materialidad.
e Concision.
e Fiabilidad e integridad.
e Consistencia y comparabilidad.
Por otro lado, el informe integrado incluye ocho elemen-

tos de contenido que estan vinculados entre si y no son
mutuamente excluyentes:

e Visi6én general de la organizacién y el ambiente ex-
terno.

e Gobernanza

e Modelo de negocio.

e Riesgos y oportunidades.

e Estrategia y asignacién de recursos.

e Rendimiento.

e Perspectiva.

e Bases de presentacion.
El IR también hace referencia a como la empresa crea va-
lor con el tiempo, y para ello establece que todas las orga-
nizaciones dependen de distintas formas de capital, que
seran las acciones de valor que van aumentando, dismi-
nuyendo o transformdndose a través de las actividades y
resultados de la organizacién. Los capitales que enumera

son el financiero, manufacturado, intelectual, humano,
natural, social y las relaciones de la empresa.

El proposito fundamental del

informe integrado es ofrecer a los
proveedores de capital financiero
informacion sobre la empresa de gran
calidad y en la que puedan confiar

y que muestre como la organizacion
crea valor a medio y largo plazo

El IR va a proporcionar una serie de beneficios:

e Los inversionistas podran valorar en conjunto la in-
fluencia sobre los resultados de los capitales emplea-
dos de la empresa. Esto va a fortalecer la confianza de
los proveedores de capital financiero, por lo que la
organizacién va a disfrutar de mds financiacién a un
coste mas reducido y a mas largo plazo. El poder cap-
tar capital a un menor coste llevard a unos mayores
rendimientos para los inversionistas a largo plazo.

e La integracién va a promover que exista una sinergia
interna que favorecerd la conexién de los departa-
mentos, procesos de informacién simplificados vy,
por lo tanto, la mejora de los procesos internos.
Ademds, se pone de relieve la interdependencia de la
informacion.

e El estudio de la estrategia, los riesgos y las oportuni-
dades de la organizacién a mas largo plazo provoca-
rd que la empresa esté mds preparada para afrontar
los continuos cambios del mercado.

e Claridad organizativa, tanto en lo referido a la estra-
tegia de negocio como al modelo de negocio.

El auditor ante el informe integrado

El papel de la auditoria en este proyecto no esta regulado.
Las Normas Internacionales de Auditoria referentes a infor-
mes no recogen ninguna referencia al Informe Integrado y,
de hecho, concretan que pueden especificarse las paginas
de la memoria verificadas. Sin embargo, el IR dice que la
informacion se vera reforzada por mecanismos tales como
sistemas de control interno y de informacién, la participa-
cion de los interesados, la auditoria interna y la verificacién
externa independiente. Sin duda, esta clara la necesidad de
la auditoria interna, su labor e importancia en la organiza-
cioén, si se desea implantar este Marco. La labor que debe-
ran desarrollar los profesionales de la auditoria externa en
el andlisis de la informacion es mads dificil de precisar.

Por un lado, el Marco habla de principios, elementos y
capitales que deben incluirse en la informacién que apor-
ta la empresa. Cada capital va a tener una serie de indica-
dores que mostraran su importancia y su rendimiento en
la organizacién y estos en conjunto reflejardn la imagen
de la situacion completa de la organizacion y, por lo tan-
to, seran una fuente importante de creacién de valor. Pero
no se describen los indicadores de rendimiento, la medi-
cién y relevancia de los distintos elementos, sino que deja
en manos de los responsables de emitir dicha informa-
cién la valoracion de estos indicadores. Sin duda, es dificil
que los auditores externos verifiquen estas valoraciones
con cierto grado de subjetividad, aunque también es cier-
to que podrian tener una perspectiva mas amplia al cono-
cer la valoracion de otras organizaciones a las que les afec-
tan las mismas variables.

Lo mismo ocurre con la informacién que se va a incluir en
el informe, pues es labor de personal encargado de su ela-
boracién determinar cudl es la informaciéon importante y
confiable para ser incluida. Nos planteamos la cuestion,
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Se trata de una apuesta de futuro
compleja, en un mundo mas global,
mas sostenible y comprometido con
valores mas alla del simple beneficio,
una nueva forma de mostrar a los
mercados e inversores aquellas
organizaciones que apuestan por el
futuro, que son conscientes de los
cambios y se adaptan, mostrando
el camino de las inversiones mas
productivas a largo plazo

por lo tanto, de cémo determinara el auditor si toda la in-
formacion relevante ha sido incluida en el informe, pues
serfa imposible y altamente costoso un analisis exhaustivo
de toda la informacién de la organizacién, y ademads va a
depender de las multiples variables que afectan a cada or-
ganizacion, que una informaciéon que en un determinado
tipo de empresa y sector carece de relevancia puede ser con-
siderada como fundamental en otro tipo de organizacion.

Del mismo modo, el andlisis y valoracion de los objetivos
estratégicos, los medios y estrategias de financiacion, el
analisis de la evolucién del mercado y el sector y muchas
otras variables a medio y largo plazo.

Estas y otras dudas hacen que los detractores del IR consi-
deren que cada vez sea mdas compleja la elaboracion de la
informacién empresarial por parte de los administradores
y su andlisis por los auditores independientes, sin que en
realidad traiga mds luz y claridad a la informacion empre-
sarial. También se cuestiona la rentabilidad si el ahorro
que se presupone en el coste de capital es superior a lo
que se elevaran los costes de elaboracion, de control inter-
no y externo de la informacién proporcionada.

Conclusion

La aplicacion del IR es una opcién de futuro para la crea-
ci6én de valor de las organizaciones, lo que proporcionara
una financiacion mas barata y, por lo tanto, mayores ren-
dimientos en el medio y largo plazo para los proveedores
de capital. Serd un cambio de perspectiva de todos los
agentes, pero de forma fundamental la de los inversores,
convirtiendo la participacién especulativa y cortoplacista
en las empresas que practican en la actualidad, por una
inversién en una economia real y productiva, todo ello
motivado por la creacién de valor a medio y largo plazo
que proporciona el IR.

Se trata sin embargo, de una apuesta de futuro compleja,
en un mundo mds global, més sostenible y comprometi-
do con valores mas alld del simple beneficio, una nueva
forma de mostrar a los mercados e inversores aquellas or-
ganizaciones que apuestan por el futuro, que son cons-
cientes de los cambios y se adaptan, mostrando el camino

de las inversiones mds productivas a largo plazo. También
mostrara los bajos indicadores de aquellas organizaciones
que no sigan este camino, lo que hard que no sean atrac-
tivas para los proveedores de capital. Por lo tanto, la im-
plantacion del IR con el tiempo derivara en un aprovecha-
miento Optimo y sostenible de los recursos, un mayor
respeto por la sostenibilidad y el medio ambiente; en de-
finitiva, es el cambio hacia la economia del siglo XXI.

Sobre la estrategia a seguir en las directrices marcadas para
la auditoria, se observan opiniones muy diversas. Es mo-
mento de decidir si el futuro de la auditoria pasa por ver
las entidades auditadas en su conjunto -no tinicamente
su informacién financiera- o si introducirse en el analisis
del negocio o sus expectativas en el futuro no es en esen-
cia el papel de los auditores.

En nuestra opinidn, la labor del auditor es la verificacién
de los datos econémicos incluidos en las cuentas anuales
y son las propias empresas auditadas las que deben mejo-
rar la percepcién sobre la calidad de la auditoria con un
refuerzo de la funcién de auditoria interna y el papel de
los Comités de Auditoria. Pedir a un auditor que mejore
la confianza de los mercados, verificando temas de gobier-
no corporativo, de control de riesgos, de sostenibilidad,
etc. no va a hacer sino ponerle mas dificil su papel. N
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Principales novedades

en la nueva generacion de
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Desde 1999, el GRI ha proporcionado un

marco para la elaboracion de memorias de

sostenibilidad basado en la credibilidad,

la consistencia y la comparabilidad,

convirtiéndose en un estandar mundial
(KPMG, 2013). En mayo de 2013, el GRI
lanza la cuarta generacion (G4), siendo las

principales novedades:

Un mayor énfasis a la materialidad

Cambio en los niveles de aplicacion
‘de acuerdo con’, y la eliminacion de
los niveles de aplicacion (C, C+, B, B+,
A, A+)

La ampliacion del alcance

Nuevos indicadores relativos a
gobierno, ética, integridad, y la

cadena de suministro

La armonizacién con otras guias, como
la del Pacto Mundial

Principios para la elaboracion de la memoria: la
importancia de la materialidad

Los principios para la elaboracién de la memoria de sostenibi-
lidad son elementos clave de estos informes, ya que ayudan a
las organizaciones en la definicién de su contenido y alcance,
garantizando la calidad y la transparencia de la informacion,
que constituye un macro-principio orientador.

Como en versiones anteriores, los diez principios se dividen en
dos grupos: los principios que rigen el contenido de la memo-
ria y, los que establecen las caracteristicas cualitativas de la in-
formacioén:

Figura 1: Principios para la elaboracidn de la memoria G4

Calidad

e Participacion de los grupos de interés e Equilibrio
* Contexto de sostenibilidad » Comparabilidad
* Materialidad * Precision
* Exhaustividad * Periodicidad
* Claridad
* Fiabilidad

La nueva versién G4 hace especial incidencia en la materialidad
para estimular la informacién sobre aspectos criticos para el
negocio y para los grupos de interés. De esta forma, las organi-
zaciones y stakeholders podran concentrarse en aquellos impac-
tos de la sostenibilidad mas relevantes, obteniendo como re-
sultado informes mas estratégicos, mas concretos, mas creibles
y mas sencillos de consultar.

Contenido del informe

Si bien las versiones anteriores clasificaban en tres grupos los
contenidos, la nueva sintetiza dicha informacién en dos apar-
tados:

1. Aspectos Generales, que recogen y amplian los contenidos
de Estrategia y perfil y, Enfoque de la direccion.

2. Aspectos Especificos, donde se recogen los Indicadores de
desempeno.

Tribuna de opinion
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Estrategia y andlisis G4-1* y G4-2

Figura 2: Aspectos Generales;Indicadores

Perfil de la organizacion G4-3*, G4-4*, G4-5*, G4-6*, G4-7~, G4-8*, G4-9*, G4-10*, G4-11*, G4-12*, G4-13*, G4-

14*, G4-15* y G4-16*

Identificacion de aspectos materialesy  G4-17*, G4-18*, G4-19*, G4-20*, G4-21*, G4-22* y G4-23*

cohertura de la memoria

Participacion de los grupos de interés G4-24*, G4-25*, G4-26* y G4-27*
Perfil del informe G4-28*, G4-29*, G4-30*, G4-31*, G4-32* y G4-33*

Gobierno G4-34*, G4-35, G4-36, G4-37, G4-38, G4-39, G4-40, G4-41, G4-42, G4-43, G4-44, G4-45,
G4-46, G4-47, G4-48, G4-49, G4-50, G4-51, G4-52, G4-53, G4-54 y G4-55

Etica e integridad G4-56*, G4-57 y G4-58

*Indicadores generales requeridos para ambas opciones “in accordance”

La nueva version G4 hace especial
incidencia en la materialidad, para
estimular la informacion sobre
aspectos criticos para el negocio y
para los grupos de interés

Dependiendo del nivel de aplicaciéon «de acuerdo con»
(in accordance) escogido por la organizacién, se seleccio-
nardan aquellos elementos que configuraran el informe
(Figuras 2 y 4).

1. Aspectos Generales

Los Aspectos Generales se clasifican en siete categorias (Fi-
gura 2) relacionadas con: la estrategia y el andlisis; el perfil
de la organizacién; la identificacion de aspectos materiales
y el alcance del informe; la participacion de los grupos de
interés; el perfil del informe; gobierno; y, ética e integridad.

Los indicadores relacionados con la estrategia y el andlisis
tienen por objeto proporcionar conocimientos avanzados
sobre asuntos estratégicos y deberdn contar con una de-
claracién del méaximo responsable sobre la relevancia de
la sostenibilidad y su estrategia, con un mayor nivel de
contenido, asi como una descripciéon de los principales
impactos, riesgos y oportunidades.

En el perfil de la organizacion la guia elimina el indicador
relacionado con premios y distinciones recibidos y aporta
las siguientes novedades:

i. Informacién sobre la estructura operativa, incluidas
las principales divisiones, entidades operativas, filia-
les y negocios conjuntos.

ii. Se amplia el contenido «Dimensiones de la organiza-
cién informante», destacando los aspectos relaciona-
dos con la cadena de distribucién (contratacién y es-
tructura).

iii. Mads detalle sobre los compromisos con iniciativas ex-
ternas.

La tercera categoria sobre identificacién de aspectos mate-
riales y cobertura del informe presenta las siguientes no-
vedades:

i.  Mayor detalle de la estructura operativa, listando, ex-
cepto justificacion, todas las entidades recogidas en el
perimetro consolidado.

ii. Se amplia informacion respecto al proceso de elabo-
racién del contenido, detallando la implementacién
de los principios en dicho proceso.

iii. Se reelaboran los indicadores relacionados con el al-
cance, indicando alcance dentro y fuera de la organi-
zacion, y existencia de limitaciones.

iv. Desaparece el indicador sobre técnicas de medicion
asi como el de cambios significativos en la valoracion.

El perfil del informe se divide en seis indicadores. Los cua-
tro primeros coinciden en su contenido con los indicado-
res de la versiéon G3. Ademas, se incluye el indice de los
Contenidos basicos. Se hard referencia a la opcién «de
acuerdo con» escogida por la organizacién, asi como, en
su caso, a la existencia de un informe de verificacion exter-
na, aunque no es necesario para publicar la memoria de
sostenibilidad «de acuerdo con». Finalmente, el indicador
relacionado con la verificacién este amplia su contenido,
ya que se informard sobre las politicas y practicas de la
organizacion en sostenibilidad.

El apartado relacionado con el gobierno corporativo ha
pasado de diez a veintidés indicadores, lo que denota su
importancia para la GRI, que se corresponde con la pre-
sion social (UNGCO, 2012). Se observan dos cambios sig-
nificativos: la amplitud en el contenido de la informacién
y la inclusién de nuevos indicadores. En concreto, para
poder publicar la memoria con un nivel de aplicacién
«Exhaustivo» deberan informar sobre:

i. Procesos para la delegacion de responsabilidades en
la toma de decisiones y nombramientos realizados.

ii. Papel del maximo 6rgano en las politicas relaciona-
das con impactos econémicos, sociales y ambientales.

iii. Medidas implantadas para el desarrollo y la mejora
del conocimiento del maximo érgano.

El apartado relacionado con el
gobierno corporativo ha pasado de
diez a veintidos indicadores, lo que
denota su importancia para la GRI



iv. Procedimientos para supervisar la efectividad del pro- Por dltimo, los Aspectos Generales de la guia G4 recogen
ceso. como aspecto novedoso la inclusion de un apartado rela-
v. Procedimientos de los comités que revisan y aprue- cionado con la ética y la integridad, que se compone de
ban la memoria de sostenibilidad. tres indicadores:
vi. Naturaleza y humero de incidencias cn.tlc.as comuni- i.  Descripcion de los valores, principios y normas de la
cadas al maximo 6rgano y los procedimientos para oreanizacién
afrontarlos y solventarlos. & '
vii. Procedimientos para determinar las remuneraciones. 1. Mecamsmos. de a.sesoramlento en conductas éticas,
. . P , legales, y la integridad.
viii. Para cada pais con operaciones s1gn1ﬁcat1vas, el ratio en-
tre el salario anual de la persona mejor pagada respecto iii. Mecanismos para informar sobre conductas no éticas,
de la media de los salarios de todos los trabajadores. ilegales, y la integridad.
Figura 3: Categorias y aspectos recogidos en la guia G4
CATEGORIAS
Ambiental Practicas laborales y Derechos Sociedad Responsabilidad
trabajo digno humanos del producto
* Desempefio * Materiales * Trabajo* * Inversion*  Comunidades * Salud y seguridad
A H , N . . . v, * H *
economico * Energia* * Relaciones empresa/  * No discriminacion locales™ del cliente
* Presenciaenel o pgya trabajadores o Libertad * Anti-corrupcion® e Etiquetado
mercado « Biodiversidad* * Salud y seguridad de asociacion y * Politicas de productos
iodiversida !, - ok hlinac Servicios™
* Impactos « Emisiones* laboral convenios colectivos pablicas BT
gc(?nomlcgs « Vertid id + Formacion * Trabajo infantil * Comportamiento ~ © gomunll(ca_clones
indirectos ertidos y residuos y eqycaci6n . ; : de competencia e marketing
L Trabajo forzado/obligado A
B ° Adquisiciones* ¢ Productosy « Diversidad  Prict desleal * Privacidad del
S S e igualdad de o + Cumplimiento cliente
5 o : de seguridad . -
o * Cumplimiento oportunidades « Derechos de normativo ¢ Cumplimiento
2 normativo O |gua|dad de’ los mdigenas e Evaluacion normativo
* Transporte remuneracion para o Evaluacis del proveedor
« General mujeres valuacion por impactos
> Bl y hombres * Evaluacion derechos en la sociedad
ambiental de + Evaluacion de Engggrgg* * Mecanismos
proveedores* proveedores en de reclamacion

practicas laborales™

* Mecanismos de
reclamacion laborales*

* Mecanismos
de reclamacion
ambientales™

* Mecanismos de

n de impactos
reclamacion en derechos en la sociedad™

humanos*

* Aspectos que engloban el Informe del Enfoque de la Gestion especifico.

Figura 4: Nivel de aplicacion del informe

«de acuerdo con» - Esencial
(in accordance - Core)

«de acuerdo con» - Exhaustiva
(in accordance - Comprehensive)

Contenidos generales

1. Estrategia y analisis G4-1 G4-1, G4-2
2. Perfil de la organizacion G4-3, G4-16
ot o s 617,640

4. Participacion de los grupos de interés G4-24, G4-27

5. Perfil del informe G4-28, G4-33

6. Gobierno G4-34 G4-34, G4-55
7.Etica e integridad G4-56 G4-56, G4-58

8. Contenidos generales sectoriales Requerido en caso de ser accesible

Contenidos especificos

1. Contenidos generales sobre el enfoque

de la gestion Unicamente aquellos aspectos materiales

Al menos un indicador relacionado con cada  Todos los indicadores relacionados con
aspecto material aspectos materiales

Requerido en caso de ser accesible y material

2.Indicadores

3. Contenidos especificos sectoriales
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2. Aspectos Especificos

Los aspectos especificos se dividen en dos apartados; el
Informe del Enfoque de la Gestion y los indicadores sobre
desempeno econémico, social y ambiental.

El informe del enfoque de la gestiéon, aunque ya existia
como comentario en la G3, amplia sus funciones, cen-
trindose en informar sobre la gestion de aspectos mate-
riales:

i. Aspectos materiales e impactos que determinan la
materialidad del aspecto.

ii. Mecanismos de gestién de los impactos materiales y
sus impactos.

iii. Evaluacién del enfoque de la gestion.

Existen dos modalidades para informar sobre el enfoque
de la gestion: (a) genérica, cuando este enfoque hace refe-
rencia a cualquier aspecto incluido en las tres dimensio-
nes de la sostenibilidad; (b) especifica,cuando incluye in-
formacién adicional sobre determinados aspectos (ver
Figura 4).

Siguiendo el enfoque GRI, los indicadores de desempeiio
se clasifican en tres dimensiones (ver figura 3). Cabe sena-
lar que no se ha eliminado ningin indicador de los exis-
tentes en la G3, amplidndose, en determinados casos, el
contenido de los mismos e incluyendo, en otros, nuevos
indicadores hasta alcanzar los 91, cifra mas proxima a la
version G2. En consecuencia, no se ha optado por una
simplificacién mayor en la propuesta, tal como demandan
especialmente las pymes (Moneva y Herndandez, 2009).

En la G4 no se establece una separacion entre indicadores
centrales y adicionales. La organizacion seleccionara los
indicadores a incluir en la memoria en funcién de la ma-
terialidad (ver Figura 4).

Los indicadores de la dimensién econdémica (9, idem
G3), estan relacionados con los impactos en las condicio-
nesy sistemas econémicos. La nueva guia mantiene el ni-
mero de indicadores, pero amplia el contenido de la ma-
yoria de ellos.

Los indicadores de la dimensién ambiental (34 frente a
30 en la G3), estdn relacionados con los impactos en los
sistemas naturales, incluidos el agua, la tierra, el aire y los
ecosistemas. Esta dimensioén presenta como novedad la
inclusién de nuevos indicadores relacionados con la eva-
luacién ambiental de los proveedores, asi como otro rela-
cionado con mecanismos de reclamacién ambientales.

Los indicadores de la dimension social (48 frente a 40 en
G3), estan relacionados con los impactos en los sistemas
sociales. Es la dimension mads relevante cuantitativamente
y, por ello, se divide en cuatro subcategorias: practicas la-
borales y trabajo digno; derechos humanos; sociedad; y,
responsabilidad del producto. Presenta las siguientes no-
vedades:

i. Inclusién de indicadores relacionados con las practi-
cas laborales y el trabajo digno.

ii. Subapartado relativo a los derechos humanos.

iii. Tres nuevos indicadores relativos a la evaluaciéon de
los proveedores sobre los impactos en la sociedad.

La inclusion de nuevos indicadores
en los apartados relacionados

con la cadena de proveedores, la
gobernanza de la organizacion, la
ética y la integridad, la corrupcion

o relacionados con la emision de
gases efecto invernadero y la energia
pretenden mostrar una vision mas
completa de la sostenibilidad

La publicacion del nivel de aplicacion
del informe

La G4 ofrece dos opciones para aquellas organizaciones
que deseen presentar su memoria «de acuerdo con» (in
accordance): (a) Esencial (core) y (b) Exhaustiva (compre-
hensive). En ambas el aspecto fundamental es la materiali-
dad de la informacién divulgada.

Conclusiones

Las memorias de sostenibilidad se han convertido en ins-
trumentos clave para aquellas organizaciones interesadas
en informar a sus grupos de interés sobre el impacto «tri-
ple bottom line» de sus actividades. A nivel internacional la
propuesta de la GRI se ha convertido en una referencia,
denotando el creciente interés existente en los aspectos
que configuran la sostenibilidad.

La nueva versiéon de la GRI, denominada G4, pretende
que las organizaciones elaboren informes mds sintéticos,
resaltando aquellos aspectos de la gestiéon que sean mas
relevantes y estableciendo sistemas de gestién y control
acordes con esta vision. De esta forma, las organizaciones
deberian centrarse en informar sobre aquellos aspectos
criticos para el negocio y para los grupos de interés.

La inclusion de nuevos indicadores en los apartados rela-
cionados con la cadena de proveedores, la gobernanza de
la organizacion, la ética y la integridad, la corrupcién o
relacionados con la emision de gases efecto invernadero y
la energia pretenden mostrar una visién mds completa de
la sostenibilidad de los negocios.

En todo caso, parece observarse que no se ha avanzado en
la simplificacion de la propuesta ni en la integracién de la
informacion de sostenibilidad.
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Sobre el credito bancario
y la-contabilidad

Pablo Pérez'
Banco de Espana

Las caracteristicas del negocio bancario
incentivan la financiacidon en masa. Se utilizan
modelos automatizados para calificar a los
potenciales prestatarios y concederles préstamos
cuyas condiciones se homogeneizan en funcion de
caracteristicas comunes. Al obviar la situacion
particular de cada acreditado, este modelo
permite relajar dichas condiciones para ganar
volumen, con el dnimo de aumentar el beneficio
a corto plazo. Los anos previos a la crisis ofrecen
una amplia muestra de prdcticas crediticias poco
saludables, cuyo impacto deberia reconocerse en
los estados financieros para informar
adecuadamente acerca de la solvencia de las
entidades de crédito. Es poco probable que sus
gestores lo hagan, asi que las autoridades
deberian intervenir, mediante la introduccion de
principios generales para la adecuada estimacion
y registro de las consecuencias del riesgo de
crédito. El cumplimiento de dichos principios
mejoraria la transparencia y, a través de la
disciplina de mercado, contribuiria a la solidez
del sistema financiero

1 Pablo Pérez Rodriguez es especialista en Regulaciéon Bancaria
en la Divisiéon de Normativa Contable del Banco de Espana, y represen-
tante de esta institucion en el Accounting Experts Group del Comité de
Supervision Bancaria de Basilea.

Las opiniones expresadas en este articulo son responsabilidad ex-
clusiva del autor, y no representan las posiciones oficiales del Banco de
Espana o el Comité de Supervision Bancaria de Basilea.

Introduccion: limones y crédito bancario

En su famoso estudio de 1970 Quality Uncertainty and
the Market Mechanism, George Akerlof utilizaba el
ejemplo de los coches usados para defender la idea de
que «los coches en mal estado tienden a expulsar a los
buenos del mercado, de la misma forma en que el di-
nero malo expulsa al bueno». Son los propietarios de
coches en mal estado (también denominados «limo-
nes») los mas interesados en venderlos, por lo que los
limones acaban inundando el mercado de vehiculos
usados?. Una situacién parecida se observa en el mer-
cado crediticio, en el que los prestatarios menos fia-
bles son habitualmente los mds propensos a pedir di-
nero prestado. La seleccién adversa resultante es
consustancial a las carteras bancarias, y suele venir de
la mano de periodos de relajacién en la concesién de
préstamos, asociados a condiciones econémicas be-
nignas o a estrategias comerciales agresivas por parte
de las entidades, que llevan a una infravaloracion del

riesgo de crédito.

Como es natural, los bancos conocen esta pauta. Pero
el suyo es un negocio maduro, basado en un producto
sencillo y no diferenciable, como es el crédito. El com-
prador de un coche suele prestar atencién a caracteris-
ticas concretas como la potencia o la aceleracion,
mientras que a un prestatario solo le interesan las cuo-
tas del préstamo y su vencimiento. Un Mercedes es cla-
ramente distinto de un Skoda, pero un préstamo es un
préstamo con independencia de quién lo conceda. En
ese contexto, los ingresos de la actividad crediticia de-
penden fundamentalmente del volumen y no del mar-
gen y, por lo tanto, el incentivo natural de todo ban-
quero es a prestar en masa. Con ese objetivo como
factor determinante, se ignoran las posibles conse-
cuencias de admitir limones en la cartera, valiéndose
de sistemas automatizados para segmentar y calificar a

los prestatarios y concederles préstamos con caracteris-

2 Akerlof, George A., “The Market for ‘Lemons”: Quality
Uncertainty and the Market Mechanism”, The Quarterly Journal of
Economics 84, n.° 3, agosto 1970.

Revista 106 | aeca




aeca | Revista 106

ticas homogéneas. Al simplificar la decision relativa a la
concesion del préstamo, dichos sistemas de scoring permi-

ten multiplicar el crédito.

Valor razonable e importe prestado

Imaginemos un banco que concediese préstamos de
1.000€ a un ano a un grupo de prestatarios de un mismo
segmento, con similar calificacién crediticia. Si los datos
histéricos y las expectativas indicasen una pérdida media
del 4% para carteras integradas por prestatarios ubicados
en una categoria de riesgo similar, y el banco requiriese un
margen neto del 6%, podria fijarse un dnico flujo de caja
contractual (a un afno) de 1.100¢, que cubriria la pérdida
media inicialmente esperada para cada préstamo de la

cartera y el rendimiento del 6%.

Las condiciones fijadas para los préstamos no estarian
adaptadas a la situacion crediticia de cada prestatario,
sino que se definirian sobre la base de criterios de cumpli-
miento comunes a todos los prestatarios potenciales. Ob-
viamente, el comportamiento de los préstamos de la car-
tera no serfa homogéneo, pero cabria esperar que,
transcurrido el ano, las entradas de efectivo superiores a
1.060€ compensasen a las que se quedasen por debajo de
ese flujo esperado. Como consecuencia de ello, aunque
los 1.000¢ no representen el valor razonable de un présta-
mo problemdtico de la cartera (entendido como todo
aquel en el que la pérdida esperada supere a la incorpora-
da en el precio®), el de los préstamos sanos podria exceder
esos 1.000¢, alcanzdndose un equilibrio para el conjunto
de la cartera sobre la base del rendimiento del 6% y la
pérdida esperada del 4%.

Dicho equilibrio responde a una supuesta practica gene-
ralizada por la que los bancos incorporan la totalidad de
la pérdida media inicialmente esperada (en este caso del
4%) en el precio de los préstamos. Si eso realmente ocu-
rriese, el valor razonable en el momento de la concesion
equivaldria al importe entregado, y los eventos de pérdi-
da (y, por lo tanto, el reconocimiento de las mismas)
quedarian restringidos a situaciones que evidenciasen un
deterioro de la calidad crediticia del prestatario, como,
por ejemplo, sintomas de dificultades financieras, moro-
sidad, o la concesion de facilidades que el banco no con-
sideraria en otras circunstancias. Sin embargo, con inde-

pendencia de lo que la entidad espere al fijar el precio, la

3 Por ejemplo, si la pérdida esperada para un préstamo con-
creto ascendiese hasta los 70¢, las pérdidas adicionales de 30¢ (no
incluidas en el precio del préstamo), descontadas al tipo del 6% (que
excluye el riesgo incorporado inicialmente al precio), llevarian el va-
lor razonable del préstamo a los 972¢.

Los anos previos a la crisis ofrecen
una amplia muestra de practicas
crediticias poco saludables

realidad muestra como, para el conjunto de la cartera, el
volumen total del préstamo normalmente excede al valor

razonable.

Practicas crediticias y precio de los préstamos:
la pérdida de primer dia

La explicacion a tal hecho empirico debe buscarse en el
mencionado incentivo natural a prestar en masa. Muchos
responsables de la gestion de entidades de crédito arbi-
tran el citado equilibrio para lograr mayores beneficios.
Lo hacen fundamentalmente relajando las condiciones
para la concesion de los préstamos y, con ello, aumentan

el perfil de riesgo de la cartera.

El ejemplo paradigmatico es reciente y cruel: en los anos
previos a la crisis, proliferaban las ofertas de préstamos
sujetos a escasa (o nula) verificacion de las fuentes de in-
gresos, caracterizados por formas imaginativas de estirar
las disponibilidades del prestatario y, en el caso del nego-
cio hipotecario, basados en el «<mantra» de que el colchén
ofrecido por las tasaciones de las viviendas soportaria
cualquier dificultad en un contexto de precios siempre en
alza. Tampoco son raros en la actualidad los casos de prés-
tamos ofrecidos con importantes diferimientos en el pago
del principal, esquemas flexibles de amortizacién, sin
compromiso inicial de recursos por parte del prestatario,
o con compromisos excesivos de la entidad en relacién
con el precio del activo financiado*. Las concesiones y re-
financiaciones, herramientas ttiles para aliviar las dificul-
tades de prestatarios fundamentalmente solventes, pare-
cen estar ahora disefiadas como meros atajos para permitir
al prestatario huir hacia adelante, y a la entidad ocultar
sus problemas eludiendo el impacto en la cuenta de resul-
tados (por ejemplo, mediante la reclasificacion del présta-

mo hacia categorias menos onerosas).

Es poco probable que quienes fijan el precio de los présta-
mos en los bancos consideren ese tipo de practicas. De lo
contrario, estarian reduciendo el importe prestado para
compensar los riesgos introducidos por caracteristicas in-
tencionadamente incluidas en el disenio de las operacio-
nes. Sin embargo, para informar adecuadamente a los

usuarios de los estados financieros de una entidad, el im-

4 El Financial Stability Board presentaba en 2011 una revi-
sion de las practicas de concesion de préstamos hipotecarios (The-
matic Review on Mortgage Underwriting and Origination Practices. Peer
Review Report, 17 marzo 2011).



pacto de caracteristicas como las descritas tendria que re-
flejarse a través de una pérdida de primer dia, resultante
de la concesion de préstamos a tipos por debajo de la pri-

ma de riesgo requerida.

Obviamente, es potestad de los administradores invertir
en cuota de mercado, pero si el precio de los préstamos no
refleja tales riesgos, su impacto deberia reconocerse me-
diante un ajuste en el valor de las carteras. Después de
todo, el negocio de los bancos gira en torno a un enorme
apalancamiento, que hace que su posicion financiera sea
muy sensible al riesgo. Si las normas contables permitie-
sen oscurecer esos ajustes, estarian ocultando importantes
cambios en la posicién financiera (y posiblemente la
quiebra de alguna entidad). En el caso de bancos de gran
tamano, complejos e interconectados, esto afectaria a la

estabilidad financiera al esconder su verdadera solvencia.

Aunque todo lo anteriormente expuesto parezca obvio,
algunos reguladores contables se resisten al reconoci-
miento de las pérdidas de primer dia, que consideran en
conflicto con la naturaleza econémica del negocio crediti-
cio. En su opinion, asumiendo que los préstamos se con-
ceden en condiciones de mercado, el reconocimiento de
tales pérdidas situaria el valor en libros de la cartera por
debajo de su valor econémico®. Teniendo en cuenta sus
pautas de comportamiento en la vida real, seria oportuno
admitir que los bancos no prestan en condiciones de mer-
cado y, por lo tanto, que la contabilidad deberia asumir

las peculiaridades que caracterizan su negocio crediticio.

Medicion de las pérdidas: juicio vs. modelos
y guias supervisoras

Medir el impacto de esas peculiaridades es tarea compleja.
Pero los mercados no buscan un ndmero preciso contras-
tado cientificamente. Los inversores son muy conscientes
de las limitaciones de las mediciones contables y, obvia-
mente, las consecuencias dltimas de practicas como las
citadas, en términos de impago, son inciertas. Por lo tan-
to, la fiabilidad de las estimaciones de pérdidas no queda
danada si se basa en la evidencia de que esas practicas
desembocan en impagos cuantificables, y en ese sentido
los patrones de comportamiento de carteras comparables

pueden facilitar el punto de partida para la estimacion.

Desgraciadamente, esos patrones son tan s6lo una parte
de los factores que afectan al pago, y simplemente reflejan

la propension histérica de los prestatarios de la cartera, en

5  Véase por ejemplo American Institute of Certified Public
Accountants (AICPA), Comment Letter on Proposed Accounting Stan-
dards Update, Subtopic 825-15: Financial Instruments-Credit Losses, 31
mayo 2013, o Hoogervorst, Hans, The Concept of Prudence: Dead or
Alive?, FEE Conference on Corporate Reporting of the Future, Bruse-
las, 18 septiembre 2012.

Las autoridades bancarias deberian
hacer guias supervisoras con una
serie de principios aplicables al
tratamiento del riesgo de crédito

El cumplimiento de los principios
mejoraria la transparencia y
contribuiria a la solidez del sistema
financiero

contraposicién a su capacidad actual y futura para cum-
plir con sus obligaciones. Por otro lado, las mediciones
que se infieran a partir de ese tipo de datos dificilmente
capturaran los aspectos cualitativos que subyacen a las
causas del impago: las pérdidas histéricas pueden respon-
der a sucesos vitales como muerte, enfermedad o divorcio

o, por el contrario, a un estilo de vida insostenible.

Por muy importantes que esas sutilezas sean en la estima-
cién de los futuros impagos, no es facil traducirlas en una
medida cuantitativa. Asi que, frente a la extendida con-
fianza en los modelos estadisticos, la aplicacion del juicio
experto es necesaria para alcanzar un nimero fiable para
las pérdidas crediticias. Es poco probable que sean los
propios responsables de la entidad quienes lo ejerzan
para mostrar el impacto de estrategias de crecimiento o
politicas crediticias laxas y, por lo tanto, serfa importante
que, con independencia de los requerimientos contables
que resulten aplicables, las autoridades contribuyesen a
que las pérdidas crediticias reconocidas reflejen adecuada-
mente los riesgos inherentes al negocio bancario. Esto se
podria conseguir a través de guias supervisoras que defi-
niesen una serie de principios aplicables al tratamiento
del riesgo de crédito. Con ello, se estaria ayudando a miti-
gar los episodios recurrentes de reconocimiento escaso y
tardio de las pérdidas (too little, too late), que difieren el
diagnostico de los problemas de un banco, permitiendo

su posible contagio al sistema.

Sugerencia: reconocer las pérdidas cuando
se devenguen (aplicar los fundamentos de la
Contabilidad)

Inversores y acreedores quieren que se les diga la verdad.
Si se pretende ofrecer una imagen transparente de la posi-
cién financiera, el rendimiento y los riesgos de un banco
es necesario mirar mas alla de las expectativas de pérdidas

incorporadas al precio de los préstamos. Con ello, tam-
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bién se estaria contribuyendo al objetivo mds genérico de
la estabilidad financiera, al asegurar una temprana identi-
ficacion de los problemas a los que se enfrenta el banco,
un analisis mas fiable de su posible impacto y, como con-

secuencia, una imagen mds realista de su solvencia.

El importe y calendario de los flujos de caja de un présta-
mo, que determinan su valor, dependen de la capacidad e
intencién de pagar del prestatario. Cuando los préstamos
se conceden y gestionan colectivamente, esos factores res-
ponden tanto al deterioro crediticio como a los incentivos
introducidos por caracteristicas cuestionables. Si el banco
ha de facilitar informacion dtil, el valor de las carteras
debe incorporar el impacto de ambos. Dicho impacto
debe reconocerse tan pronto como se disponga de infor-
macién que permita una estimacion fiable; es decir, cuan-

do se devenguen las pérdidas.

Solo si se tiene en cuenta toda la informacién disponible
que afecte al comportamiento esperado de los flujos de
caja de los préstamos, podran los estados financieros refle-
jar adecuadamente los fundamentos econémicos del ne-
gocio bancario. En ese sentido, el deterioro de una cartera
de préstamos responderia a la mera expectativa de que un
suceso vaya a desembocar en impagos cuantificables. El
consiguiente ajuste de valor deberia reflejar las preocupa-
ciones acerca de la recuperacion de los importes compro-
metidos en productos que sometan al banco a riesgos su-
periores a los de un producto tradicional, y especialmente

aquellos potencialmente sujetos a shocks de pago.

Con muchos prestatarios en distintos
lugares del mundo enfrentandose a
las consecuencias de los desmanes
pasados, deben adoptarse medidas
para evitar que el reconocimiento de
las pérdidas eluda las peculiaridades
del negocio bancario

Si se consiguiese hacer cumplir

esos principios generales, la posicion
financiera de los bancos se mediria
de forma fiable y la disciplina

de mercado facilitaria la puesta

en practica de politicas crediticias
prudentes

A modo de ejemplo, las pérdidas estimadas para présta-
mos en los que el compromiso del banco tan sé6lo repre-
sente la mitad del valor de la garantia deberian ser meno-
res (y reconocerse mas tarde) que aquellas para otros en
los que el mismo importe comprometido iguale el valor
de la garantia. Similar diferenciacién en la estimacién y
reconocimiento de la pérdida crediticia deberia esperarse
de los préstamos en los que el principal (y por lo tanto la
exposicion a la pérdida crediticia) decrezca constantemen-

te frente a otros en los que la amortizacion sea negativa.

Conclusiones

Con muchos prestatarios en distintos lugares del mundo
enfrentindose a las consecuencias de los desmanes pasa-
dos, deben adoptarse medidas para evitar que el reconoci-
miento de las pérdidas eluda las peculiaridades del nego-
cio bancario. Las précticas crediticias poco saludables y
criterios de seleccion de activos cuestionables pueden
aceptarse en la medida en que su impacto se reconozca

adecuadamente.

Con los actuales esquemas de incentivos, todavia basados
en el resultado a corto plazo, no resulta interesante para
quienes gestionan un banco reconocer el impacto de los
riesgos que se incorporan a una cartera antes de que se
deteriore la calidad crediticia. Ello hace necesaria la inter-
vencién publica y, de hecho, el Principio Béasico 18 del
Comité de Basilea obliga a los supervisores bancarios a
valorar si «las provisiones son adecuadas a efectos pru-
denciales», y les otorga poder para requerir ajustes cuando
les preocupe el «deterioro, actual o previsto, de la calidad
de los activos» o si «las provisiones no reflejasen plena-
mente las pérdidas esperadas»®. En un entorno en el que
el riesgo de crédito «vuelve a crecer, con criterios de conce-
sion relajados», Thomas Curry (responsable de la OCC
estadounidense) sugeria recientemente tomar pasos deci-
didos «para reflejar de forma transparente el deterioro
existente en la cartera crediticia», incluyendo «practicas
prudentes en la dotacién de provisiones, consistentes con
los principios contables y con las guias regulatorias», y la
necesidad de «<aumentar las provisiones a medida que los

riesgos en las carteras aumenten»’.

Si se consiguiese hacer cumplir esos principios generales, la
posicién financiera de los bancos se mediria de forma fia-
ble y la disciplina de mercado facilitaria la puesta en practi-
ca de politicas crediticias prudentes. En ese escenario, inclu-

so Akerlof podria bendecir la «limonada bancaria». N

6 Comité de Supervision Bancaria de Basilea, Principios Bdsi-
cos para una supervision bancaria eficaz, septiembre 2012.

7  Curry, Thomas J., Remarks before the AICPA Banking Confe-
rence, Washington, D.C., 16 septiembre 2013.
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International Accounting Standards

Board (IASB). Antes de su incorporacién al IASB, fue responsable del Departamento
de Regulacién del Sistema Financiero del Banco Central de Brasil, donde superviso la
introduccion de las Normas Internacionales de Informaciéon Financiera para las
entidades financieras, asi como su convergencia con los principios regulatorios.

A lo largo de su carrera ha formado parte también de numerosos organismos
relacionados con la supervisién bancaria y la regulacién contable, como el
Intergovernmental Working Group of Experts on International Standards of
Accounting and Reporting (ISAR) o el Comité de Pronunciamentos Contéabeis (CPC)
brasilefo. La entrevista, mantenida en la sede central del IASB en Londres, pone de
manifiesto su inmejorable perspectiva acerca de la reciente introduccion del modelo
de pérdidas esperadas en la NIIF 9, asi como del proceso de implantacion de las
Normas Internacionales de Informacion Financiera en Latinoamérica.

Las NIIF ante el reto de la estabilidad
financiera y el desarrollo econédmico

Entrevista a

Amaro Luiz de Oliveira Gomes
Miembro del IASB

Realizada por el profesor Rafael Bautista,
de la Universidad Loyola Andalucia

Desde su opinion, jdeben las normas contables de-
sempefar un papel relevante para garantizar la esta-
bilidad financiera? En cualquier caso, icree que el
nuevo modelo de pérdidas esperadas en la NIIF 9 au-
mentara la confianza en los estados financieros de
las entidades financieras?

Estoy convencido de que la existencia de normas conta-
bles de alta calidad es una condiciéon necesaria para que
se logre un mercado financiero mas estable y con mayor
resistencia. Sin embargo, ello no es suficiente. Por muy
buenas que puedan llegar a ser las normas contables que
se adopten en los mercados financieros del mundo, para
lograr la aforada estabilidad habra también que tener,
como minimo, estructuras que garanticen que esas nor-
mas se apliquen con coherencia. Ello implica la existencia
de sistemas de regulacion que hagan cumplir las normas,
auditorias de calidad que incrementen la confiabilidad de
los estados financieros y leyes que se apliquen efectiva-
mente sobre quienes no hayan cumplido con los requeri-
mientos. Asimismo, no olvidemos que las economias tu-
vieron, y posiblemente seguiran teniendo, ciclos que
dificilmente podremos evitar completamente.

La realidad econdmica es cada vez mas compleja y, por lo
tanto, el reconocimiento de las transacciones se hace cada
vez mas dificil y esta rodeado, en ocasiones, de una mayor
incertidumbre. Esta es una dificultad que nos afecta a to-
dos los agentes implicados, preparadores, usuarios, y tam-
bién al propio IASB. Por ejemplo, es evidente que el riesgo
de auditoria se ha incrementado en este nuevo entorno.

El caso del reconocimiento de las pérdidas sobre los instru-
mentos financieros, tanto en la antigua NIC 39 como en la
NIIF 9, ha sido tradicionalmente controvertido por sus sig-
nificativos efectos en los mercados financieros. La realidad
es que en algunos paises durante la reciente crisis finan-
ciera, los modelos dindmicos de reconocimiento de pérdi-
das de créditos se han demostrado insuficientes para reve-
lar fielmente los flujos esperados por sus carteras de
créditos.

El proceso de elaboracion del nuevo modelo de pérdidas
esperadas en la NIIF 9 no ha sido facil, y ha tenido que
superar la discusion acerca de si el reconocimiento de pér-
didas antes de que se produzca el evento del impago en-
caja o no dentro del marco conceptual del IASB. Aunque
con ciertas diferencias derivadas de las particularidades en
las carteras de créditos de cada jurisdiccion, la solucion fi-
nal ya habia sido puesta en marcha en algunos paises con
anterioridad. En Brasil, por ejemplo, desde comienzos de
la pasada década ya se disponia de un modelo de recono-
cimiento de pérdidas esperadas, cuyos resultados se han
demostrado muy eficaces.

Habiendo trabajado para el Banco Central de Brasil y
el Accounting Task Force del Comité de Basilea de
Supervisién Bancaria, asi como para el Comité de Pro-



nunciamentos Contabeis (CPC) brasilefio y el Comité
Gestor da Convergéncia no Brasil, ¢cual deberia ser,
en su opinién, la relacion entre el regulador contable
y el supervisor bancario?

Tradicionalmente, la relacion entre el supervisor bancario y
el requlador contable se ha basado en el hecho de que la
informacién financiera es el punto de partida de muchos
de los requerimientos regulatorios. De hecho, el Comité
de Basilea de Supervision Bancaria recomienda la adop-
cion de las Normas Internacionales de Informacion Finan-
ciera por parte de las jurisdicciones, siendo la base de los
pronunciamientos y recomendaciones, tanto de dicho Co-
mité como del Financial Stability Board.

En este sentido, es aconsejable mantener una relacion cer-
cana entre el regulador contable y las autoridades supervi-
soras, para facilitar a estos ultimos la familiarizacion con la
normativa y los procesos del IASB.

Algo que es comunmente aceptado es que las nor-
mas de contabilidad contribuyen al desarrollo econé-
mico de los paises. Este objetivo es compartido por la
UNCTAD, especialmente para los paises menos desa-
rrollados. ;Cudl debe ser, en su opinién, el papel del
IASB en este aspecto? ;Es la NIIF para pymes un buen
instrumento para contribuir a este desarrollo?

Es indudable que el objetivo principal de las Normas Inter-
nacionales de Informacién Financiera es cubrir las necesi-
dades de revelacion de las empresas cotizadas. Sin embar-
go, en mi opinién, la NIIF para pymes es uno de los
proyectos mas relevantes que ha desarrollado el IASB a lo
largo de su historia, puesto que contribuye al desarrollo de
un dmbito mucho mas amplio, llegando a afectar en la
mayoria de las jurisdicciones a mas del 95% del total de
empresas.

Adicionalmente, la norma para pymes es una pieza clave
para facilitar la transicion a las NIIF completas. Muchas ju-
risdicciones, especialmente en Latinoamérica, ya han
adoptado directamente la NIIF para pymes como cuerpo
normativo para las empresas sin relevancia publica.

Ahora bien, no es facil satisfacer al mismo tiempo las ne-
cesidades de los agentes interesados —preparadores y
usuarios— de un espectro tan amplio de empresas. En este
sentido, es cierto que muchas pymes aun siguen encon-
trando el texto de la norma excesivamente complejo para
su aplicacion. Sin embargo, la realidad es que gran parte
de las empresas bajo el dmbito de aplicacion de la NIIF
para pymes no ejecutan operaciones excesivamente sofis-
ticadas, como instrumentos financieros complejos u ope-
raciones de cobertura, que desde el punto de vista de los
requerimientos de valoracion y revelacion les podrian re-
presentar mayores dificultades.

En mi opinién, las dificultades radican realmente en el he-
cho de que la NIIF para pymes pueda representar un ma-
yor o menor cambio respecto a la normativa vigente en
cada pais, mas alla de las dificultades propias de la norma.

De hecho, durante mis conferencias por diferentes paises
es dificil encontrar participantes que sefalen cuales son
exactamente las dificultades concretas que encuentran en
la norma, mas alld de comentarios generales.

Como ejemplo ilustrativo, en alguna ocasién me han su-
gerido que la norma para pymes seria mas facilmente apli-
cable siincluyera la opcién de revaluacion de la propiedad,
planta y equipo. Sin embargo, la razén aludida para justi-
ficar este argumento ha sido el hecho de que la revalua-
cion era la politica contemplada por la regulacion existen-
te en la jurisdiccion afectada. Por lo tanto, creo que la
dificultad radica mas en el cambio que en el propio texto
de la norma.

Desde la Universidad, los académicos han aceptado
el reto para la ensefianza de un nuevo enfoque basa-
do en los principios y para la investigacion sobre los
efectos de las nuevas normas de informacion finan-
ciera. Pero en su opinién, ;debe mejorarse la cone-
xién entre el mundo académico y el IASB?

Desgraciadamente, la realidad es que los académicos tie-
nen aun una participacién minima en el due process. Este
hecho es facilmente contrastable mediante la revision de
las cartas de comentario a lo largo de los multiples proyec-
tos desarrollados. Esta es una preocupacion para el Con-
sejo, puesto que aprecia las opiniones procedentes de la
academia como una fuente muy apropiada para la discu-
sion conceptual y mas libre de intereses particulares. En las
reuniones y conferencias abiertas, la aportaciéon de los au-
ditores y de los standards setters también sigue siendo
mas relevante que la de los académicos.

En mi opinién, una herramienta sencilla al alcance de los
académicos es la posibilidad de ofrecer a los alumnos de
postgrado el analisis de los proyectos actualmente en cur-
so, dando como resultado cartas de comentario que po-
drfan tener un gran valor para el Consejo.

Por otro lado, y conscientes de esta preocupacion, el IASB
ha lanzado el Research Centre para facilitar la interaccion
entre el staff técnico y la comunidad investigadora. Esta
iniciativa debe servir para aplicar los resultados de la inves-
tigacién académica a cualquiera de las partes del proceso
regulatorio, desde el planteamiento de cualquier proble-
matica que deba ser incluida en la agenda, hasta el analisis
de los efectos de la aplicacién de determinada norma que
deban motivar su replanteamiento.

Para el caso concreto de Latinoamérica, las oportunidades
de mejora son todavia mayores. La realidad es que el idio-
ma aun puede representar un problema para dar a cono-
cer ampliamente investigaciones brillantes que actual-
mente se estan publicando en portugués y castellano. En
este contexto, el Research Centre puede servir como nexo
de unién con instituciones espejo en cada pais que favo-
rezcan la recopilacién y transmisién de forma estable de
los resultados académicos mas relevantes publicados en
cada idioma. N
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Casos prdcticos resueltos por José Luis Alfonso (Universidad Autonoma de Madrid)
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Consulta

Me gustaria que me ayudaran respecto a la aplicacion de la La Fundacion intenta valorar el pasivo por su importe nomi-
valoracion a coste amortizado de un pasivo (préstamo de nal, sin embargo el Protectorado exige su valoracion a coste
fundador) que tiene un tipo de interés 0%. amortizado.

Solucion

Consideraremos como tipo de referencia del préstamo otorgado por el Protectorado a favor de la Fundacion, el tipo de interés
legal establecido para el ejercicio 2X13, que ha sido del 4% anual.

No obstante, vamos a diferenciar el tratamiento de la transacciéon en el ambito empresarial respecto al tratamiento correspon-
diente con entidades sin fines de lucro.

Tratamiento en el ambito empresarial

CASO: La empresa FILIAL S.A. obtiene liquidez por importe de 100.000€, en concepto de préstamo concertado con la empresa
MATHER S.A. (dominante del grupo al que pertenece la FILIAL, al 100%), a devolver al término de cinco anos sin interés alguno.
La fecha de concesion del préstamo, 31/12/2X13; la fecha de reembolso, 31/12/2X18.

Consideremos como tipo de interés medio sobre préstamos similares a cinco anos, teniendo en cuenta el nivel de riesgo sectorial
y el asociado a la empresa, 4% anual.

Representemos la Ecuacion de equivalencia financiera:
Cobro neto: Valor actual:
;C0?

0 1 2 3 4 5
Pagos: 100.000
de donde; C, = 100.000€ / (1 + 0,04)° = 82.192,71¢€.

Elaboremos el cuadro tabla de calculo de intereses y la evolucién de la deuda para FILIAL y el crédito para MATHER:

Valor actual Intereses

. Valor actual
0,
Momento Periodo financiero (coste amorl_lz?t!o) devengados al 4% Pagos (coste amortizado)
de la deuda inicial anual [2] = e g
[1] [1]1x [0,04]
0 31/12/2X13 82.192,71
1 31/12/2X14 82.192,71 3.287,71 0 85.480,42
2 31/12/2X15 85.480,42 3.419,22 0 88.899,64
3 31/12/2X16 88.899,64 3.555,99 0 92.455,62
4 31/12/2X17 92.455,62 3.698,22 0 96.153,85
5 31/12/2X18 96.153,85 3.846,15 100.000 0,00
TOTAL 17.807,29 100.000
CONTABILIZACION EN LA FILIAL:
FILIAL: 31/12/2X13: reconocimiento de la deuda
572 Bancos c.c. 100.000
1633 Deudas largo plazo con empresas grupo 82.192,71
118 Aportaciones de socios (PN) 17.807,29
FILIAL: 31/12/2X14: Devengo de intereses del 1° afio financiero
6620 Intereses deudas largo plazo, empresas del. grupo (pyg) 3.287,71
1633 Deudas largo plazo empresas del grupo 3.287,71
FILIAL: 31/12/2X15: Devengo de intereses del 2° afio financiero
6620 Intereses deudas largo plazo, empresas del grupo (pyg) 3.419,22
1633 Deudas largo plazo empresas del grupo 3.419,22

y asi sucesivamente.



CONTABILIZACION EN LA FINANCIADORA O MATRIZ:
MATHER: 31/12/2X13: Concesidn del crédito

2423  Créditos a largo plazo a empresas del grupo 82.192,71
2403 Participaciones a largo plazo en empresas del grupo 17.807,29
572  Bancos 100.000,00

MATHER: 31/12/2X14: Devengo de ingresos por intereses del crédito del 1° afio
2423  Créditos a largo plazo a empresas del grupo 3.287,71
76200 Ingresos por intereses de créditos a largo plazo, empresas del grupo (pyg) 3.287,71

MATHER: 31/12/2X15: Devengo de ingresos por intereses del crédito del 2° afio
2423  Créditos a largo plazo a empresas del grupo 3.419,22
76200 Ingresos por intereses de créditos a largo plazo, empresas del grupo (pyg) 3.419,22

En el ambito de las entidades no lucrativas, el tratamiento es diferente:

Los préstamos concedidos en el ejercicio de la actividad propia a tipo de interés cero o por debajo del interés de mercado se con-
tabilizardn por su valor razonable. La diferencia entre el valor razonable y el importe entregado se reconocerd, en el momento
inicial, como un gasto en la cuenta de resultados de acuerdo con su naturaleza.

Después de su reconocimiento inicial, la reversion del descuento practicado se contabilizard como un ingreso financiero en la
cuenta de resultados.

CONTABILIZACION EN LA FUNDACION, RECEPTORA DE UN PRESTAMO CONCEDIDO POR EL PATROCINADORA:

CASO: La FUNDACION AA obtiene liquidez por importe de 100.000€ en concepto de préstamo concertado con el PATROCINA-
DOR. en el ejercicio de la actividad propia, a devolver al término de cinco afios sin interés alguno. La fecha de concesion del
préstamo, 31/12/2X13; la fecha de reembolso, 31/12/2X17.

El tipo de interés medio sobre préstamos similares a cinco anos, teniendo en cuenta el nivel de riesgo sectorial y el asociado a la
empresa, 4% anual.

FUNDACION AA: 31/12/2X13: reconocimiento de la deuda

572  Bancos c.c. 100.000
1633  Deudas largo plazo con entidades vinculadas 82.192,71
762X Ingresos financieros por deudas a largo plazo con entidades vinculadas por la actividad propia (pyg) 17.807,29

FUNDACION AA: 31/12/2X14: Devengo de intereses del 1° afio financiero
6622 Intereses deudas largo plazo con entidades vinculadas por la actividad propia (pyg) 3.287,11
1633  Deudas largo plazo con entidades vinculadas 3.287,71

FUNDACION AA: 31/12/2X15: Devengo de intereses del 1° afio financiero
6622 Intereses deudas largo plazo con entidades vinculadas por la actividad propia (pyg) 3.419,22
1633  Deudas largo plazo con entidades vinculadas 3.419,22

y asi sucesivamente.

CONTABILIZACION EN LA ENTIDAD CONCEDENTE DEL PRESTAMO CONCEDIDO POR EL PATROCINADOR:
PATROCINADOR: 31/12/2X13: Concesidn del crédito

2425  Créditos a largo plazo a entidades vinculadas por la actividad propia 82.192,71
662X Gastos financieros por créditos a largo plazo con entidades vinculadas por la actividad propia (pyg) 17.807,29
572  Bancos 100.000,00

PATROCINADOR: 31/12/2X14: Devengo de ingresos por intereses del crédito
2425  Créditos a largo plazo a entidades vinculadas por la actividad propia 3.287,71
76200 Ingresos por intereses de créditos a largo plazo, con entidades vinculadas por la actividad propia (pyg) 3.287,71

PATROCINADOR: 31/12/2X15: Devengo de ingresos por intereses del crédito
2425  Créditos a largo plazo a entidades vinculadas por la actividad propia 3.419,22
76200 Ingresos por intereses de créditos a largo plazo, con entidades vinculadas por la actividad propia (pyg) 3.419,22

Yy asi sucesivamente. Revista 106 | aeca
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Nodedades editoriales

Contabilidad de Gestion en los
iy S Biobancos

COMISION DE CONTABILIDAD DE
GESTION N° 38

Ponentes: Beatriz Gonzalez Sanchez y
Ernesto Lopez-Valeiras Sampedro
Edita: AECA - 60 pags.

ki e PVP: 15,00€

Socio AECA: 7,50€

Contabibidad
de Gestidn
en los bicbancos

Revistas AECA - Version electrénica en www.aeca.es

Revista Espafiola de Financiacion y Contabilidad

Volumen XLIII - N° 161 - Enero-Marzo 2014

e Farnings management among bankrupt non-listed firms: evidence
from Spain. Domenico Campa y Maria del Mar Camacho.

e Do local authorities use NPM delivery forms to overcome problems
of fiscal stress? José L. Zafra, Luis E. Pedauga, Ana M. Plata y
Antonio M. Lopez.

e Determinants of CSR practices: analysis of the influence of owners-
hip and the management profile mediating effect. José Luis Go-
dos, Roberto Fernandez, Laura Cabeza y Alimudena Martinez.

e Caracterizacion de los inversores espanoles: la influencia de la inver-
sion socialmente responsable. Verénica Cahal y Covadonga Caso.

e FEffect of social screening on funds’ performance: empirical evidence
of European equity funds. José L. Fernandez y Ladislao Luna.

Volumen XLIII - N° 162 - Abril-Junio 2014

e The impact of mandatory IFRS adoption on financial analysts’ ear-
nings forecasts in Spain. Pascual Garridoy Sonia Sanabria.

e The governance of Italian asset management companies: some con-
siderations. Maria Cristina.

e Determinants of engaging in business combinations through partial
acquisitions. Ana Isabel Lopes y Isabel Lourenco.

e Boards of directors and firm performance: the effect of multiple di-
rectorships. Félix J. Lopez y Ignacio Morrés.

e Corporate social responsibility and financial performance: a meta-
analysis. Maria del Mar Miras, Amalia Carrasco y Bernabé Es-
cobar.

Régimen juridico de las empresas
] de alojamiento turistico en Espana
y Portugal

COMISION DE TURISMO N° 2

Régimen juridico
de Las empresas
de alcjamiento

turbstico en
Bpatay ozl Ponentes: Silvia Gil Conde y Manuela
Maria Ribeiro da Silva Patricio
Edita: AECA - 164 pags.

PVP: 19,00€

Socio AECA: 9,50¢€

The International Journal of Digital Accounting

Volumen XIV - 2014 (huevo trabajo incorporado)

e The Effect of Fundamental Determinants on Voluntary Disclosure of
Financial and Nonfinancial Information: the Case of Tehran. Abdol-
reza Ghasempour y Mohd Atef bin Md Yusof.

e Determinants and Characteristics of Voluntary Internet Disclosures in
GCC Countries. Ehab K. A. Mohamed y Mohamed A. K. Ba-
suony.

Educade

N°5-2014

e Practicas docentes para sensibilizar socialmente al alumnado univer-
sitario: el caso de la asignatura de Organizacion de la Produccion.
Dolores Queiruga, Javier Gonzalez, Luz Amira Rocha y Gusta-
vo Lannelongue.

Desarrollo de competencias y habilidades a través de proyectos ba-
sados en empresas reales: Analisis en asignaturas de Direccion de
Operaciones. José Antonio Alfaro, Victoria Rodriguez y Itxaso
Amorrortu.

Satisfaccion de los egresados con la formacion recibida en el Master
de Estudios Avanzados en Direccion de Empresas. Maria del Mar
Gonzalez y Carlos Sanchis.

El uso de las redes sociales en el marco del Espacio Europeo de Edu-
cacion Superior. Ana l. Irimia, Filippo di Pietro, Manuela Vega y
Antonio Blanco.

Experto
Contable
Acreditado

eCd

Experto Contable
Acreditado

ECA/6402/0017

Valido hasta:

daeca

Asociacién Espaiiola de Contabilidad
y Administracion de Empresas

Toda la informacién disponible a través de la plataforma web en www.aeca.es
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AR Formacion en auditoria
oo concursal, direccion contable,
x direccion tributaria y financiera

AULALEARNING es una institucion pionera, con mas de 10 anos de experiencia,
en la formacion semipresencial y a distancia (elearning).

Master / Posgrado en direccion contable especialidad Auditoria
de Cuentas (Homologado por el (ICAC)
Curso de especializacion en Normas Internacionales de Audiloria

Master en Fiscalidad Nacional e Internacional

Diploma de Especialista Fiscal

Curso de experto en IVA e Impuesto sobre Sociedades

Curso de especializacion en Prevencion del Blanqueo de capitales

.. Diploma de Especializacion en Administracion Concursal
“ Curso de Especializacion en Mediacion Concursal
Curso de Especializacion en Planes de Viabilidad
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@ Concursal vy Mediacion realizadas por auditores, economistas y
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Aula Learning
Rambla Cataluna 38 62 planta - 08007 Barcelona
Paseo de la Habana 9-11 - 28036 Madrid
Telf.: 900 809 929
www.aulalearning.es
info@aulalearning.es
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Otras novedades bibliograficas

Crisis monetarias y financieras.
Lecciones para el futuro
Coordinador: Sergio A. Berumen
Edita: ESIC - 182 pags.

PVP: 16,00 € - Socio AECA: 13,60 €

La historia de las crisis monetarias y fi-
nancieras se remonta a varios siglos atras:
practicamente todos los paises se han en-
frentado a ellas en algin momento de su
existencia, bien por causas propias o por
«contagio». En un mundo tan cambiante
como el nuestro tenemos escasas certezas,
pero podemos estar seguros de que en el
futuro habra que lidiar con nuevas crisis, y
muy probablemente por motivos que aun
tenemos por descubrir. Por todo ello, de-
bemos tener presente las ensefianzas que
nos han dejado algunas de las mas repre-
sentativas de nuestro tiempo, entre las que
se encuentran las siete que explicamos en
este libro. Estas crisis han sido elegidas en-
tre una cantidad muy amplia, porque de
ellas se pueden deducir lecciones que bien
nos valdria aprender para el futuro, para
no incurrir en los mismos errores cometi-
dos con anterioridad.

Normativa y doctrina del Plan
General de Contabilidad
Auditrade/Joan March Esteve/Josep
Cuesta Casas

Edita: Marcombo - 678 pags.

PVP: 32,00 € - Socio AECA: 27,20 €

El objeto de esta obra es la presenta-
cion de la normativa y la doctrina contable,
de dmbito general, en materia de cuentas
anuales individuales, integrada en el pro-
pio texto del PGC. A traves del estudio y
analisis del PGC y de las Resoluciones y
Consultas del ICAC se han integrado en el
texto del PGC las normas de desarrollo y
la doctrina no contrarias ni contenidas en
el propio Plan. La practica totalidad de las
normas de desarrollo del actual PGC han
sido emitidas por el ICAC en 2013. Para la
realizacion de este libro se han analizado
todas las Resoluciones desde la primera en
1991 hasta enero de 2014 y todas las Con-
sultas desde enero de 2008 hasta enero de
2014. | libro contiene el texto actualizado
del PGC con las modificaciones introduci-
das por Real Decreto y la incorporacion de
las normas de desarrollo aprobadas por las
Resoluciones del ICAC y la doctrina emitida
mediante Consultas por este Organismo.

= 1

Lecciones
el futuro e

El camino hacia la convergencia.
Comparacioén y analisis critico
entre la normativa contable
internacional (NIC/NIIF) y la
estadounidense

Directores: José Antonio Gonzalo

y Kirk Tenant

Edita: Edisofer - 752 pags.

PVP: 50 € - Socio AECA: 42,50 €

Desde los 90 estamos inmersos en un
proceso de globalizacion de la informacion
financiera en la que subsisten dos normali-
zadores: el IASB y el FASB, trabajando codo
con codo para lograr unas normas globales
en un proceso que se alarga y cuyo final no
se atisba. El IASB juega un papel preferen-
te en este proceso, gracias a la adopcion
o adaptaciéon de la normativa internacio-
nal por mas de cien paises, entre los que
encontramos a China, la UE, Canadé y la
mayoria de los latinoamericanos. No obs-
tante, el paso del tiempo vy la larga crisis
financiera ha relajado esta situacién, vi-
rando el proceso hacia la convergencia de
ambas normativas. Este libro, cuajado de
ejemplos, permitira dicha formacién tanto
a los usuarios del mundo académico como
a los del profesional.

Todo Contabilidad 2014 - 2015

Edita: CISS - 3.000 pégs.
PVP: 168,70 € - Socio AECA: 143,40 €

Toda la informacién necesaria sobre
la contabilidad, con numerosos ejemplos
practicos, junto a sus correspondientes
asientos contables, y las diferencias en-
tre el PGC y PGC para pymes. La obra se
estructura en las 8 partes que tratan los
principios y normas de valoracion contable
vigentes en nuestro pais: Elementos bdasi-
cos y marco normativo de la contabilidad;
Cuentas anuales e informe de gestion; Re-
gistro y valoracion de la actividad de la em-
presa, Combinaciones de negocios. Nego-
cios conjuntos; Cuentas de los grupos de
sociedades; Adaptaciones del PGC; Nor-
mas Internacionales de Informacién Finan-
ciera; y La auditoria contable-fiscal. Cada
epigrafe contiene: Comentarios; Asientosy
apuntes contables a realizar, con ejemplos
practicos que permiten la inmediata apli-
cacion; Normas, consultas y vinculaciones
del ICAC que en su caso proceda aplicar.
Acceso inmediato por concepto, con mas
de 2.000 conceptos que conducen facil y
directamente a las partes de la obra en las
que se estudian y analizan las soluciones.

Introduccién a la contabilidad
financiera. Adaptado a la mediana
y pequeina empresa

Carmen Fernandez Cuesta

Cristina Gutiérrez Lopez

Edita: Piramide - 240 pags.

PVP: 28,50 € - Socio AECA: 24,20 €

Este libro recoge los aspectos funda-
mentales de la contabilidad financiera apli-
cable a las pequefas y medianas empresas.
Las autoras han desarrollado sus conteni-
dos con un doble objetivo: por una parte,
la obra ha de servir de guia en la formacién
bésica en contabilidad de los estudiantes
que comienzan sus estudios universitarios
relacionados con la economia, la empresa,
el derecho, las relaciones laborales, el turis-
mo, etc., adaptandose al Espacio Europeo
de Educacion Superior, y por otra, en el
actual contexto empresarial con una de-
manda creciente de responsabilidad social
y transparencia, ha de ser una herramienta
para los empresarios y profesionales que
desean actualizar y ampliar sus conoci-
mientos en la materia. De especial interés
para los pequefios empresarios extranjeros
gue desean conocer la normativa contable
necesaria para invertir en Espafa.

Manual practico de
responsabilidad social corporativa.
Gestion, diagnostico e impacto en
la empresa

Julio Garcia, Beatriz Palacios

y Francisco Espasandin

Edita: Piramide - 272 pags.

PVP: 24,50 € - Socio AECA: 20,80 €

En un continuo proceso de cambio, los
entornos presionan a las empresas. Sobre
estas recaen responsabilidades que van
mas alld de las obligaciones legales. En
esta obra se resalta la importancia de los
valores personales en la vida de la empresa
y se combina teoria y practica de la gestion
de la responsabilidad social en la empresa,
con especial atencion a las pymes. Asimis-
mo, se analizan los conceptos encargados
de ayudar al lector a aproximarse a una
gestion eficaz, y acorde con las necesida-
des del siglo XXI. Cada capitulo contiene
tablas y figuras que facilitan la compren-
sion e incluye, ademas, textos complemen-
tarios referidos a ejemplos de empresas.
Este libro supone una valiosa herramien-
ta para aplicar la responsabilidad social a
cualquier tipo de empresa, junto con un
modelo de diagnostico.
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Los retos del directivo actual.
Conductas, competencias

y valores imprescindible

del profesional del siglo XXI
Emilio Moraleda

Edita: Gestion 2000 - 196 pags.

PVP: 17,95 € - Socio AECA: 15,25 €

Sintesis de lo aprendido por el autor
a lo largo de su dilatada experiencia en el
mundo empresarial. La reflexion de quien
lleva vinculado al &mbito de las organiza-
ciones desde los diecisiete anos de edad y
ha ocupado todos los puestos jerarquicos,
desde auxiliar administrativo hasta presi-
dente ejecutivo de una importante mul-
tinacional. Las reflexiones y experiencias
aquf recogidas constituyen una herramien-
ta fundamental para entender las conduc-
tas y comportamientos de los directivos en
el entorno empresarial y, sin duda, ayudara
a muchos futuros lideres a recorrer el ar-
duo camino de la gestion y el liderazgo.
Con esta obra, el lector aprendera a ma-
nejarse con soltura en el mundo de los
negocios y conocera cémo potenciar las
virtudes y capacidades que debe poseer
cualquier profesional que desee una exito-
sa carrera laboral.

Contabilidad de Direccién
para la toma de decisiones.
Contabilidad de Gestion

y de Costes

Alfredo Rocafort

Edita: Profit - 560 pags.

PVP: 19,85 € - Socio AECA: 16,85 €

Presenta la forma de reducir a cifras
operativas el razonamiento sintético vy
analitico, para adoptar decisiones que per-
mitan conseguir los objetivos. Dirigido a
estudiantes de ADE, empresarios y direc-
tivos que deben tomar decisiones racio-
nales para mantener la gestion ordinaria e
incrementar a medio y largo plazo el hori-
zonte empresarial. Aungque no reconocida
socialmente, la direccién de empresas (ma-
nagement) constituye el arte de las artes
humanas, porque tiene que coordinar las
capacidades individuales en un proyecto
comun de objetivos sociales que, segun
Fayol, «consiste en prever, organizar, man-
dar, coordinar y controlar la organizacién»
y, segln Schumpeter, en «introducir inno-
vaciones continuas en los mercados, para
que la mejora de las condiciones de vida
(estado del bienestar), alcance a toda la
poblacion».

Cuatro bodas y un funeral. Cémo
salir de la crisis sin salir del euro
David Taguas

Edita: Deusto - 272 péags.

PVP: 17,95 € - Socio AECA: 15,25 €

El autor repasa los hechos que dieron
lugar a la crisis y lo que llama las cuatro
grandes bodas de nuestra economia: nues-
tro apego al gasto publico —que se traduce
en un escaso rechazo social a mantener
elevados porcentajes de déficit—; nuestra
excesiva ponderacion del presente en la
eleccion intertemporal entre consumo y
ahorro —lo cual es el origen de una dispa-
ratada politica fiscal que penaliza extraor-
dinariamente el ahorro—; nuestra creencia
en que debe mantenerse siempre y en
cualquier circunstancia el poder adquisitivo
de los trabajadores —un principio tan arrai-
gado que ha entorpecido gravemente las
relaciones laborales—y, por ultimo y como
cuarta boda, la excesiva dependencia del
crédito —lo cual ha motivado una deuda
publica y privada sin precedentes. Cuatro
bodas que tuvieron un fatal desenlace: el
funeral de la economia espanola, inmersa
desde hace mas de seis afos en una crisis
econdmica de la que no levanta cabeza.

La responsabilidad contable
en el gobierno corporativo

de las sociedades de capital
Eugenio Olmedo

Edita: Marcial Pons - 403 pags.

PVP: 44,00 € - Socio AECA: 37,40 €

Como informacién sobre la situacion
econdémica y financiera de la sociedad,
existe un interés publico en la contabi-
lidad, y esta puede servir como base de
juicio para la adopcion de decisiones. De
la disposicién de una informacién falsa o
inexacta al respecto, se puede derivar un
dafno injustificado a la propia sociedad, a
los socios o a terceros, que podran ejercitar
las acciones precisas para el resarcimiento
del dafo producido. Desde una perspec-
tiva preventiva, para evitar la produccién
de tales dafios se pueden prever —a tra-
vés de la corporate governance— meca-
nismos de control que reduzcan el riesgo
de ofrecer una informacion errénea. Estos
controles se podran ejercitar por parte de
sujetos internos o externos (auditores) a la
estructura de la sociedad, y tendran una
configuracion distinta en funcion de que
la sociedad adopte una estructura monista
o dualista de gobierno.

Tirart Troutario i}
L
El cierre
contable ¥ fiscal
del ejercicio 2013

Dentro de 15 anos
Coordinador: Francisco Abad
Edita: LID - 320 pégs.

PVP: 19,90 € - Socio AECA: 16,90 €

Los grandes foros sobre prospectiva se
limitan a la agenda politica y econdémica
global, sin apenas considerar la psicologia
o la sociologia. Por eso la Fundacion Em-
presa y Sociedad aspira a impulsar un de-
bate abierto sobre cdmo evolucionaremos
si situamos a la persona en el centro. Lo
hace con la colaboracién y las ideas de 28
expertos en tres dmbitos: Sociedad y tec-
nologia; Economia y empresa; Raices per-
sonales. Dentro de 15 ahos es un libro para
los que no se limitan a pensar que todo
serd una evolucion lineal del presente y
apuestan por tomar la iniciativa de su exis-
tencia en vez de resignarse, quejandose, a
las vidas que pretenden construir por ellos
unas instituciones inmersas en un profun-
do proceso de revisién. Con sugerencias
como generar alternativas al sector publi-
co, el privado y el tercer sector. En un tono
optimista y de apuesta por el progreso,
porque la historia esta llena de prondsticos
pesimistas incumplidos.

El cierre contable y fiscal
del ejercicio 2013

Director: Leopoldo Pons

Edita: Tirant lo Blanch - 1.705 péags.
PVP: 109,00 € - Socio AECA: 92,65 €

Esta obra tiene como objetivo el apo-
yo al profesional encargado del cierre del
ejercicio, tanto en el aspecto contable
como en el tributario. Para ello, se hace
un recorrido tedrico por todos los aspectos
de la normativa contable y fiscal de apli-
cacion en el ejercicio 2013, apoyandose
en numerosos ejemplos y casos practicos
que aportan una vision practica de la ma-
teria tratada, y reforzando los contenidos
tedricos con referencias a consultas y re-
soluciones del Instituto de Contabilidad y
Auditoria de Cuentas (ICAC) y Direccién
General de Tributos y remisiones a juris-
prudencia. Una obra con caracter eminen-
temente practico de gran utilidad para el
profesional. Con la colaboracién de 19 au-
tores, bajo la direccién de Leopoldo Pons,
con una larga trayectoria profesional en la
Hacienda estatal y actual socio director de
Leopoldo Pons, Abogados y Economistas.

Otras novedades bibliograficas
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Programa , .
.. Luis Amado. Presidente do CViernes, 26 de septiembre)

Conselho de Administracdo

Clueves, 25 de septiembre) do Banif - Banco Internacional 09,30-11,00 Sesiones Paralelas Il /
09,00"Recepcion de do Funchal | Sesllon para estudiantes I
participantes - German Lépez. Profesor titular SESION PARA ESTUDIANTES Il
- y Director del Master ‘Banking Competencias y desarrollo de
09,30-9,45 Sesion de Apertura and Financial Regulation’ carreras profesionales. Habilidades
- Nuno Mangas. Presidente de la Universidad de Navarra para la busqueda de empleo
do Instituto Politécnico - Manuel Anténio dos Santos. Organizada por ESTG/IPL. Destinada
de Leiria (IPL) Presidamiie cl Viess el especialmente a estudiantes de grado
- Pedro Martinho. Director de Assembleia Geral da OTOC y posgrado
la Escola Superior de Tecnologia - José Bancaleiro. Managing Partner
e Gestao (ESTG) MQDERADORA da Stanton Chase International
- Leandro Cafiibano. Presidente + Elisabete Duarte. Membro da .
de AECA comissao cientifica pedagogica 11,00-11,30 Descanso-café
. Alexandra Carvalho do Mestrado de Financas
: o Empresariais da ESTG/IPL 11,30-13,30 Mesa Redonda
Presidenta del Comité e e
Organizador. Profesora de ESTG 13.30-15.00 Almuerzo Sector turistico: competitividad
o z € y recuperacion economica
09,45-11,00 Sesién Inaugural 15,00-16,30 Espacio AECA Organizado por la Comisién de Turismo
9 g3 de AECA y ESTG/IPL
NormallzaCIonydere_cho e Documentos AECA. Novedades , y. . .
contable: marcos nacionales en o o - José Miguel Rodriguez. Presidente
un contexto internacional - Reg/men/g’r/d//co. de'/ast de la Comision de Turismo de
. 5 empresas ae alojamiento AECA. Catedratico de la Universidad
J uan.ManueI Pérez. . turistico en Espana y Portugal . 10 € Ve
Subdirector General del Instituto i ‘ g Auténoma de Madrid
de Contabilidad y Auditoria - Tecnologias de la informacion - Luis Rubio. Profesor miembro del
de Cuentas. Espana en el sector hospitalario Grupo de Investigacion en Direccion de
- Anténio Domingues Azevedo. - Contabilidad de gestion en los Empresas del Sector Turismo - UAM
Bz/astqnano da Ordem dos b/oba‘ncos ' , - Manuela da Silva. Instituto Superior
Tecnicos Oficiais de Contas. - Identidad de las entidades sin de Contabilidade e Administracio
Portugal fines lucrativos de Porto
' Sgﬁgqggnﬁsrit;?zgpgﬁﬁge%s - Opciones reales y gestion de - Jorge Umbelino. Escola Superior
riNcipios y empresa. La f/eXIb///dad” de Hoteleria e Turismo do Estoril
Normas de Contabilidad y el riesqo en la valoracion , , ,
de AECA ] - Francisco Dias. Escola Superior de
) * Experto Contable Acreditado Turismo e Tecnologia do Mar do IPL,
11,00-11,30 Descanso-café de AECA membro do GITUR
11,30-13,30 Mesa Redonda * Entrega del Premio Enrique MODERADORA

Fernandez Pefia de Historia de

- - Sofia Eurico. Coordenadora
la Contabilidad, 2014

da licenciatura em Turismo da Escola

La Union Bancaria: espacio de
confianza e inversion en Europa

Organizada en colaboracion con 16,30-17,00 Descanso-café Superior de Turismo e Tecnologia
Master in Banking and Financial do Mar do IPL
Regulation/Center for Banking Studies. 17,00-18,30 Sesiones Paralelas | / .
Universidad de Navarra y Mestrado em Sesion para estudiantes | 13,30-14,00 Sesiéon de clausura
Financas Empresariais da ESTG/IPL (.
i SESION PARA ESTUDIANTES | Proximos Congreso y Encuentro AECA
- Paulo Rodrigues. Banco Técnicas de i tiaacio
de Portugal fecnt/gfs € Investigacion 14,00 Almuerzo
. cientifica
- E Avila. Di :
Rglggigo@gt'):l Co'r:esctore?\isores Organizada por ESTG/IPL. Destinada 15,30 Programa social
P especialmente a estudiantes de grado y Salida en autocar hacia Batalha
de BBVA posgrado
) ) 16,00 Visita al Monasterio de
. Marlg Major. Professora_ Batalha
associada do ISCTE - Instituto
Universitario de Lisboa 17,00 Salida hacia Mira de Aire
18,30 Momento musical 17,30 Visita a las Grutas de
Mira de Aire

19,00 Programa Social
Visita al centro de la ciudad 18,30 Salida hacia Leiria

de Leiri
e rena 20,30 Cena (opcional)
20,30 Cena Castillo de Leiria



Programa Social
para acompanantes

[en azul, actividades del Programa
Social conjuntas con los congresistas]

Miembros de fAECA / Mien_1bros de QTOC 200 € 250 €
; o5 tiemb Profs. de Ensefanza Superior e Investigadores
Ueves, 25> ge sepriemore Otros 275 € 325€

09,30 Salida en autocar hacia Peniche Cena de clausura (opcional) 60 €
10,30 Visita a Peniche .. . .
' _ _ Inscripciones de participantes
11,30 Salida en autocar hacia Obidos SIN comunicaciones ni pésters Antes 08/09 de 09 a 19/09
12,00 Visita al Castillo de Obidos Miembros de AECA / Miembros de OTOC
A . ; 250 € 300 €
1200 Sellida an suiesar Rede s Profs. de Ensenanza Superior e Investigadores <
Otros 350 € 400 €
13,30 Almuerzo (@)
o Alumnos IPL (actuales o antiguos) 50 €
15,00 Visita Nazaré Con derecho a la documentacion y coffe-breaks Ll
16,00 Salida en autocar hacia Sao Programa turistico para acompafnantes 175 € <
Pedro de Moel Cena de clausura (opcional) 60 €
16,30 Visita Sdo Pedro de Moel
17,00 Salida en autocar para Leiria
18.30 Momento musical Boletin de inscripcion
19,00 Programa Social Las inscripciones al Congreso se realizaran
Visita al centro de la ciudad de Leiria il @ tra\f;secizsf’pplaeq:f:vﬁt}:es
WWW.XVI .Ipleiria.
Experto Contabl
2030 Cena F — e G . c?e%it%dgma e
Los justificantes de pago deberan enviarse a Actividad
la direccion: Computable

Viernes, 26 de septiembre

09,30 Salida en autocar hacia Fatima
10,00 Visita al Santuéario de Fatima

13,00 Salida en autocar para Leiria

14,00 Almuerzo

15,30 Programa social (opcional)
Salida en autocar hacia Batalha

Cuotas de inscripcion

Inscripciones de participantes
CON comunicaciones o posters

Antes 08/09 de 09 a 19/09

xviaeca@ipleiria.pt

Mas informacion sobre inscripciones:
91 547 44 65/37 56 - info@aeca.es
xviaeca@ipleiria.pt

en los apartados:
d) Participacion en congresos
y otras reuniones

e) Formacion académica
y continuada (13 horas)

ORGANIZAN:

o IPL O IPL

deca

16,00 Visita al Monasterio e - @ wscola suparar canti da invatigaeis o gaarbo
Asociacion Espafiola de Contabilidad SRR e L
de Batalha y Administracion de Empresas ::‘::.:--:“” %ﬂuﬁ'ﬁ I'-E:.d'
17,00 Salida en autocar hacia Mira
de Aire

PATROCINAN/COLABORAN:
17,30 Visita a las Grutas de Mira de
Aire

18,30 Salida en autocar para Leiria

oT7TOC
O pos Ticsicos
Drdaaiy ve Cominas

{ LENA

20,30 Cena (opcional)
Castillo de Leiria



www.xviaeca.ipleiria.pt/es
mailto: xviaeca@ipleiria.pt
mailto: xviaeca@ipleiria.pt
mailto: info@aeca.es
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Entregas AECA 2014

El 18 de junio tuvo lugar en Madrid el acto anual de entregas de
Premios y Becas AECA. Presidido por Leandro Canibano, presidente
de AECA, conté como conferenciante invitado con Juan Pedro
Moreno, socio director de Banca Global de Accenture, que habl6 sobre
La transformacion digital de la sociedad y su impacto en la banca.

A continuacién se reproducen los resultados de las convocatorias y una ~ Mesa presidencial

crénica fotografica del evento grabado por @e¢a [Tv] donde se pueden El Presidente de AECA
visionar las imdgenes. Los medios de comunicacién informaron de los entrega la escultura de

: : la Asociacion a Juan |
resultados dfa las convocgtorlas, destacando el premio la ) Pedro Moreno
Transparencia Empresarial y el ganador del Premio AECA de Articulos.

Premio AECA de articulos sobre Contabilidad
y Administracion de Empresas - 20* edicion (\

A XAG

Premio AECA al mejor articulo sobre Contabilidad y Administracion de
Empresas, ganador de 1.500¢ para el trabajo:

<
O
Ll
<

El Cuadro de Mando Integral de Riesgos o la cara B de la gestion empresarial:
Alineando la estrategia para la generacion sostenible de valor

Actividades

Autores: Juan Manuel Ramoén y Raquel Florez, Universidad Pablo de
Olavide de Sevilla

B Accésits ex-aequo

Ganadores de 750¢ cada uno::

El debate LIFO en el contexto de la
convergencia US GAAP-NIIF: Cuando
se mezclan Contabilidad y Fiscalidad

Autoras: Belén Gil de Albornoz,
Universitat Jaume [ & IVIE

y Simona Rusanescu, Universidad
Jaume I de Castellon

La necesidad de mejorar la claridad
de la informacion narrativa

Autores: Oscar Stiarez y Maria
Rosario Babio, Universidad de
Santiago de Compostela

. m Articulos finalistas

El crowdfunding: una alternativa
de financiacion en tiempos de crisis

Isidoro Guzman Raja,
Universidad Politécnica de
Cartagena

Pactos parasociales y retribucion de
los accionistas en las grandes
empresas espaiiolas: ;El efecto
Mateo?

Félix J. Lopez Iturriaga,
Universidad de Valladolid y
Domingo Javier Santana Martin,
Universidad de Las Palmas de
Gran Canaria

Accésits
y finalistas del
Premio de
Articulos recogen

Son legitimas las Normas
Internacionales de Informacion
Financiera? El papel de la
investigacion contable ante la
crisis de confianza politica

Rafael Bautista Mesa,
Universidad Loyola Andalucia

;Qué hace un politico como
usted en un consejo como este?

Carolina Bona Sanchez,
Jerénimo Pérez Aleman y
Domingo Javier Santana
Martin, Universidad de Las
Palmas de Gran Canaria

El auditor ante el informe
integrado

Rubén del Rio Freire y Mayte
Ferndandez Rodriguez,
Universidad de Vigo

los galardones

Grupo de ganadores
de Premios y Becas




Relacidn de articulos presentados a la 20° edicién del Premio AECA

N° Titulo del Articulo Seuddnimo
1 Pactos parasociales y retribucion de los accionistas en las grandes empresas espafiolas: ¢El efecto Mateo?  Dieter
2 Sintesis de la evolucion normativa de la contabilidad de las Entidades sin Fines Lucrativos Keith Moom
3 Transcendencia del Marco Conceptual del IASB-FASB Improve
4 Ladictadura de los directivos. Todo estd relacionado Alter
5 Latercera partida: un paso delante de la contabilidad Luccas Marpol
6  Combatir la morosidad por medio de la practica comercial Marc Tourneuil
7 El crowdfunding: una alternativa de financiacion en tiempos de crisis Petronio
8 ¢Como afecta el resultado global al analisis de resultados de los indices bursatiles europeos? Pelusin
9 Ellargo camino hacia la armonizacion: ¢ Travesia por el desierto o fin cercano? El caso de la supervision Mandala
publica de la profesion de auditoria <
10 Seis honrados servidores al servicio de la comprension de las NIAS-ES Koala y Cobra )
11 El “Plan Nuevo” Phineas y Ferb w
12 El debate LIFO en el contexto de la convergencia US GAAP-NIIF: Cuando se mezclan Contabilidad y Fiscalidad ~Claire <
13  Andlisis fotogréfico de una empresa Keynes
14 Efectos econdmicos de los cambios en la normativa concursal Morango
15 La paradoja de las empresas que no funcionan y aplican el “going concern”: implicaciones en auditoria a Alan Parsons

partir del 2013
16 ¢Son legitimas las Normas Internacionales de Informacion Financiera? El papel de la investigacion contable  Rodrigo

ante la crisis de confianza politica Buenafuente
17 ¢ Qué hace un politico como usted en un consejo como este? Critias, Nasica
Cérculo y Leovigildo
18 Las pequefias firmas, un bien necesario Small Firm
19 La necesidad de mejorar la claridad de la informacién narrativa Remta
20 Creacion de valor y gestion de la eficiencia en cadenas de distribucion. Analisis de las relaciones en Hortelano

empresas exportadoras alimentarias

21  El cuadro de mando integral de riesgos o la cara B de la gestion empresarial: Alineando la estrategia parala  Pittman
generacion sostenible de valor

22  Elauditor ante el informe integrado King

PATROCINA:

GRUPO FRANCIS LEFEBVRE
§FRANCIS
5LEFEEUREF—I

1T EL DERECHO

Jurado del Premio AECA de Articulos 2014

Quantor

Jurado del Premio

El Jurado del Premio ha estado compuesto por:

- Leandro Canibano, presidente de AECA. Presidente COLABORAN:

del Jurado.
- Santiago Ali6, socio-director de Audalia. ! II :'
- Mario Alonso, presidente del Instituto de Censores
Jurados de Cuentas de Espana. “ T ln m o ( %}
- Antonio Lépez, presidente de la Cidmara de Cuentas ¥ Empressis
de Andalucia.
- Ana M? Martinez-Pina, presidenta del Instituto

de Contabilidad y Auditoria de Cuentas. e AUDAL I A

- Juan José Morodo, subdirector del diario Cinco Dias.

- Juan Pujol, consejero delegado del Grupo Francis Lefebvre.

- Basilio Ramirez, socio director de Arnaut & Iberbrokers. CincoDias

SECRETARIO
- José Luis Lizcano, director gerente de AECA. Revista 106 | aeca
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UL

m Ganador modalidad cotizadas en el IBEX-35

Recoge el premio Emma
Ferndndez, directora
general de Talento,
Innovacién y Estrategia

Leandro Canibano
entrega el Premio a
Emma Ferndndez.
Abajo, en un momento
de su intervencion

Indra

B Menciones honorificas modalidad cotizadas
en el IBEX-35

Recoge la mencién -rgj-,-r; rrovial
>, .. Gl (BATAL
Begona Morenés, jefe " cITOVIUL

de Relacién con Inversores

Recoge la menci6én
Delfina Pérez,
coordinadora de la & Santander

Division de
Comunicacion, Marketing Corporativo y

<
O
Iy
<

O Estudios

S - :

-8 Recoge la menci6én

e~ Javier Fernandez, BANCO
= director de Marca, POPULAR
2 Posicionamiento y

Reputacion
m Ganador modalidad de sociedades cotizadas
en el IBEX Medium y Small Cap

Recoge el premio Teresa

C di el o= Ercros
onesa, directora de la
-

Secretaria General

........................................................................ aeca S— Conesa’ Ecros

Javier Fernandez, Banco Popular

Jurado del Premio YouTUBE

- Leandro Canibano, presidente de AECA.
Presidente del Jurado

- Enrique Bonson, presidente de la Comision de
Nuevas Tecnologias y Contabilidad de AECA.

- Javier Estellés, socio director de Laes Nexia.

- Enrique Gallego, socio director general de Ruiz
Ayucar Asociados.

- Fernando Gonzélez Urbaneja, director de
Consejeros.

- Javier Martin Cavanna, presidente Editor de
Compromiso Empresarial. PATROCINA:

- Ana Maria Martinez-Pina, presidenta del Instituto
de Contabilidad y Auditoria de Cuentas.

>
- José Meléndez, director del Centro Estadistico del acce ntu re

Colegio de Registradores de Espana.

- Ernesto Martinez Gémez, presidente del Instituto Alto rendimiento. Hecho realidad.
de Auditores Internos.

- Francisco Javier Nozal, director de Sistemas de COLABORAN:

Informacién de la Comision Nacional del . LAES NEXIA

Mercado de Valores. /Q/ i)

- Manuel Ortega, Jefe de la Central de Balances del

o Instituto de o O A _

Banco de Espafia. AuditoresInternos - gy
. . . . e Espafia ) "

- Luis Tamames, director Financiero de Accenture spp auditores y consultores de gestion

en Europa, Africa y Latinoamérica.

i CON ELAPOYO DE: MEDIOS DE COMUNICACION:
SECRETARIO TECNICO

- Juan Luis Gandia, Universidad de Valencia 'y

BANCODEESPANA WM?Mm @cumpmmhn CONSEIEROS
director del Proyecto PICCA

Eurosistema Ermpresarial




PROGRAMA INTERNACIONAL s
Becas AECA para Estudiantes Universitarios - 21 edicion 3

Departamentos universitarios participantes Entrega de diplomas a los estudiantes becados

A Corufia Fernando Ruiz Lamas

_ - - ; Laura Las Hayas, \
Alicante Bienvenida Almela Diez becada de la l/ ) /
Autonoma de Madrid José Luis Alfonso Lopez g;‘,‘ﬁzdﬁiﬁeen KV
Burgos Begofia Prieto Moreno nombre de los ()
Complutense de Madrid Enrique Villanueva Garcia estudiantes becados
Complutense de Madrid Miguel Angel Villacorta
Facultad Comercio y Turismo
Loyola Andalucia Horacio Molina Sénchez S
Girona Inaki Frade aevcougss <
Granada Isabel Roman Martinez O
Huelva Enrique Bonson Ponte Ll
Jaén Macario Camara de la Fuente <
Ledn José Miguel Fernandez
Navarra Javier Arellano Gil 4
Oviedo José Antonio Pérez Méndez 'g
Politécnica de Cartagena Domingo G* Pérez de Lema o
Politécnica de Valencia Fernando Polo Garrido E
Salamanca M.? Isabel Gonzalez Bravo g
Valladolid - Dpto. Economia Sofia Ramos Sanchez
Financiera y Contabilidad
Valladolid - Dpto. Org. de Juan Hernangémez Barahona
Empresas
Sevilla Joaquina Laffarga Briones
Zaragoza Javier Garcia Lacalle
RCU ‘Escorial-M.? Cristina’ Alma Vazquez Esteban
ISCAC (Portugal) Fernanda Alberto
CCSA (Sao Paulo - Brasil) Marta Cristina Pelucio Grecco

Empresas participantes

b Santander Totta _L D l .tt
owe. PR Deoitte. Ly
El '_r,.

GRUPO FRANCIS LEFEBVRE iNF‘?RMA

[l | e Demecom™ | Quantor | indookos

Building a better
working world

Basciscion Expssals da

Asesores Fiscales

9, .
ﬁ &% WY
COOPERA COGPERA
Universidad de Burgos :

Masteres y posgrados participantes

Master Oficial
Interuniversitario

-,

Contabilidad, Auditoria ?
y Mercados de Capitales

uc =
i v .Mda'r.ar
ireias [ &n Auditoria

Universidad Autonoma MACAUS - Master Master Universitario en Diploma en Auditoria Master en Contabilidad Master en Auditoria. Formacion en Auditorfa,
de Madrid Propio en Contabilidad Administracién de Empresas de Cuentas. y Auditoria. Universidad de Zaragoza Direccién Contable
y Auditoria de Cuentas de (MBA). Universidad de Jaén Universidad de Valencia Universidad de Cantabria y Concursal
la Universidad de Sevilla
AW )
T UIWERSITAT Wi
e EONTABELICAD, ALDITC RN ﬁ Nebrija 1 m——— dariE-] IF:’CAI” INSTITUTO POLITECNICO
¥ CONTROL DE CESTION Unlluemmd 2 3 Mister de Gestié Financera 5 DO CAVADO E DO AVE
VIIVERITAT [ a0y dekil: ! ! PR ESCOLA SUPERIOR DE GESTAO
10 Wit i L | Fuculkas s Esonomia La Uifversdad e Fro J C | Comptabilitat Avangada
Master Oficial en Contabilidad, Master Universitario en Direccion de PEA - Programa de Especializacion Méster Universitario en Gestion Mestrado em Contabilidade e Financas
Auditoria y Control de Gestion. Empresas (MBA) especialidad en Direccion en Auditoria Financiera y Contabilidad

Universidad de Valencia de Empresas de Consultoria y Asesoria Avanzada. Universidad Jaume |



MEMORIA, CRONICA FOTOGRAFICA Y VIDEQS (‘
: : LANZAMIENTO Y PRIMERAS SEMANAS
Gran asistencia a la | Jornada AECA ‘ DE ANDADURAS

sobre Normalizacion y Derecho Contable ~—— Experto Contable Acreditado

Con la participacion de doscientos profesionales procedentes de dis-
tintos ambitos (auditoria, empresarial, académico e institucional) se
celebro esta primera Jornada sobre Derecho y Normalizacién Conta-
ble, organizada por la Comision de Principios y Normas de Contabi-
lidad de AECA, dirigida por su presidente, Enrique Ortega. La inter- .
vencion de destacados expertos ponentes, la colaboracion especial de Contable Acreditado. A poco
BBVA, sede de la reunién y del diario Cinco Dias facilitaron el desarro- menos de un mes de su puesta
llo de la reunion, que alcanzé un notable éxito en todas sus dimen- en marcha se hab.lan reglstrz.ido eca
siones: técnica, divulgacién, networking, etc. La Memoria de la reu- cerca de cuatrocientos socios,

.2 s St i Experto Contable
nién y los videos puede ser consultados en la web de AECA. de los que practicamente lami- | 3iG0e
tad han iniciado ya el proceso

de solicitud, habiéndolo cul- e

. /élido hasta: 05/2014
minado algunos de ellos. Se-

p - aeca
gan lo anunciado el pasado Asociacion Espafila de Contabilidad
Apertura del acto, d d . d _ y Administracion de Empresas
bR el mes de enero, después deafloy
subsecretario de medio de trabajo, la Asociaciéon pone en
Eﬁ;‘ggﬁg‘}; il marcha un proyecto pionero en Espana, con
Miguel Temboury el objetivo principal de «identificar, con rigor,

un colectivo profesional altamente cualificado
en contabilidad e informacion financiera, res-
pondiendo asi a la creciente demanda social de
estos profesionales, tratando de estimular este
mercado en nuestro pais». Gracias a un proce-
so que se realiza online los interesados pue-
den cumplimentar la solicitud y adjuntar
todos los justificantes acreditativos requeri-
dos. Todos los requisitos, plazos de solici-
tud, evaluacion y emision de diploma, dere-
chos, y demads informacién se encuentran
disponibles en la plataforma, a través del
enlace de la web de AECA (www.aeca.es).

Desde el pasado 29 de mayo se encuentra
disponible la plataforma tecnolégica a tra-
vés de la cual los socios de AECA que lo de-
seen pueden tramitar la solicitud de Experto

ECA/6402/0017

De izqda. a dcha.:
Leandro Canibano,
Ana M? Martinez-Pina,
Miguel Temboury,
Ricardo Gomez

y M? Angeles Pelaez

35° ANIVERSARIO Y SERIE DE ARTICULOS
Comisioén de Principios y Normas
de Contabilidad de AECA

CONFERENCIA INAUGURAL Seria de articules @8Ca en Cinco Dias
DE LA JORNADA Normalizacién Contable

Corri6 a cargo de Ana M?
Martinez Pina, presidenta
del Instituto de Contabili-

Pagos com Insirementos de patrimondo - 1765/ 14

dad y Auditoria de Cuen- 4% R

-
tas, para hablar de La nor-
malizacion contable espafiola E’ T e
desde sus inicios. A través de e
la web de AECA se puede Con motivo de su trigésimo quinto aniversario,
acceder a la edicién y vi- esta Comision ha acordado con el diario Cinco
deo de la conferencia ma- Dias la publicacién de una serie de articulos es-
gistral de la Presidenta. critos por algunos de sus miembros. Los prime-

ros trabajos de la serie ya han sido publicados,
haciendo coincidir el primero, escrito por Lean-
dro Canibano y Enrique Ortega, anterior y ac-
tual presidentes de la Comision, con la celebra-
cién de la Jornada AECA el pasado 8 de mayo.
En la web de AECA se facilita la consulta a los
articulos publicados por Alejandro Larriba,
José Antonio Gonzalo, Javier Pérez Garcia y
Felipe Herranz, estando pendientes de publicar
los de Juan Reig, Constancio Zamora y José Ra-
mon Gonzalez y Enrique Corona.



http://acreditaciones.aeca.es/solicitudes/experto-contable-acreditado/presentacion

SEMINARIO AECA
‘Informacion integrada: tutorizacion técnica para
la elaboracion de informes’

PETICION DE COMUNICACIONES
‘Contabilidad Naval Publica y
Privada’. IX Encuentro de Trabajo
de Historia de la Contabilidad

de AECA
Cartagena, 17 y 18 de noviembre, 2014

Organizado por el Departamento de Eco-
nomia Financiera y Contabilidad de la
Universidad Politécnica de Cartagenay la
Comisién de Historia de la Contabilidad
de AECA, se celebrara en las magnificas
7 o instalaciones de dicha

1 Universidad en el puerto
de Cartagena, concreta-
mente en el Salon de Ac-
tos Isaac Peral de la Fa-
cultad de Ciencias de la
Empresa. El Encuentro,
dirigido por el profesor
Isidoro Guzman, conta-
rd con la participacién

de un destacado plantel de expertos po-
nentes, entre los que cabe destacar el pro-
fesor y prestigioso investigador Luca Zan,
de la Universidad de Bolonia. Como es
tradicional en estos Encuentros, el Pro-
grama incluye dos sesiones para la pre-
sentacion de comunicaciones, previa-
mente aceptadas por el Comité Cientifico.
El plazo de presentacién de trabajos se
extiende hasta el 31 de octubre, de acuer-
do con la Peticién de Comunicaciones. Se
encuentran disponibles el programa
completo (cientifico y social) y el boletin
de inscripcién y reserva de alojamiento.
Toda la informacién en www.aeca.es.

Celebrado el 3 de ju-
lio en el Aula de For-
macién de AECA con
la participaciéon de
todas las empresas
del Proyecto sobre
Informacién Integra-
da de AECA y la Pla-
taforma ISIS-Integra-
ted Scoreboard Intelligent Suite. Impartido por la ponencia
del Proyecto, José Luis Lizcano, Francisco Flores, Manuel
Rejon y Maria Mora, cont6 con la asistencia veintidés perso-
nas de las siguientes companias: BBVA, Enagas, Inditex, Indra,
Melia Hoteles, Repsol, Telefénica y Banco Popular (invitado).
El programa del seminario fue el siguiente: 1) Presentacion e
introduccion metodolégica. 2) Caso practico con trabajo en
grupo sobre informacién puablica. 3) Revision casos 2013 de
las empresas participantes. 4) Avances de la plataforma ISIS y
préximos pasos. 5) Comentarios y conclusiones. El objetivo
del proyecto en estos momentos se centra en el desarrollo de
la plataforma y su utilizacién para la elaboracion de Informes
Integrados y el analisis comparado de los datos.

Aspectos contables y fiscales

PROYECTO AECA SOBRE INFORMACION
INTEGRADA

Reunion de Paul Druckman, CEO del IIRC,
con la ponencia del Proyecto AECA

José Luis Lizcano, director del Proyecto, Maria Mora
(Carbon Disclousure Project-CDP), Francisco Flores
(Escuela de Turismo Iriarte) y Manuel Rejon (Crea-
Sset) mantuvieron en la sede social de AECA una reu-
' | nion de trabajo con
N Paul Druckman, CEO
de International Inte-
grated Reporting Cou-
ncil, organismo inter-
nacional impulsor del
IR-Integrated Repor-
ting, en la que tuvie-
ron la oportunidad de
: comentar los avances
del proyecto AECA hasta la fecha y las perspectivas para
el futuro, centrandose en el desarrollo de la plataforma
tecnolégica Integrated Scoreboard Intelligent Suite
para la elaboracion y andlisis de informes integrados
en base a la tecnologia XBRL.

-
-

Mas informacién en www.is.aeca.es

Jornadas Prdcticas de Actualizacion Profesional de AECA

Esta nueva ediciéon consté de siete Jornadas de
entre 5y 7 horas de duracién, con la principal novedad de la celebracién del
primer curso online organizado por la Asociacién, que se realizé con éxito
mediante el sistema de videoconferencia Webex. Esta aplicacion permite al
alumno ver y oir al ponente mientras se sigue su presentacion en ppt. Es po-
sible ademas interactuar en todo momento con el ponente y otros asistentes,
lo que se suma a otras ventajas, como el ahorro de gastos de desplazamiento
o la menor cuota de inscripcidn respecto a la formacién presencial.

Las resoluciones del ICAC en Combinaciones de negocios. Especial
desarrollo del Plan General de referencia a las operaciones entre
Contabilidad empresas del grupo

PONENTE: Juan Manuel Pérez Iglesias PONENTE: Juan Manuel Pérez Iglesias

[ JUEVES, 20 MARZO)|
UEVES, 20 MARZO JUEVES, DE ABRIL

de las sociedades cooperativas

PONENTES: Marta Montero y Magdalena
Cordobés

Tratamiento del Impuesto sobre
Sociedades y nuevas diferencias
entre la contabilidad y la fiscalidad

PONENTE: Gregorio Labatut

Deterioro de activos
PONENTE: Alfredo Ciriaco

Consultas del ICAC y iltimos
pronunciamientos a nivel
internacional

PONENTES: Juan Manuel Pérez Iglesias
y Maria Dolores Urrea Sandoval

UEVES, 10 ABRIL

Valoracion de empresas

POR EL JCAC

como Formacion

157 Edicion - Marzo-Mayo 2014

NOVE DA'|3, )
i 0
ONLINE - 5 horas [9 a 14 h] Formacion onll

AECA

Actividades

Continua
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PONENTE: Alfonso A. Rojo



http://www.aeca.es/ix_encuentro_trabajo_historia_contabilidad/programa.pdf

MESA REDONDA
‘La Responsabilidad Social Corporativa: una tarea conjunta
de los sectores publico y privado’

aeca | Revista 106

Celebrada el dia 5 de junio en el Campus Sevilla de la Universidad Loyo-
la Andalucia, congregé a un grupo de profesionales y académicos de dis-
tintos sectores de actividad. Presidida por Leandro Canibano, presiden-
te de AECA, la mesa conté como ponentes principales con Antonio
Lopez Herndndez, presidente de la Cdmara de Cuentas de Andalucia y
con Victoria Sanchez, directora de RSC de Abengoa. Intervinieron asi-
mismo Pedro Rivero, presidente de la Comision RSC de AECA, Merce-
des Ruiz, profesora de la Universidad Loyola Andalucia y Joaquina
Laffarga, de la Universidad de Sevilla.

Entrevista a Pedro Rivero

Con motivo de la mesa
redonda, la web de la
Universidad Loyola An-
dalucia public una en-
trevistaa Pedro Rivero,
presidente de la Comi-
sion RSC de AECA, sobre
el nuevo proyecto de la
Comision en torno al
concepto e informacion
2 sobre Empresa Social y el
 momento de la RSC y la
* reciente publicacion de la
Estrategia Espafiola sobre
Responsabilidad Social Empresarial, en cuyo de-
bate pdblico ha participado la Asociacion. La en-
trevista ha sido divulgada a través de numerosos
canales y medios especializados.

Recientemente, desde la Comision se ha
constituido un grupo de trabajo sobre la
Empresa Social. ;Qué significa Empresa
Social hoy dia?

En algunos trabajos recientes realizados en el
seno de la Comisién RSC de AECA hemos podido
detectar una dispersion evidente en torno al con-
cepto y el término de ‘Empresa Social’ y 1a consi-
guiente confusion con otros términos y conceptos
relacionados, como ‘emprendimiento social’, ‘em-
prendedor social’, ‘economia social’, etc. Ademas,
hemos podido comprobar que la confusién con-
ceptual va acompafiada de una falta de homoge-
neidad en aspectos de informacion y transparen-
cia, que son necesarios abordar de manera
rigurosa para dotar al sector de unos principios y
herramientas adecuadas para el correcto desarro-
lo de las organizaciones. Estos son los dos obje-
tivos principales del nuevo Documento AECA so-
bre Empresa Social: Marco Conceptual, Contexto e
Informacion que ha puesto en marcha la Comision
con la creacion de un grupo de trabajo compuesto
por personas de distinta procedencia y representa-
cion, liderado por una ponencia formada por dos
investigadores del Grupo de Investigacion en Or-
ganizaciones Sostenibles (GIOS) de la Universidad
Politécnica de Madrid, los profesores Raman
Fisac y Ana M* Moreno.

¢Cree que hay que redefinir entonces los
conceptos y objetivos tradicionales de
Empresa?

Toda empresa es social en tanto en cuanto se
compone de personas que interactdan en un de-
terminado contexto social en busca de unos obje-
tivos determinados. No obstante, en funcion de

dichos objetivos y los medios para alcanzarlos, se
produce una diferenciacion clara entre unas em-
presas y otras. La empresa social propiamente
dicha se distingue de otros tipos de organizacio-
nes, basicamente, en que su finalidad es generar
un valor social que redunde directamente en la
mejora de su entorno y la reduccion de la pobre-
7a, a través de un modelo de negocio sostenible
de acuerdo con las reglas del libre mercado y
cuyo objetivo importante es la autofinanciacion
por medio de la generacion de unos margenes
suficientes reinvertidos en la empresa. El objetivo
gsencial, por tanto, de la empresa social no es el
lucro o beneficio econdmico de los propietarios,
sino el valor y beneficio sociales. En el fondo, se
trata de empresas que contribuyen a potenciar el
mercado de libre competencia, sobre la base de
su consideracion dentro de la Economia Social de
Mercado; es decir, més mercado al servicio de la
sociedad con implicacion de todos los stakehol-
ders en la obtencion de ‘ventajas competitivas’, a
través del logro ‘sostenible’ de sus objetivos eco-
nomicos, sociales y ambientales.

A grandes rasgos, en qué estado se en-
cuentra hoy en dia la Responsabilidad
Social?

La Responsabilidad Social Corporativa, segin la
denominamos y entendemos en el Marco Con-
ceptual de AECA, del cual se cumplen diez afios
de su emision, ha experimentado un gran desa-
rrollo en la Gltima década desde distintas pers-
pectivas. La que méas nos ha interesado y nos in-
teresa a la Comision RSC de AECA es la
perspectiva de modelo de direccion, gestion e
informacion de las organizaciones. Los Docu-
mentos emitidos hasta la fecha por la Comision
han abordado aspectos conceptuales, de gobier-
no corporativo, de inversion socialmente respon-
sable, y en los Ultimos afios nos hemos centrado
en el modelo de informacion o reporting. Basadas
en los principios de relevancia, comparabilidad, y
verificabilidad, se han desarrollado varias herra-
mientas de medicion, soportadas en los denomi-
nados indicadores clave (Key Performance Indi-
cators), de la responsabilidad social y, més
recientemente sobre informacion integrada.

En estas propuestas de utilizacion generalizada y
libre por cualquier tipo de empresa u organiza-
cion, la informacion financiera y no financiera
(social, ambiental y gobierno corporativo) se pre-
sentan de manera concisa, cuantitativa y material
por medido de indicadores, sobre la base tecno-
|dgica del estandar XBRL, con una taxonomia va-
lidada por el organismo representativo en la ma-
teria, el XBRL International. Asi mismo, hemos

dado impulso a su introduccion en las pymes
partiendo de la elaboracion de los propios infor-
mes anuales adaptados para AECA, extensibles
mediante talleres conjuntos a otras empresas me-
dianas y pequefias.

Estos modelos e iniciativas de AECA han ayudado
aque laRSC penetre en el tejido empresarial, pro-
fesional y académico de nuestro pais, facilitando
el grado de desarrollo experimentado en la mate-
ria en los Gltimos afios. Aunque, evidentemente,
hay un largo camino por recorrer, en algunas fa-
cetas mas que en otras, podemos degcir, sin miedo
aequivocarnos, que la RSC en Espafia se encuen-
tra a buen nivel dentro del contexto internacional.
Un buen indicador de ello lo constituye el hecho
de que laRSC ha pasado a ser parte, con distintas
modalidades, de los planes de educacion univer-
sitaria, en practicamente todos los centros pibli-
COS Y privados.

En esta Jornada se ha tratado de la cola-
boracidn conjunta de los sectores piiblico
y privado de la Responsabilidad Social,
;cuales serian sus principales lineas?

Precisamente en estos dias pasados, AECA ha
enviado sus comentarios sobre la Estrategia Es-
pafiola de Responsabilidad Social Empresarial,
elaborada por el Ministerio de Empleo y Seguri-
dad Social, abierta a la consulta pdblica. Sin en-
trar en los contenidos del documento del Ministe-
rio, cabe decir que la iniciativa es encomiable y
viene a reflejar claramente la necesaria implica-
cion del sector pablico en la implantacion y desa-
rrollo de la RSE, tanto en su propia estructura
como en el sector privado. Destacan, no obstante,
las iniciativas apuntadas por la estrategia en ma-
teria de transparencia informativa, abogando por
la implantacion de unos modelos de reporte com-
parables y abiertos al escrutinio publico, materia
en la que AECA ha mostrado su liderazgo desde
una perspectiva de utilidad pablica. Es de desta-
car también las recomendaciones en relacion con
la necesaria penetracion y potenciacion de la RSE
en los programas educativos.

Es importante que el papel del sector piblico a
través de las actuaciones de los ‘reguladores’ res-
pecto al mercado y de los ‘controladores’ de su
actividad econdmica propia, centre su papel en
conseguir que, como he dicho, el mercado sea el
instrumento adecuado para la actuacion volunta-
ria de las empresas privadas y pablicas, evitando
los ‘intervencionismos’ que sustituyan a la ‘libre
competencia’ econdmica, social y ambientalmen-
te responsables y ahoguen el camino hacia la
sostenibilidad.




Descubre las multiples ventajas de pertenecer a AECA

Un amplio conjunto de actividades para la mejora continua del profesional

Asociacion Espanola de Contabilidad y Administracion de Empresas

Investigacion de vanguardia en gestion empresarial

Qué es AECA

Fundada en 1979, AECA es
una entidad no lucrativa,

de caracter privado, declarada
de utilidad publica.

Es la Unica institucion
profesional espafiola emisora de
Principios y Normas de
Contabilidad generalmente
aceptados y de
pronunciamientos

y estudios sobre buenas

practicas en gestion empresarial.

Su objetivo principal es el
desarrollo cientifico de las
Ciencias Empresariales aplicado
a la mejora de las técnicas
de gestion empresarial,

procurando herramientas
utiles y avanzadas para

el desempeno profesional.
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Qué ofrece
a sus miembros

La Asociacion realiza

un amplio conjunto de
actividades, desarrolladas
dentro de las siguientes areas:

» Investigacion.

» Publicaciones.

» Congresos y Encuentros.
» Conferencias y Jornadas.
» Practica profesional.

» Formacion.

» Premios y Becas.

» Portales y Web 2.0.

» Newsletters.

Asociacion Espaiola de Contabilidad

y Administraciéon de Empresas

Beneficios para el
profesional y la empresa

» Anuncios a color en
Revista AECA (4.000 ejemplares).

» Banner publicitario en www.aeca.es
(60.000 visitantes Unicos mensuales).

» Cesion de uso del logo «Entidad
miembro de AECA» para su web
y papeleria profesional.

» Acceso a Comisiones de Estudio,
reuniones profesionales y otros
grupos de trabajo que potencian el
know-how.

» Grupos en redes sociales.

» Deduccion fiscal de la cuota de
SOCio.

Areas de trabajo

» Principios y Normas
de Contabilidad.

» Valoracion y Financiacion.
» Organizacion y Sistemas.
» Contabilidad de Gestion.
» Historia de la Contabilidad.
» Sector Publico.

» Nuevas Tecnologias.

» Responsabilidad Social
Corporativa.

» Cooperativas.

» Entidades sin Fines
de Lucro.

» Turismo.

VISITANOS EN:

Rafael Bergamin, 16-B  Tels: 91 547 44 65/37 56

28043 Madrid info@aeca.es

www.aeca.es

aeca
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Comentarios a la Estrategia
Espanola sobre RSE

El 30 de mayo AECA remitié su res-
puesta a la consulta puablica del Plan
Nacional de Responsabilidad Social
Empresarial impulsado por el Minis-
terio de Empleo y Seguridad Social.
Este plan pretende favorecer el desa-
rrollo de practicas responsables en or-
ganizaciones publicas y privadas. La
respuesta representa el tercer esfuerzo
de AECA por estar presente en inicia-
tivas con preocupacion social, ha-
biendo participado previamente en
las consultas del IIRC, CNMV y ahora
el Ministerio de Empleo.

AECA obtiene el A+
del Global Reporting Initiative

Por cuarto ano consecu-
tivo, AECA ha recibido
la Declaraciéon de Con-
trol del Nivel de Aplica-
cién de GRYI, en la cual
se declara que «la Asociacién Espanola
de Contabilidad y Administraciéon de
Empresas ha presentado su Memoria
AECA 2013: Actividades, Gobierno y Res-
ponsabilidad Social Corporativa e Informe
Anual Integrado a los servicios de GRI,
quienes han concluido que la memoria
cumple con los requisitos del Nivel de
Aplicacion A+». El signo + lo da la veri-
ficacion de la memoria efectuada por
una entidad independiente (ver Memo-
ria en www.aeca.es).

LINKEDIN
El grupo de la Asociacion
supera ya los 17.000 Usuarios

GRI REPORT
GRI CHECKED

Los perfiles de AECA en las redes so-
ciales siguen una tendencia alcista.
Cada semana marcan nuevos
maximos. El grupo de AECA en
LinkedIn supera los 17.000
miembros, con-
soliddndose como el
grupo  profesional

BREVES

CON LA COLABORACION DE AECA

Il Simposio Internacional sobre
la Valoracion de Empresas y de
Companias Familiares

Los pasados dias 24 y 25 de abril, la Uni-
versidad de Almeria acogio este evento
organizado por la Catedra Santander de
Empresa Familiar de la UAL (CEF-UAL),
con la colaboracién de AECA. El pre-
sidente de AECA, Leandro Canibano,
particip6 en la apertura, junto con el di-
rector del Simposio, Alfonso Rojo, y el
resto de representantes institucionales.
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Catedra AECA Carlos Cubillo
de Contabilidad y Auditoria

El Capitulo Espanol de la
Cidtedra AECA ha publica-
do en su web las activida-
des en las que pueden par-
ticipar los socios de AECA
que lo deseen, conforme a
los programas establecidos.
Los mas recientes han sido:

1) Curso introductorio ‘Forensic Ac-
counting. Madrid, cuatro sesiones,
entre el 3 de abril y el 24 de mayo.

2) X International Accounting Research
Symposium. Dirigido por Leandro
Canibano, presidente de AECA, y
coordinado por Beatriz Garcia, ti-
tular de la Cdtedra AECA Carlos Cu-
billo de Contabilidad y Auditoria, el
Simposio tuvo lugar en Madrid del
23 al 27 de junio. Informacién com-
pleta en la web de la Catedra.
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Revista AECA 30 anos de
publicacion ininterrum pida
La seleccion histérica ha continuado re-

produciendo los nimeros completos de
la revista con el objetivo de completar

la coleccion digital de la publicacion.
Los nuevos numeros digitalizados co-
rresponden a los publicados entre 1991
y 1996 (Ntmeros 25 al 42) y pueden
ser consultados en la web de la revista
en Www.aeca.es.
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PROGRAMA BECAS AECA

Premio AECA Entrevistas
a Empresarios y Directivos
20° Edicién. Afo 2014

Se ha convocado una nueva edicién con
la participacién de dos nuevas publica-
ciones: revista Compromiso Empresarial y
revista Consejeros, que se unen a las cola-
boradoras de todas las ediciones: Cinco
Dias, Revista Contable y Harvard Deusto
Business Review. Los estudiantes de grado
y posgrado participantes en el Programa
tienen la posibilidad de participar en-
trevistando a empresarios y directivos
de empresas. Las entrevistas ganadoras
reciben suscripciones gratuitas y ven pu-
blicados sus trabajos en Revista AECA.

—
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DOCUMENTACION
Novedades FAIF

Nueva comunicaciéon firmada por José
Morales sobre La NIIF 13 y el ajuste por
riesgo de crédito en la valoracion de deri-
vados (CVA/DVA). Disponible en la web
del Foro en www.aeca.es .

lll International Conference

on Luca Pacioli in Accounting
History y de Ill Balkans and
Middle East Countries Conference
on Accounting and Accounting
History

Celebradas del 19 al 22 de junio, 2013,
en colaboracion de AECA y MUFITAD,
Asociacién de Investigadores de His-
toria de la Contabilidad y Finanzas de
Turquia. Se encuentran disponibles en
la Asociacion los tres tomos recopilato-
rios de las ponencias y comunicaciones
prologados por los directores de los
congresos, profesores Oktay Giivemli y
Esteban Hernandez Esteve.

N

NUEVOS S0CIOS DE AECA

de referencia en con-

tabilidad y adminis- Socios Protectores 6414 golsé E(:\IR'\IAOllJlEGARCiA PAMPANO 6423 ;ﬁgls RODRIGUEZ ALGANS
. alma de MVallorca 11bao
5 1116 ASEDOSSA ASESORES .
tracion d~e empresas Unete al grupo Valladolid . Nivel Basico 6415 JOSE CARLOS VALIENTE LOZANO 6424 FRANCISCO JAVIER ROMERO
en espanol. Hemos Linkedi h 1117 MNYY Mairena del Alcor - Sevilla GONZALEZ
recibido numerosas L—wedin ahora Zamora - Nivel Basico 6416 BERTA SILVA PALAVECINOS Burgos )
Playa Ancha - Valparaiso - Chile 6425 MARIA ROSA CABEZAS GONZALEZ

felicitaciones de los miembros del gru-
po, como: «Enhorabuena a todos los
miembros del grupo. Los debates cada vez
estardn mds enriquecidos», “Una cifra re-
cord. Enhorabuena a AECA por haber or-
ganizado un grupo tan importante y nu-
meroso como este», etc. 4

Siguenos en Facebook:
www.facebook.com/aeca2.0

En Twitter: @asociacionAECA

Socios Numerarios

6408 MARCELINO GARCIA DE POLAVIEJA
SUARES
Majadahonda - Madrid

6409 ANNA ROSSELL BARELLAS
Barcelona

6410 ELISABETE DOS SANTOS FERREIRA
Braganca, Tras 0s Montes, Portugal

6411 PASCUAL LOPEZ VILLEN
Léchar - Granada

6412 DIEGO CRUZ JIMENEZ
Popayén - Cauca - Colombia

6413 CARLOS JAVIER ORTIZ SERRANO
Madrid

6417 MONTSERRAT SAGARRA FITO

Madrid

Barcelona 6426 MANUEL JESUS GONZALEZ SAAVEDRA
6418 FRANCISCO DE LA VEGA CARRIZOSA Aviles - Asturias

Madrid 6427 ALBERTO GALAN SELLES
6419 LUZ MARTINEZ CASTRO Alicants

San Sebastian de los Reyes - Madrid 6428 JESUS GALLURT POVEDANO
6420 FERNANDO BESCOS DODERO Cordoba

Palmanyola - Mallorca 6429 GEMA MASA PEREZ

6421 YOLANDA ARISTIZABAL DE
COLQUHOUN
Londres - Reino Unido
6422 LUIS GARRIDO MARTOS
Barcelona

6430

6431

Miajadas - Céceres
RAQUEL B. MONEDEROQ GARCIA
Madrid

JOSE ANTONIO CABRERIZO LAIZ
Murcia
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Todas las cuentas
contables analizadas
con la maxima precision.

Nuevo
Memento Practico

Plan General Contable
2014

El analisis mas practico, exhaustivo
y eficaz de todas las cuentas del PGC.

La edicion del Memento Plan General Contable 2014 ha sido objeto de una profunda revision de
su estructura, ademas de estar actualizada con las nuevas Resoluciones y consultas aprobadas

por el ICAC.

Asi, la nueva organizacién de la obra se estructura a 10% DTO.

través de capitulos referidos a cada una de las normas PIiDALO

de registro y valoracion contenidas en la segunda parte Y AHORRE 96 3 O€
del PGC, con un analisis previo de su Marco Conceptual OFERTA VALIDA HASTA f 4

y completado con las cuentas anuales y las normas P CAGION 4% IVA NO INCLUIDO

especificas para distintos sujetos que se han podido
aprobar hasta la fecha (cooperativas, concesionarias,
empresas publicas que operan en circunstancias especiales y entidades sin fines lucrativos). Se
sigue respetando en la nueva estructura un apartado en cada capitulo referido a las especificidades

que presenta el PGC-PYMES. .
2.250 paginas aprox. ‘

) SUMARIO

PRIMERA PARTE. MARCO CONCEPTUALDELA  Arrendamientos Transacciones con pagos basados en TERCERA PARTE. NORMAS DE ELABORACION
CONTABILIDAD Instrumentos financieros instrumentos de patrimonio DE LAS CUENTAS ANUALES

Marco conceptual Existencias Subvenciones, donaciones y legados Cuentas anuales. Primera aplicacion del PGC
SEGUNDA PARTE. NORMAS DE REGISTRO Y Moneda extranjera Combinaciones de negocios CUARTA PARTE. ADAPTACIONES SECTORIALES
VALORACION IVA Negocios conjuntos Empresas pablicas

Inmovilizado material e inversiones inmobiliarias ~ Impuesto sobre beneficios Operaciones entre empresas del grupo Empresas concesionarias

Inmovilizado intangible Ingresos por ventas Cambios en criterios contables, errores y Sociedades cooperativas

Activos no corrientes y grupos enajenables de Provisiones estimaciones contables Entidades sin fines lucrativos

elementos, mantenidos para la venta Retribuciones al personal Hechos posteriores al cierre Anexos

» Adquiéralo ahora llamando al 91 210 80 00

* Cite el codigo promocional 11304 para beneficiarse de los precios especiales que tenemos reservados para usted.
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