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Este número lo iniciamos con el trabajo realizado por un ponente asiduo a nuestro colegio, Gonzalo J. Boronat. Con
la sencillez que le caracteriza expone, en primer lugar, cómo ha afectado la crisis económica y financiera a la

empresa privada y a las entidades de crédito. A continuación, y dado el escenario actual, describe minuciosamente los
pasos a seguir por las empresas para lograr un mayor éxito en las negociaciones con los agentes financieros, y así
poder disponer de las líneas de financiación necesarias para lograr su equilibrio económico-financiero.

El segundo trabajo, obra de la profesora Beatriz Torvisco, analiza los efectos que el nuevo Plan General de Contabili-
dad tiene en las operaciones específicas de las Sociedades Anónimas, así como las modificaciones que se producen en
la Ley de Sociedades Anónimas como consecuencia de la Ley 7/2007, de 4 de julio, de reforma y adaptación de la
legislación mercantil en materia contable para su armonización internacional con base en la normativa de la Unión
Europea de julio de 2007.

Por lo que respecta a nuestro Colegio destacamos la celebración en enero de la Jornada Profesional “Día del Audi-
tor” y en marzo de la Junta General Ordinaria, en la que se presentó la Memoria de Actividades del 2009 y se hizo
entrega de los Premios Economía y Empresa. El Servicio de Estudios presentó los resultados del 7º Barómetro del Cole-
gio de Economistas y se celebró la Conferencia “Hacia un nuevo modelo de crecimiento industrial”. Además, la firma
de varios convenios de interés para los Economistas y la presencia en diversos foros destaca la calidad y el compromi-
so del Economista con la sociedad.

La información de interés para el Economista y lector en general, reseña de dos libros para el economista y las direc-
ciones de Internet concluyen la edición del número 49.

Mercedes Palacios
Directora “Gestión-Revista de Economía”

E d i t o r i a l
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1. INTRODUCCIÓN. LA CRISIS
ECONÓMICA Y FINANCIERA

Nos encontramos actualmente en un
entorno de crisis global que está afectan-
do en mayor o menor medida al tejido
económico de todos los países industria-
lizados. Para evaluar el origen de esta cri-
sis se han barajado distintas explicaciones
centradas en las causas del estallido de la
llamada “burbuja financiera”. Quizás la
más gráfica ha sido la denominada crisis
de los “ninja” (no income, no job, no
assets; o sea, personas sin ingresos fijos,
sin empleo fijo, sin propiedades) dibuja-
da por el profesor Leopoldo Abadía; y,
posiblemente la más clarificadora sea la
desarrollada por el profesor Trías de Bes
(El hombre que cambio su casa por un
tulipán. Ed. Temas de Hoy) donde se
desarrolla una comparativa de las distin-
tas crisis que de forma casi cíclica han
venido desarrollándose desde el siglo
XVII. Lo bien cierto es que esta situación
ha puesto al descubierto que las entida-
des financieras son empresas vulnerables
y, que al igual que las empresas indus-
triales, comerciales o de servicios depen-
den de factores exógenos, pero también
endógenos, es decir, de una correcta ges-
tión. Podemos afirmar que la gestión de
una buena parte de las entidades finan-
cieras ha sido manifiestamente mejora-
ble, y que en la misma se han cometido
una serie de errores estratégicos de
importancia. Se ha trabajado por el corto
plazo, en detrimento de otras variables
como solvencia, garantía y posiciona-
miento a largo plazo que tanto deman-
dan a sus clientes.

Bueno es conocer el origen de los pro-
blemas con el fin de evitar que se pro-
duzcan nuevas situaciones similares. Ello
implica evidentemente una corrección en
los hábitos de negocio de estas entida-
des, las que debido a una gestión del
riesgo quizás no muy ortodoxa, ha

supuesto un giro en las relaciones globa-
les con sus clientes. Es evidente que la cri-
sis en su aspecto económico va a suponer
una merma importante en sus beneficios
empresariales, pero de forma simultánea
hay otra: “la crisis de liquidez”. El aspec-
to financiero de la crisis para este tipo de
entidades tiene una gran importancia,
dado que la falta de recursos deriva en
que la inyección de fondos necesaria
para alimentar el sistema se ha visto sen-
siblemente reducida.

Ello implica evidentemente un nuevo
posicionamiento en la gestión: de una
parte en la gestión económica, pues es
obvio que los precios están siendo más
altos vía diferenciales con los tipos de
referencia y comisiones, para tratar de
conseguir un incremento de los márge-
nes lo que, unido a una reducción de cos-
tes (básicamente de estructura) permiti-
rán a medio plazo un nuevo equilibrio
que permita el incremento de las reser-
vas y con ello de los fondos propios, lo
que tendrá como consecuencia una
mejora paulatina en la solvencia en estas
entidades, aunque inevitablemente,
algunas de ellas tengan que pasar por la
fusión con otras entidades de mayor sol-
vencia y/o tamaño. Todo ello sin olvidar
que hay un “coste” que afecta en gran
medida al equilibrio económico: la moro-
sidad y las provisiones derivadas de las
mismas. En efecto, las entidades financie-
ras no van a permitir que lo conseguido
vía intereses y comisiones se vea “com-
pensado” con los créditos morosos y/o
dudosos. Ello supone de forma inmedia-
ta una selección tanto de la clientela, por
una parte, como de las operaciones
financieras a realizar. En definitiva, nos
encontramos en un escenario en el que
nos estamos encontrando con un endu-
recimiento tanto en las condiciones de
las operaciones financieras como en el
análisis de cada una de las mismas, con
un nuevo planteamiento guiado en la

LAS RELACIONES CON LAS ENTIDADES FINANCIERAS
EN SITUACIONES DE CRISIS.

NEGOCIACIÓN, RIESGO, COSTES Y FINANCIACIÓN

Gonzalo J. Boronat Ombuena
Economista. Director general de GB Consultores Financieros y Tributarios y GDF Consultores
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generación de flujos de caja de los clien-
tes y en las garantías prestadas.

Del mismo modo, debe existir un posicio-
namiento financiero. La ausencia de
unos niveles de liquidez similares a los de
hace un par de años va a significar por la
parte financiera, al igual que comentá-
bamos en la parte económica, una selec-
ción natural de la clientela. La ausencia
de recursos implica la asignación más efi-
ciente de los escasos disponibles, eviden-
temente en términos de solvencia, que
garanticen el retorno tanto de los costes
como del principal de las operaciones
crediticias.

La segunda cuestión es cómo afecta, va a
afectar y durante cuanto tiempo esta
situación a las empresas. La respuesta es
compleja. Pero es claro que ha afectado,
está afectando y va a afectar de forma
muy negativa. Las empresas se encuen-
tran en estos momentos con una doble
problemática: de una parte económica y
finalmente o, además, como resultado
de la primera, financiera.

La situación económica de las empresas
viene deteriorándose desde la primavera
del año 2008, cuando empezamos a
notar una disminución en las tasas inter-
anuales de crecimiento de las ventas.
Tengamos en cuenta que en nuestro país
una gran parte de la industria (madera,
mueble, metal, decoración, textil, …) y
de los servicios dependen o están íntima-
mente ligados a la actividad de promo-
ción y/o construcción inmobiliaria. Parece
que la espiral alcista en los precios tanto
del suelo (industrial y residencial) como
de la vivienda había alcanzado cotas que
implicaban no encontrar una demanda
tanto para el uso como para la inversión.
Ello implicó inicialmente un retroceso en
el crecimiento del volumen de ingresos y,
posteriormente, tras el verano del año
2008 una parada en el consumo, visible a
todas luces a finales del pasado año.

Es cierto que las empresas en los últimos
años también habían abandonado par-
cialmente los esquemas clásicos de con-
trol. Existía margen, lo que suponía qui-
zás un exceso de costes “superfluos”,
unas inversiones realizadas bajo un esce-
nario de bajos tipos de interés y deman-
da alcista, una relativamente escasa pre-

ocupación por los costes empresariales,
una ausencia de rigor en la concesión del
crédito a clientes… En definitiva, una
expansión fácil a costa un margen alto. 

Como hemos indicado, una serie de
hechos nos situaban ante las “señales de
alarma” clásicas que deberían haber
implicado la puesta en marcha de una
serie de medidas de control: Reducción
de ventas, disminución de márgenes e
incremento de la morosidad fueron
señales inequívocas de que el ciclo estaba
cambiando, pero la empresa adoptó lo
que algunos economistas han venido en
llamar “estrategia del avestruz”, es decir,
esconder la cabeza ante esta situación. El
cambio no era como se preveía coyuntu-
ral, sino que iba a dar paso a un cambio
estructural. En cierta medida existe un
cambio de ciclo en la empresa por lo que
el año 2008 aparece como un punto de
inflexión en el que lo más recomendable
es una “reflexión estratégica”. Se trata
de poner en marcha un Plan Estratégico
para los próximos tres años y comenzar a
pensar en el presupuesto para los próxi-
mos años realmente como un Plan de
Viabilidad Empresarial. Hay que reconsi-
derar mercados, productos, volúmenes,
tamaño empresarial, niveles de plantilla,
red de sucursales y delegaciones, relacio-
nes exteriores… con el fin de reposicio-
nar la empresa y prepararla para un
nuevo ciclo. Todo ello conllevará eviden-
temente la realización de un plan finan-
ciero que sea capaz de sustentar el cam-
bio estratégico a realizar.

Si hemos hablado de la modificación de
la posición económica de las empresas en
el último semestre del año 2008, estos
problemas comienzan a ser financieros al
inicio del año 2009. Es evidente que la
generación de un menor flujo de caja
por operaciones merma la liquidez gene-
rada y presupuestada con la que atender
los compromisos adquiridos, tanto los
derivados de inversión como los de las
operaciones de crédito formalizadas en
otro entorno, con otros márgenes y que
ahora paulatinamente vemos como se
produce un desajuste creciente entre los
flujos de caja generados y las necesida-
des de fondos, tanto operativas como las
derivadas de operaciones.

A todo ello hay que añadir dos impor-
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tantes componentes que han llevado a
las empresas a disminuir su posición
financiera. Como hemos indicado la dis-
minución paulatina de las ventas ha
hecho que la mayoría de las compañías
tengan que asumir un stock por encima
del necesario, lo que implica un activo
mayor y, en definitiva unas mayores
necesidades de financiación. De otra
parte, el deterioro empresarial ha
supuesto un importante incremento de
la morosidad, tanto en términos de falli-
dos como en términos de demoras en el
plazo de cobro. Todo ello ha implicado
de forma inmediata un incremento en
unos casos y un decremento en otros,
pero ambos, menos que proporcional
que el volumen de ventas que el activo
corriente lo que sin duda genera de
nuevo unas necesidades adicionales de
fondos.

2. LA CRISIS Y LAS ENTIDADES
FINANCIERAS

Veamos ahora cuál ha sido la posición de
las entidades financieras en este proceso.

Como podemos observar, la morosidad
de la banca evoluciona con unas cifras
constantes en torno a los 10/11.000 millo-
nes de euros hasta el año 2006, iniciando
un recorrido alcista a partir del año 2007.
Si estudiamos la evolución por cada uno
de los meses según los datos publicados
en el Boletín Estadístico del Banco de
España podemos observar que la misma
crece a tasas muy elevadas desde el año

2008, alcanzando los 99.754 millones de
euros al mes de enero del presente año.

Esta es la situación actual de la banca en
este periodo. Como vemos sus índices de
morosidad han crecido de forma impara-
ble lo que, evidentemente ha supuesto
una nueva “estrategia” en cuanto a la
evaluación del riesgo y por su puesto con
un endurecimiento en los criterios de
concesión de los mismos.

En el cuadro siguiente podemos observar
la posición competitiva de las entidades
financieras españolas en base a sus acti-
vos a finales de 2008. En dicho análisis se
relaciona de una parte, la ratio TIER 1,
que incluye el capital pasivo y reservas
más preferentes sobre activos pondera-
dos por riesgo y, de otra el nivel de moro-
sidad. Como vemos las entidades mejor
posicionadas serían aquellas que se
encuentran con el menor porcentaje de
morosidad y mayor TIER 1. Aquí tendría-
mos a Banesto, Bankinter, Cajamurcia en
un primer nivel y, a BBVA, Santander,
Ibercaja y La Caixa en un segundo, aun-

que evidentemente con un mayor tama-
ño empresarial. Por el contrario, Caixa
Catalunya, CCM (que como sabemos fue
intervenida por el Banco de España) y
Caja Madrid, se situarían en la posición
más compleja del sistema financiero.

Todo ello no hace más que certificar lo
indicado con anterioridad: Una nueva
“estrategia” en la evaluación del riesgo
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basada en un endurecimiento en los cri-
terios de concesión y un mayor aporte de
garantías, al margen de implicar un cre-
cimiento de los precios.

3. LA CRISIS Y LAS EMPRESAS

La crisis desgraciadamente se ha centra-
do al final en las empresas y, mediante la
disminución del empleo y la actividad
económica, en los particulares. Nos
importa la primera de ellas, la posición
empresarial dado que la situación laboral
es, en buena medida, una consecuencia
de la situación empresarial. Las empresas
han sufrido de una forma directa el pro-
blema, al igual que veíamos en las enti-
dades financieras, por dos vías: la econó-
mica y la financiera, y dentro de cada
una de ellas por dos canales adicionales.
Analicemos la situación punto por punto.

El problema económico se centra, en pri-
mer lugar, en un importante descenso de
los ingresos derivado de una caída del

consumo. Los motivos los podríamos cen-
trar inicialmente en que la situación de
incertidumbre hace que disminuya,
ralentice y/o paralice las adquisiciones de
bienes de servicios; además la falta de
financiación para su adquisición fuerza
todavía más este tipo de decisiones de
demanda. De otra nos encontramos que,
pese que nuestro país tiene un entrama-
do básicamente estructurado sobre
pequeñas y medianas empresas que se
supone tienen una mayor capacidad de
ajuste en sus costes ante situaciones de
disminución de la demanda, ésta se ha
producido tarde y con una capacidad ins-
talada excedente de gran volumen como
consecuencia de diez años de crecimien-
to con altos márgenes. A todo ello pode-
mos añadir una regulación laboral más
rígida que la que existe en otros países.
Varios autores reflejan este hecho como
una respuesta de avestruz, dado que
muchos empresarios escondieron la
cabeza inicialmente y cuando la levanta-
ron posiblemente era demasiado tarde.

Regiones como 

la Comunidad Valenciana

con 808 procedimientos 

y Murcia con 226, 

castigadas por la actual

situación, suponen 

casi el 18% 

de los concursos 

presentados en toda 

España

EVOLUCIÓN CRÉDITOS DUDOSOS 2007-2009

Meses

Fuente: Boletín Estadístico del Banco de España y elaboración propia
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La reducción del volumen de ventas
unido a la disminución simultánea de sus
precios de venta implica una reducción
de su margen bruto. Pese a que las
empresas han efectuado una reducción
de los costes fijos, ésta todavía es insufi-
ciente para absorber la disminución de
los ingresos, por lo que su peso específico
en la estructura de costes crece. Las amor-
tizaciones siguen siendo las mismas dada
la imposibilidad de deshacerse de activos
fijos en estos momentos. Todo ello unido
a un fuerte incremento de las provisiones
por insolvencia y un encarecimiento de
los costes financieros derivados de la
mayor necesidad de financiación a un
precio más alto nos llevan a pasar de una
situación positiva de generación de fon-
dos a una posición de flujos de caja gene-
rados por operaciones negativos.

El problema financiero se ha llevado las
consecuencias de esta posición económi-
ca. Los efectos han venido dados tanto en
el activo como en el pasivo de las empre-
sas. La empresa sigue manteniendo, aun-
que no empleando con la misma activi-
dad, los mismos activos fijos, si bien éstos
se han depreciado mediante el corres-
pondiente coeficiente de amortización.
Es cierto que las empresas han tratado de
ajustar sus inventarios a esta nueva posi-
ción de mercado pero, resulta evidente
que el efecto ni es inmediato ni directa-
mente proporcional, debido a la existen-
cia de stocks de seguridad, productos de
largo periodo de maduración… Con todo
ello el peso de los stocks en la estructura
del activo mantiene un porcentaje similar
al de anteriores ejercicios.

Por su parte, los deudores han tenido un
doble comportamiento: Se han reducido
por la disminución de las ventas pero
estas ventas se están efectuando a más
plazo, lo que unido al incremento de la
morosidad hace que su período medio de
cobro se haya incrementado, y por ello su
peso relativo en la estructura de la inver-
sión. En efecto, se ha disminuido el activo
pero no lo suficiente, lo que afectará a
los distintos ratios financieros en los que
tenga un papel dominante el total de la
inversión: básicamente se producirá una
importante disminución del ROI.

A estos problemas en el activo hay que
sumarle los que se producen en la estruc-

tura financiera. La posición económica
negativa (pérdidas) implica una fuerte
disminución del porcentaje de los fondos
propios en la estructura de la financia-
ción empresarial. El ajuste se ha tenido
que producir de forma forzada a través
de los proveedores y acreedores, en el
primer caso alargando el plazo medio de
pago, cuando éste debería ser inferior
dado el menor volumen de compras. En
el caso de los acreedores vemos un incre-
mento derivado, por ejemplo, de los
aplazamientos solicitados a organismos
públicos que han crecido de un modo
muy importante en este periodo. Y, final-
mente, con una mayor apelación al cré-
dito bancario, en esta ocasión muy forza-
da mediante la utilización completa del
límite disponible de las pólizas de crédi-
to, líneas de descuento y/o de anticipo de
la facturas…

En definitiva, la empresa es la que ha
sufrido las consecuencias de esta crisis lo
que vemos de forma directa en una modi-
ficación sustancial de su estructura econó-
mica y financiera. Estos efectos han
supuesto un importante deterioro para
muchas de ellas que se han visto abocadas
a poner en marcha procesos concursales.

PROCESOS CONCURSALES

Años Voluntario Necesario Total
2005 812 171 983
2006 780 126 906
2007 855 121 976
2008 2.725 177 2.902
2009 5.614 308 5.922
Fuente: Instituto Nacional de Estadística y ela-

boración propia

Como vemos el pasado año fue especial-
mente complejo. Regiones como la
Comunidad Valenciana con 808 procedi-
mientos y Murcia con 226, especialmente
castigadas por la actual situación, supo-
nen casi el 18% de los concursos presen-
tados en toda España.

Esta es la posición a la que hemos llega-
do pero también la de partida del nuevo
ciclo: Un sistema financiero dañado y con
un nuevo esquema de funcionamiento,
negociación y de relaciones, derivado de
su posición económica y financiera. Un
sector empresarial, muy dañado, con una
importante modificación de su estructu-
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ra económica y financiera mucho más
deteriorada. ¿Cómo podemos entonces
encajar este nuevo esquema de relacio-
nes con unos menores volúmenes de
liquidez por parte de los financiadores y
con unas mayores necesidades de fondos
por parte de los financiados?

El encaje es, al menos, mas difícil que el
que se tenía anteriormente. Ello supone
la necesidad de establecer una guía que
nos permita conseguir un mayor éxito en
el planteamiento de las negociaciones
con los agentes financieros, con la finali-
dad de poder disponer de las líneas de
financiación necesarias para mantener el
equilibrio de nuestros activos y pasivos. 

4. NEGOCIACIÓN CON ENTIDADES
FINANCIERAS. UN NUEVO ESCENARIO

Los pasos a seguir ante este nuevo esce-
nario podríamos resumirlos inicialmente
en el siguiente esquema:

1. Análisis Interno
2. Evaluación y cálculo de las necesidades

financieras
3. Evaluación de las garantías disponibles

y nivel de solvencia
4. Selección de los distintos acreedores y

agentes financieros
• Análisis del grado de apalancamien-

to financiero
5. Análisis de las relaciones financieras

• Documentación
• Cirbe
• Cuotas de riesgo
• Ficha de rentabilidad Empresa-Enti-

dades Financieras
6. Negociación 

4.1. ANÁLISIS INTERNO

Lo primero que hemos de realizar es un
análisis de nuestra situación. Para ello
proponemos la lectura del artículo
“Como analizar a la competencia a tra-
vés de la información económica y finan-
ciera”. En este artículo se define la nece-
sidad de efectuar un análisis DAFO con el
fin de conocer nuestra posición real
desde dos puntos de vista: interno y
externo. De ahí pasamos a efectuar un
análisis de las debilidades, amenazas,
fortalezas y oportunidades dentro del
área económica y financiera. En definiti-
va, lo que hemos de poner de manifiesto

es la necesidad de conocer muy bien
nuestra empresa antes de emprender
cualquier tipo de negociación tanto de
riesgos como de precios.

Recordemos que el balance de situa-
ción y la cuenta de pérdidas y ganan-
cias de una empresa reflejan su situa-
ción económica y financiera. Cabe
hacer mención que la cuenta de resul-
tados es una suma de las actividades
realizadas en función de su volumen.
Lo que hemos hecho, lo que hemos
vendido, comprado y gastado por con-
ceptos. El balance refleja la ultima posi-
ción de estas actividades pero median-
te distintas técnicas podemos evaluar
cómo hemos realizado esas activida-
des, cómo hemos vendido (a qué
plazo), cómo hemos comprado, cómo
hemos gastado, cómo hemos financia-
do… Su posición deberemos juzgarla
siempre mediante un doble parámetro:
liquidez y rentabilidad.

Efectuemos entonces una lectura previa
y respondámonos a unas cuantas pre-
guntas: ¿ha sido un buen año? ¿Mejor o
peor que el anterior? ¿Qué variables
interesan a los lectores de mis datos eco-
nómicos y financieros? ¿Son buenos?
¿Coherentes? ¿Es una gestión acertada?
¿A quién interesan mis datos? 

Las entidades financieras van a ser muy
críticas, y mucho más ahora con esta
información que trataran de comprobar,
corroborar y desmenuzar al máximo
nivel posible, pero sin olvidar que su aná-
lisis se centra en cuatro puntos básicos:

• Análisis de la solvencia

Las entidades financieras analizan la sol-
vencia estudiando la evolución de un
ratio básico que mide el nivel de inver-
siones contra el nivel de deudas. Lo que
estamos midiendo es la capacidad de res-
puesta de nuestra empresa o el nivel de
alejamiento de la “quiebra”, situación en
la que los pasivos financieros ajenos
superan el valor de los activos, lo que ha
sucedido lamentablemente en muchas
ocasiones de forma reciente.

• Análisis del riesgo financiero

El análisis del riesgo financiero lo efec-

La previsión 

es la mejor herramienta

para asegurar 

una buena 

negociación bancaria

Gestion 49  27/5/10  16:15  Página 10



tuaran analizando la evolución del coefi-
ciente de endeudamiento por el que tra-
tamos de relacionar el patrimonio neto
con el volumen de deudas. Además, de
forma previa es importante analizar la
composición del endeudamiento; cono-
cer la evolución de las tres grandes líneas
de financiación ajena tanto a corto como
a largo plazo: proveedores, acreedores,
sector público y entidades financieras,
con el fin de evaluar la posición y evolu-
ción de cada uno de ellos. Las entidades
financieras analizaran nuestra liquidez.
Las dos variables de análisis más impor-
tantes son tanto la evolución como las
necesidades de fondo de maniobra así
como el cash flow generado y provisional.

• Análisis de la liquidez

Se trata de observar el comportamiento
de una variable clave: el fondo de manio-
bra así como la evolución del flujo de caja
y con ello del EBITDA, puntos en los que
se centrara nuestra futura negociación.

• Análisis de la rentabilidad

El análisis de la rentabilidad tanto noso-
tros como las entidades financieras lo
realizaran atendiendo a tres posiciones:
la rentabilidad de la inversión, la rentabi-
lidad del negocio para el accionista (fon-
dos propios o patrimonio neto) y la de los
ingresos o ventas.

• Evolución general de los volúmenes de
negocio, inversiones y riesgo

Del mismo modo se analizará la evolu-

ción de las magnitudes más importantes:
volumen de negocio (creciente o decre-
ciente), volumen de inversión (estanca-
miento o proyección de futuro), benefi-
cio (autofinanciación) y endeudamiento
(riesgo financiero).

La posición negociadora deberá dibujar,
al igual que en el caso de la rentabilidad
un escenario creíble para resituar su posi-
ción económica y financiera y probable-
mente haya que estudiar una ampliación
de garantías dado el importante cambio
de la fisonomía empresarial.

A partir de este punto se hace necesario
el cálculo de las necesidades financieras
para ese nuevo escenario que tendremos
que evaluar mediante el adecuado pre-
supuesto económico y financiero.

4.2. EVALUACIÓN Y CÁLCULO DE LAS
NECESIDADES FINANCIERAS

Es evidente que del análisis previo se
habrán diseñado las estrategias financie-
ras y económicas para, al menos, el
siguiente ejercicio económico. Tengamos
en cuenta que si hay algo que distorsio-
na de forma importante las relaciones
empresa-entidades financieras es la falta
de planificación financiera y el descono-
cimiento de las necesidades de financia-
ción. No hay nada peor que ir solicitando
distintas operaciones a lo largo del ejer-
cicio en función de necesidades puntua-
les. La previsión es la mejor herramienta
para asegurar una buena negociación
bancaria. No podemos solicitar una póli-
za cada dos meses, unos excesos sobre los
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límites asignados de anticipos y/o des-
cuento, o recurrir de forma habitual al
descubierto en cuenta corriente o el
rebasamiento en las líneas de crédito.

Nuestro trabajo será pues el cálculo lo más
exacto posible de las necesidades de
financiación para el próximo ejercicio eco-
nómico. ¿Como deberemos realizar ese
trabajo? En la empresa existen dos tipos
de necesidades financieras: las derivadas
de las inversiones con un retorno superior
al ejercicio económico y las derivadas de la
gestión del activo corriente. Es lógico pen-
sar que las líneas de financiación pueden
enmarcarse inicialmente en estos mismos
parámetros: financiación a largo plazo y
financiación a corto plazo. Resulta claro
que nos vamos a encontrar con unas nece-
sidades financieras derivadas de nuestra
estructura anterior, de nuestra “historia
financiera”, de la posición financiera de
partida, y éstas serán mayores o menores
en función de nuestras previsiones para el
o los próximos años.

En este sentido será necesario evaluar
nuestra síntesis presupuestaria para los
próximos años o, al menos, para el próxi-
mo ejercicio económico. Es decir, una
definición de las variables clave del pro-
ceso presupuestario: Activo corriente,
Pasivo corriente, Deudores, Stocks, Volu-
men de endeudamiento, Patrimonio
neto, Beneficio necesario, Intereses y
Volumen de negocio.

Recordemos que el beneficio empresarial
es aquello por lo que hemos creado
nuestra empresa, de ahí la necesidad de
efectuar su cálculo previo dado que el
mismo podría ser insuficiente para el
desarrollo, crecimiento y/o equilibrio de
nuestra compañía. Las empresas utiliza-
mos los fondos generados (en términos
de caja) para el cumplimiento de las obli-
gaciones contraídas, cada una de ellas
con distinto grado de compromiso. Para
el caso que nos ocupa debemos tener

presente que ese excedente lo aplicare-
mos a cubrir el servicio de la deuda en
préstamos y créditos, financiar nuevas
inversiones y modificar la estructura
financiera (reservas).

De ahí que los presupuestos para los pró-
ximos años, dado el entorno actual,
deben tener en cuenta de forma previa
el límite de su apalancamiento financiero
mediante la obtención del ratio de
cobertura de la deuda, lo que nos indica-
rá si el beneficio provisional es o no el
necesario para atender el calendario de
obligaciones que se deriva de nuestros
compromisos financieros. Como sabe-
mos, esta relación nos indicará el efecto
financiero de la planificación económica,
por lo que será necesario que este ratio
alcance al menos el equilibrio (valor uni-
tario) o, en su caso deberemos forzar una
reestructuración de la deuda. En definiti-
va, hemos de fijar las distintas políticas
empresariales que regirán el comporta-
miento financiero para el próximo ejerci-
cio económico.

Para el cálculo de nuestras necesidades
financieras necesitaremos fijar el volu-
men de activos estimados: stock máximo
y mínimo (definición de rotaciones por
línea familia de producto), inversiones a
realizar, tesorería mínima necesaria, polí-
tica de crédito a clientes (definición del
plazo medio de cobro), política de apro-
visionamientos y compras (definición del
plazo medio de pago)…

La demanda financiera vendrá dada por
la diferencia entre los activos (básica-
mente corrientes) estimados y la diferen-
cia entre el capital disponible y la finan-
ciación espontánea de la empresa.

Todo ello gira básicamente en el análisis
del fondo de maniobra, que es uno de los
instrumentos de mayor importancia para
fijar el equilibrio financiero empresarial.
La determinación del valor óptimo debe
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ser un objetivo fundamental para un
correcto planteamiento financiero. Tam-
bién podemos utilizar para el cálculo
(parcial) de las necesidades de financia-
ción el método de la homogenización de
los plazos de cobro y pago. Creemos que
el cálculo de las necesidades financieras
es vital para una correcta negociación con
las entidades financieras. Debemos acer-
carnos a nuestros interlocutores sabiendo
expresamente el volumen de nuestras
necesidades y el porqué de las mismas, el
plazo de duración, los niveles máximos y
mínimos, así como las posibles alternati-
vas que podrían ser utilizadas. Las entida-
des financieras nos solicitaran en primer
lugar que volumen de financiación nece-
sitamos pero, de forma inmediata, “para
que las necesitamos”. 

4.3. EVALUACIÓN DE LAS GARANTÍAS
DISPONIBLES Y NIVEL DE SOLVENCIA

Llegado este punto es necesaria una
nueva reflexión. ¿Qué contamos como
contrapartida?, ¿cuáles son las garantías
y la solvencia que tenemos?, ¿son sufi-
cientes para la financiación que vamos a
solicitar?, ¿son adecuadas para el plazo
de financiación que solicitamos? Es muy
importante tener respuesta a estas cues-
tiones antes de iniciar nuestro proceso de
negociación.

Pensemos con una cierta lógica que las
entidades financieras nos financian nues-
tros proyectos porque tienen claros dos
conceptos: el retorno del capital, es decir,
que contamos con una corriente de flu-
jos de caja estables y creíbles en un perio-
do determinado (el de duración de la
operación) y que, a su vez, contamos con
las garantías suficientes para el recobro
en el caso de que los flujos de cajas esti-
mados no lograran obtenerse. Además,
analizará que ese flujo de fondos sea
suficiente, no sólo para pagar la opera-
ción, sino también para poder cumplir
con el resto de obligaciones y compromi-
sos personales, entre ellos la propia sub-
sistencia o el resto de necesidades fami-
liares y/o personales.

Una entidad de financiación, después de
confiar en la bondad de nuestros docu-
mentos financieros, necesitará saber con
qué garantías contamos en caso de que
la operación no pueda llegar a buen fin,

aunque damos por hecho que el nivel de
exigencia de las mismas vendrá determi-
nado por el análisis de riesgo financiero
(coeficiente de endeudamiento) y de sol-
vencia (coeficiente de solvencia). Recor-
demos que este nivel de garantías a
aportar dependerá de nuestra posición
financiera y sobre todo de la evolución
de los ratios mencionados. 

La primera pregunta es: ¿Qué garantías
tenemos?, ¿dónde están? Es evidente
que son los fondos propios, el patrimo-
nio neto. Hagamos una primera evalua-
ción: ¿Cuál es mi patrimonio neto?,
¿dónde está ese patrimonio? Es evidente
tras este análisis que lo que tenemos que
observar es de qué modo se materializa
nuestro patrimonio neto. ¿Qué calidad
presenta?, ¿cuál es nuestro activo que
puede servir de garantía a nuestras ope-
raciones financieras? Podríamos decir
que nuestras garantías descansan en cua-
tro partidas básicas: Efectivo y otros pasi-
vos líquidos equivalentes junto con inver-
siones financieras a corto plazo, Deudo-
res comerciales y otras cuentas a cobrar,
Existencias y Activo no corriente. 

Damos por hecho pues que vamos a
tener que demostrar a nuestras entida-
des financieras que nuestro patrimonio
neto es susceptible de ser una garantía
suficiente, pese a que suponga un volu-
men de financiación superior al de los
recursos propios y generados por la com-
pañía en base a la “cualificación de nues-
tros activos”.

Uno de los capítulos de garantías más
utilizado es el relativo a los deudores.
Aquí nos encontramos con todas las deu-
das que mantiene la empresa. Dentro de
los deudores la garantía más importante
son las deudas de clientes. Sobre esta
rúbrica contable debemos realizar una
serie de matizaciones dado que las mis-
mas serán objeto de análisis por parte de
nuestras entidades de financiación. Lo
primero es realizar es la formulación
matemática del plazo medio de cobro,
que será el instrumento de control prin-
cipal de la “salud financiera de la cuen-
ta”. Como sabemos, este coeficiente nos
relaciona el saldo de clientes con las ven-
tas que a los mismos hemos realizado:

Plazo medio de cobro: 
(Clientes / Ventas) * 365
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Recordemos que las entidades financie-
ras desconocen este coeficiente que ave-
riguarán cuando analicen nuestros esta-
dos financieros, pero que pondrán en
relación con un coeficiente que si contro-
lan y conocen: el plazo medio de giro,
que podemos definir como:

Plazo medio de giro: (Riesgo 
medio / Volumen negociado) * 365

Entendiendo por plazo de giro como el
plazo al cual nuestras entidades financie-
ras están descontando y/o anticipando
las deudas de nuestros clientes (pagarés,
recibos, norma 58, facturas…). Esta cifra
se obtiene dividiendo el riesgo medio
derivado de esta operatoria (líneas de
descuento y/o anticipo) por el volumen
negociado por dichas líneas, y multiplica-
do por 365 para obtener el plazo en días.
Es evidente que el plazo medio de giro
en ningún caso podrá ser superior al
plazo medio de cobro dado que el mismo
supondría que el papel descontado no se
ha originado directamente de las ventas
de la empresa, o bien supone la existen-
cias de renovaciones o cualquier otro
tipo de “anomalía” administrativa.

Al margen de estas consideraciones hay
añadir algo más. A las entidades finan-
cieras no les basta con comprobar que
nuestras cifras cuadran con sus análisis.
Podríamos decir que tenemos asegurada
la condición necesaria si tenemos una
coherencia entre el plazo medio de giro
y el plazo medio de cobro, y entre los
volúmenes de ventas y los volúmenes de
papel negociado. La condición suficiente
será que dichas ventas, descontadas,
sean finalmente pagadas, es decir, que
realmente sean una garantía para la
obtención de las líneas de financiación
que según el anterior análisis realizado
necesitamos para nuestra empresa.

No lo podremos utilizar como garantía
cuando nos encontremos con porcenta-
jes de impagados (ya no morosidad a
medio plazo o fallidos que implicarían
una vigilancia especial por parte de las
entidades financieras) de cierta impor-
tancia. Tengamos en cuenta que un
impagado, al margen de su coste para la
empresa, representa desde el punto de
vista bancario una reducción de la renta-
bilidad, al disminuir la cifra de beneficios

y, simultáneamente una caída de la liqui-
dez provisional y por ende de los flujos
de caja estimados que en principio irían
destinados a atender, por ejemplo, nues-
tros compromisos derivados de operacio-
nes financieras.

Como conclusión sobre la evaluación de
las garantías y nivel de solvencia pode-
mos decir que tras su análisis detallado
disponemos de una serie de activos que
van a servir en nuestra negociación ban-
caria y, en función de las necesidades
financieras calculadas con anterioridad
deberemos establecer un ajuste entre
estas y aquellas. A modo de guión pode-
mos establecer el siguiente nivel de
correlación:

Activos Líneas de
disponibles financiación
Tesorería Póliza de crédito

Préstamo
Avales

Clientes Descuento comercial
Póliza de crédito 
Anticipo de facturas
Anticipo de 
certificaciones
Factoring
Préstamo
Financiación de 
import-export
Norma 58

Existencias Renting
Póliza de crédito
Préstamo

Inmovilizado Prestamos medio 
y largo plazo 
Leasing
Lease-back

4.4. SELECCIÓN DE LOS DISTINTOS
ACREEDORES Y AGENTES FINANCIEROS

Los agentes financieros de la empresa
son múltiples y podíamos efectuar dis-
tintas clasificaciones. En primer lugar
veamos su tipología: Proveedores,
Acreedores, Hacienda Pública, Seguri-
dad Social, Socios y Entidades Financie-
ras. Para cada uno de estos agentes
financieros nos encontramos que los
mismos pueden presentar distintos
tipos de financiación y, en consecuen-
cia, distinto riesgo financiero, lo que
implica que tengamos que pasar a una
clasificación de sus pasivos en función
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de sus propias características internas.
En este sentido podemos encontrarnos
con: Pasivo corriente normal, Pasivo
corriente transitorio y Pasivo fijo exter-
no a largo plazo.

Entendemos como pasivo fijo externo a
largo plazo aquel cuyo calendario de
reducción de la deuda excede al ejerci-
cio económico, es decir, en la mayoría
de los casos a un año. En este capítulo
encontraríamos tanto a entidades
financieras como acreedores o présta-
mos de socios. Del mismo modo el pasi-
vo corriente normal podemos dividirlo
en exigible a corto plazo espontáneo y
exigible a corto plazo negociado (rota-
tivo o negociado expresamente). En el
primer caso nos encontramos con aque-
lla financiación que nos viene dada a la
empresa de forma espontánea por dis-
tintos agentes, como por ejemplo el
sector público a través de la financia-
ción de la deuda tributaria, básicamen-
te por los pagos a cuenta y declaracio-
nes-liquidaciones fiscales que la empre-
sa realiza a lo largo del año a cuenta de
las liquidaciones anuales de los distin-
tos impuestos. Otro ejemplo de finan-
ciación espontánea sería la derivada de
acreedores y proveedores. En este senti-
do nos encontramos en el primer caso
con una financiación media de 30 días
de forma casi espontánea, o la derivada
de los propios gastos de personal. 

La financiación negociada es aquella en
la que tenemos que “negociar” a distin-
tos niveles: plazos, volúmenes y/o garan-
tías. Esta financiación podremos clasifi-
carla en dos tipos: la rotativa (por ejem-
plo límites de descuento, anticipos de fac-
turas, pólizas de crédito) que es aquella
en la que básicamente las entidades
financieras nos aprueban un “límite de
riesgo” y préstamos, prefinanciaciones,
postfinanciaciones… Es muy importante
entonces analizar la distribución del pasi-
vo exigible entre espontáneo y negocia-
do, dado que ello supone poder conocer
nuestra capacidad consumida y libre de
negociación. 

No obstante, a lo largo de ejercicio eco-
nómico nos encontraremos con un acti-
vo corriente transitorio motivado por
distintos hechos habituales en la ges-
tión empresarial diaria. Nuestra actua-

ción en este caso será la de financiar esa
necesidad mediante un exigible
corriente por el mismo importe y por el
mismo plazo. De este modo, evitaremos
lo que sucede en muchas empresas, en
las que ciertas necesidades coyuntura-
les se convierten finalmente en estruc-
turales cuando ha pasado el plazo de
financiación inicialmente previsto. El
cumplimiento de estas reglas garantiza
la consecución de un equilibrio en el
corto plazo que nos permitirá mante-
ner la financiación necesaria en cada
momento sin mantener excedentes
ociosos en unos casos o déficits con un
alto coste financiero en otros.

Qué duda cabe que hay una primera dis-
tribución que no podemos olvidar: la
financiación de la empresa son tanto los
fondos ajenos como los fondos propios.
¿Qué delimita la selección de una u otra
alternativa? Evidentemente el grado de
apalancamiento financiero de nuestra
empresa.

• El grado de apalancamiento 
financiero

Recordemos que el nivel de gastos
financieros de una empresa está condi-
cionado por dos variables: por el volu-
men de financiación ajena utilizada y
por las condiciones conseguidas en la
negociación con los distintos agentes
financieros. Es evidente que el nivel de
endeudamiento de una empresa es una
relación, como vimos con anterioridad,
entre la financiación ajena y sus fondos
propios, y ese endeudamiento depen-
de de dos factores: de una parte del
sector en el que actúa y por otra del
grado de aversión al riesgo de sus ges-
tores, lo que normalmente denomina-
mos estrategia financiera de la empre-
sa. Pero resulta evidente que el endeu-
damiento tiene el problema de que
aumente el riesgo de una empresa
medido por su propia rentabilidad, de
modo que su posición de apalanca-
miento nos determina la proximidad o
alejamiento de una posición de riesgo
al tiempo que nos delimita el intervalo
en el cual la empresa debe optar por
una u otra vía de financiación.

El grado de apalancamiento financiero
de una empresa es una relación entre el
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beneficio antes de intereses e impuestos
(BAII) y el total de sus activos que com-
paramos con el coste de financiación
ajena de la empresa.

BAII / Total Activo (+) (-) (=) Coste de la
financiación ajena

Con ello obtenemos una importante con-
clusión que situará a nuestra empresa en
el ámbito de su estructura financiera:

• Si el rendimiento del activo es mayor
que el coste de la financiación ajena de
la empresa nos encontramos con una
posición de apalancamiento financiero
positivo.

• Si el rendimiento del activo es menor
que el coste de la financiación ajena de
la empresa nos encontramos con una
posición de apalancamiento financiero
negativo.

• Si el rendimiento del activo es igual al
coste de la financiación ajena de la
empresa nos encontramos con una
posición de apalancamiento financiero
neutro.

Este análisis que sirve normalmente para
diagnosticar nuestra posición de endeu-
damiento implica, cuando la realizamos
de modo presupuestario, conocer cuál
será en un futuro nuestra posición finan-
ciera. 

4.5. ANÁLISIS DE LAS RELACIONES 
FINANCIERAS

Una vez concluidos todos los análisis
internos que se han venido reflejando en
los apartados anteriores es el momento
de preparar la documentación que pre-
sentaremos para realizar la negociación
con las entidades financieras.

• Documentación

La documentación que la entidad finan-
ciera necesita para el análisis de las ope-
raciones de riesgo podríamos dividirla en
dos tipos: Legal-Fiscal y Económico-
Financiera.

En el apartado legal nos referimos bási-
camente a la documentación de perso-
nalidad de nuestra empresa: escritura
de constitución y modificaciones poste-
riores, poderes mercantiles y documen-

tos de acreditación de los órganos de
representación. Es evidente que debere-
mos conocer en profundidad todos los
órganos de representación de la empre-
sa, sobre todo en lo que se refiere a los
cargos y caducidad de los mismos al
objeto de no incurrir en problemas pos-
teriores a la hora de formalizar las posi-
bles operaciones. Del mismo modo, den-
tro de la documentación legal estará el
informe de auditoría en su caso, así
como el depósito de cuentas anuales
efectuado en el registro mercantil con el
fin de verificar que nuestra empresa se
encuentra al día en sus obligaciones
mercantiles.

En cuanto a la documentación fiscal y en
función de la época del año en la que
solicitemos la financiación, será necesaria
la justificación de la presentación de las
liquidaciones mensuales y/o trimestrales
de impuestos así como los resúmenes
anuales de las mismas. De este modo pre-
pararemos copia de las liquidaciones del
impuesto sobre el valor añadido, de las
retenciones efectuadas por alquileres, de
las retenciones realizadas a cuenta del
impuesto sobre la renta de las personas
físicas y del impuesto de sociedades. Evi-
dentemente deberemos justificar que
todas ellas han sido pagadas, por lo que
en caso de existir cualquier tipo de apla-
zamiento de pago debemos justificar la
concesión del mismo, así como su situa-
ción actualizada. En muchas ocasiones y
en función del sector de la empresa será
aconsejable acompañar certificación de
encontrarse al corriente de las obligacio-
nes con los organismos de la Seguridad
Social (sectores intensivos en mano de
obra). Tengamos en cuenta que la enti-
dad financiera efectuará una comproba-
ción en el caso de las liquidaciones y
pagos a cuenta con la información eco-
nómica financiera que presentemos, en
el caso de que nuestra negociación se
produzca en fechas alejadas al cierre de
ejercicio, o bien sobre los resúmenes
anuales en el caso de que la negociación
se efectúe en los primeros meses del año. 

En cuanto a la documentación económi-
co-financiera, será necesario preparar el
balance de situación y la cuenta de resul-
tados del último ejercicio cerrado, así
como el más cercano a la fecha de pre-
sentación de la documentación (reco-
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mendamos que en este caso el desfase
no sea superior a los treinta días). Es con-
veniente que preparemos adicionalmen-
te un balance de sumas y saldos a distin-
tos niveles (recomendamos a cuatro dígi-
tos) al objeto de que la entidad pueda
efectuar las comprobaciones oportunas
sin la necesidad de solicitarnos cada una
de ellas, lo que agiliza en última instan-
cia la fase de análisis. Como sabemos, de
forma previa habremos realizado un
análisis y diagnóstico económico finan-
ciero de nuestra empresa, por lo que
cualquier anomalía, discrepancia, saldos
o cuentas especiales (es decir, toda aque-
lla información que sea necesario expli-
car de un modo más detallado) lo especi-
ficaremos en un anexo a los estados con-
tables, así como cualquier nota aclarato-
ria sobre el informe de auditoría o
memoria de gestión.

Asimismo, acompañaremos el presupues-
to económico y financiero preparado
para el ejercicio por el que solicitamos las
líneas de financiación. Tengamos en
cuenta que, como expusimos con ante-
rioridad, habremos evaluado y calculado
de forma previa nuestras necesidades
financieras, por lo que las mismas serán
coherentes con el presupuesto a presen-
tar que contendrá al menos: presupuesto
de cuenta de resultados, balance provi-
sional y presupuesto de inversión y, en
caso de ser necesario, el presupuesto de
tesorería. Junto a estos documentos pre-
pararemos un escrito en el que detallare-
mos las líneas de financiación a solicitar
y/o renovar, la necesidad y justificación
de las mismas, y las garantías aportadas
en cada uno de los casos. Es evidente que
del mismo modo detallaremos las com-
pensaciones (saldos, depósitos, cuentas
vinculadas, volumen de negocio…) a rea-
lizar por dichas operaciones.

• La central de información de riesgos del
Banco de España (CIRBE)

Podemos describir a la Central de Infor-
mación de Riesgos del Banco de España
(CIRBE) como un servicio público que ges-
tiona una base de datos, en la que cons-
tan, uno a uno, prácticamente todos los
riesgos de crédito (préstamos, créditos,
avales, etc.) que las entidades financieras
tienen con sus clientes. Para cada uno de
esos riesgos, las entidades que los decla-

ran facilitan su información más relevan-
te, y desde luego la identificación del
cliente titular del mismo. 

La CIRBE tiene dos objetivos fundamen-
tales: de una parte, persigue la finalidad
de facilitar a las entidades declarantes
datos necesarios para el ejercicio de su
actividad. Es evidente que, a la hora de
estudiar la posible concesión por parte
de una entidad financiera de un crédito
a un cliente, ésta ha de poder consultar
un dato fundamental como es el endeu-
damiento que ya tiene ese cliente con
otras entidades. Igualmente, una vez
concedido un riesgo, las entidades han
de evaluar continuamente su calidad,
para lo que esa consulta vuelve a mos-
trarse imprescindible. Del mismo modo,
la CIRBE permite al Banco de España el
adecuado ejercicio de sus competencias
de supervisión e inspección de las entida-
des financieras, así como sus niveles de
concentración de riesgo. 

Los riesgos declarados se clasifican en dos
grandes grupos: los directos y los indirec-
tos. Son riesgos directos concedidos o
asumidos por la entidad declarante los
que derivan de préstamos o créditos, así
como el riesgo de firma (fundamental-
mente, avales), de las operaciones de
arrendamiento financiero (leasing), así
como los valores de renta fija que posea,
con exclusión de los emitidos por la
Administración Central. Son riesgos indi-
rectos los contraídos con la entidad por
quienes garantizan o avalan operaciones
de riesgo directo tales como avales,
afianzamientos y garantías personales,
firmas comprometidas en los efectos
financieros, y firmas que hayan sido teni-
das en cuenta por la entidad declarante
para la asunción del riesgo.

Esta información será analizada por la
entidad financiera a la hora de estudiar
la financiación que hemos solicitado y
tratará básicamente de comprobar que
nuestra información financiera (Balance
de Situación) se corresponde por la que
aparece en la CIRBE. En algunas ocasio-
nes, nos encontramos con discrepancias
en los datos, por lo que nos dirigiremos
previamente a la entidad en la que haya-
mos observado la inexactitud de dicha
información con el fin de que proceda a
su rectificación y/o cancelación.
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• Cuotas de riesgo

Efectivamente la entidad financiera ana-
lizará cual es su posición de riesgo a dis-
tintos niveles: de una parte el riesgo ban-
cario y de otra el riesgo de otros agentes
(proveedores, acreedores y sector públi-
co) sobre el total de fondos ajenos. Son
muchas las entidades financieras que
ponen topes a su participación en el pasi-
vo exigible de sus clientes de modo que,
de forma previa deberemos conocer
dicha participación con el fin de evaluar
el equilibrio financiero de las mismas,
para poder efectuar una distribución
adecuada de la financiación a solicitar.

De forma previa podríamos establecer
un análisis como el que señalamos a con-
tinuación en el que hemos preparado la
información de modo que conozcamos la
participación de cada una de las entida-
des (cuota de banquero) así como la dis-
tribución de los riesgos entre los capítu-
los más importantes (descuentos y/o anti-
cipos, créditos, préstamos y varios).

La composición de la deuda es otra de las
comprobaciones que efectuaran las enti-
dades financieras con el fin de ver si la
información que se deduce de nuestros
documentos contables coincide con la
registrada en la CIRBE.

Es evidente que nuestro trabajo será ana-
lizar de una parte la distribución de la
deuda financiera pero, sobre todo, cono-
cer la cuota de banquero de cada una de
las entidades. Podemos afirmar que una
cuota de cualquiera de las entidades que

supere el 25% de los riesgos tendrá que
tener un soporte de garantías adicional
dado que sobrepasa lo que la mayoría de
las entidades financieras entienden
como cuota de riesgo máximo.

• La Ficha de Rentabilidad Empresa-Enti-
dades Financieras

El Balance Empresa-Entidad Financiera es
un intento de estimación de la rentabili-
dad relativa que obtiene el banco o cual-
quier tipo de entidad financiera en sus
relaciones de negocio con nuestra
empresa. Con el fin de que esta relación
sea comparable entre las distintas enti-
dades con las que operamos, el resultado
de la misma deberá expresarse como un
porcentaje (en términos de rendimiento
o de coste financiero). De ahí que su prin-
cipal utilidad sea la comparativa, con el
fin de ajustar nuestras relaciones en
dirección hacia la entidad, cuya relación
sea más rentable, es decir menos costosa
para nuestra empresa. La razón por la
que debemos realizar este análisis viene
dada por la necesidad por parte de la
empresa de efectuar los mismos razona-
mientos que realiza su interlocutor en la
entidad financiera para aceptar o recha-
zar las peticiones de coste que efectua-
mos. Es obvio que, como nuestra empre-
sa, las entidades financieras tienen unos
objetivos de rentabilidad y unos índices
mínimos bajo los cuales no pueden ope-
rar, con el agravante de que estos índices
sufren un ajuste en el tiempo según lo
hace el precio del dinero, y según las
características de la cuenta de resultados
de cada entidad financiera. El responsa-
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ble de nuestra cuenta tiene unos objeti-
vos globales, dentro de los cuales puede
compensar la menor rentabilidad de un
cliente con la mayor de otro. Su objetivo
es maximizar la rentabilidad de su carte-
ra. Hemos de procurar intuir sus objeti-
vos medios de rentabilidad, y forzarlo a
que nos de el mejor tratamiento dentro
de sus límites.

El Balance Banco Empresa es un instru-
mento óptimo para la valoración de las
relaciones bancarias en términos compa-
rativos, pero no tiene en cuenta el nego-
cio en valores absolutos, y califica tal y
como hemos afirmado con un índice de
rentabilidad (por entidad y medio). Por
todo ello es conveniente tratar de com-
plementar el Balance Banco-Empresa con
la cuenta de resultados Banco-Empresa. 

La cuenta de resultados Banco-Empresa
es un intento de evaluación del beneficio
bruto (o mejor, del margen de aportación
a estructura) que obtiene el banco con
nosotros en valores absolutos (euros). La
mayor parte de los datos que se necesitan
para su desarrollo también están analiza-
dos en el Balance Banco-Empresa. En este
sentido descompondríamos dicha cuenta
en tres conceptos básicos:

– Beneficio por margen financiero
– Beneficio por comisiones
– Beneficio por saldos indirecto

El Balance Banco-Empresa nos da un
índice de rentabilidad para cada entidad
con la que trabajamos, y un índice glo-
bal. En nuestro caso necesitaremos dos
escenarios: uno sobre el pasado y otro
sobre un hipotético futuro, el que esti-
maremos en base a la aplicación del plan
anual que estamos negociando. Así, a
partir de esos datos podemos comparar
en términos globales o relativos, pasado
y futuro y descubrir qué rentabilidad

media real proporcionábamos, y compa-
rarla con la que estimamos que nos
correspondería por las dimensiones, sol-
vencia y tipo de negocio de nuestra
empresa. Del mismo modo, en términos
relativos, podemos comparar la rentabili-
dad media que damos a cada entidad
con los demás intermediarios financieros
para poder establecer un “ranking” de
rentabilidad/coste. 

4.6. NEGOCIACIÓN

Para iniciar el proceso de negociación
debemos haber desarrollado los puntos
que hemos venido trabajando. No obs-
tante son necesarios algunos consejos
para conseguir que dicha negociación
funcione en un cauce coherente de esta-
bilidad. En primer lugar es muy impor-
tante negociar con el interlocutor ade-
cuado. Así pues, según el volumen de
nuestras operaciones y riesgos, estaremos
bajo la responsabilidad de uno u otro
nivel en el organigrama de cada banco e
incluso adscritos a distintas organizacio-
nes: Banca de empresas, oficina de
empresas, banca personal, banca comer-
cial, banca corporativa… son algunos de
los nombres que las distintas entidades
utilizan para diferenciar los distintos
colectivos de clientes que, evidentemente
presentan un interlocutor con un perfil
adecuado de conocimientos y sobre todo
de delegación en materia de riesgos.

Asimismo, es preciso negociar un plantea-
miento global para el ejercicio económico
que incluya las necesidades financieras,
las garantías necesarias y las compensa-
ciones a realizar. Todo en base al desarro-
llo de la documentación que hemos ana-
lizado en anteriores apartados y que
habremos aplicado según la cuota de
banquero que se deduzca de nuestra polí-
tica bancaria y financiera. Resultará nece-
sario conocer los compromisos asumidos
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por ambas partes y, recordar que los
hemos de mantener en el tiempo, dado
que se han conseguido tras una adecuada
relación riesgo-rentabilidad para la enti-
dad financiera, que en nuestro caso será
coste adecuado frente a necesidades de
financiación. Del cumplimiento de los
pactos suscritos dependerán futuras ope-
raciones e inclusive la renovación futura
de las mismas. Ello implica conocer las
condiciones a aplicar no solamente en las
operaciones pactadas, sino en la operato-
ria diaria. En definitiva, conocer las tarifas
aplicables por la entidad.

Quizás lo realmente importante sea
conocer cuál es nuestra capacidad de
negociación que en algunas ocasiones
puede llegar a ser nula. En este caso no
hablamos de utilizar mejor o peor las téc-
nicas de negociación que nos enseñan en
cualquier programa de habilidades direc-
tivas. Entendemos que debemos conocer
cuáles son nuestras fortalezas y debilida-
des, nuestras amenazas y oportunidades.
Un DAFO que dibuje este esquema de
relaciones sería la mejor herramienta
para afrontar esta situación con éxito. En
el fondo se trata de conocer cuál es mi
poder de negociación. Finalmente, nues-
tro poder de negociación dependerá de
modo importante de nuestra credibili-
dad, validez y seguridad en nuestros ges-
tores, y por su puesto de nuestra capaci-
dad para desarrollar los planes previstos.
Quizás la mejor palabra a utilizar sea
analizar la capacidad de transmitir con-
fianza mediante una fluidez en nuestro
procedimiento de comunicación con
nuestro interlocutor financiero.

5. CONCLUSIONES

El actual entorno de crisis global ha pues-
to al descubierto que las entidades finan-
cieras son empresas vulnerables y, que al
igual que las empresas industriales,
comerciales o de servicios dependen de
factores exógenos y endógenos. Se ha
trabajado por el corto plazo, en detri-
mento de otras variables. La ausencia de
unos niveles de liquidez similares a los de
hace un par de años va a significar una
selección natural de la clientela. Esa
ausencia de recursos implica la asignación
más eficiente de los escasos disponibles,
evidentemente en términos de solvencia
que garanticen el retorno tanto de los

costes como del principal de las operacio-
nes crediticias. ¿Cómo afecta, va a afectar
y durante cuánto tiempo esta situación a
las empresas? Las empresas se encuen-
tran en estos momentos con una doble
problemática: de una parte económica y
finalmente o, además, como resultado de
la primera: financiera. La crisis empresa-
rial no sólo es la finalización de la activi-
dad, sino también aquellos estados que
implican una situación de debilidad
mediante una gestión económica y finan-
ciera no adecuada, no correcta y/o inco-
herente, que a corto o medio plazo pue-
den conducir a la misma paralización de
la actividad o a un mínimo nivel de éxito.
¿Cómo podemos entonces encajar este
nuevo esquema de relaciones con unos
menores volúmenes de liquidez por parte
de los financiadores y con unas mayores
de necesidades de fondos por parte de
los deudores? Proponemos la necesidad
de establecer una guía que nos permita
conseguir un mayor éxito en el plantea-
miento de las negociaciones con los agen-
tes financieros, con la finalidad de poder
disponer de las líneas de financiación
necesarias para mantener el equilibrio de
nuestros activos y pasivos. 

Todo ello exige la puesta en marcha de
un nuevo esquema de negociación que
pasa inicialmente por un análisis interno
que sitúe la posición de partida y marque
la senda del equilibro. Este análisis
desembocará en el cálculo y evaluación
de las necesidades de financiación para,
posteriormente poner en marcha un
estudio de las garantías que dispone la
empresa con el fin de mantener un ade-
cuado equilibrio entre dichos activos y las
líneas de financiación necesarias. Todo
ello bajo un presupuesto coherente de
endeudamiento y solvencia empresarial.
Posteriormente hemos de proceder a
una ampliación del análisis mediante
herramientas como el apalancamiento
financiero y la cuota de riesgo de cada
entidad, que habrá que comprobar con
la información existente en la Cirbe. Ello
nos lleva a estudiar mediante la ficha de
relaciones banco-empresa nuestra posi-
ción de costes frente a las de rentabilidad
de nuestro interlocutor financiero. Sólo
tras este estudio podremos entrar en el
análisis DAFO que nos permitirá encau-
zar nuestra negociación con una base
importante de éxito.
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1. INTRODUCCIÓN

En este trabajo se analizan los efectos
que el nuevo Plan General de Contabi-
lidad (PGC) tiene en las operaciones
específicas de las sociedades anónimas
(SA), así como las modificaciones que
se producen en la Ley de Sociedades
Anónimas (LSA) como consecuencia de
la Ley 7/2007, de 4 de julio, de reforma
y adaptación de la legislación mercan-
til en materia contable para su armoni-
zación internacional con base en la
normativa de la Unión Europea de
julio de 2007 (BOE 5/7/2007). Para ello,
se ha realizado una comparación de la
valoración y la problemática contable
de las principales operaciones que son
específicas de las SA. 

2. FUNDACIÓN Y APORTACIONES
DE LOS ACCIONISTAS

En la fundación de las SA uno de los
cambios que se producen es que algu-
nas de las cuentas que intervienen en
este proceso tienen una nueva nume-
ración y están recogidas en un subgru-
po distinto del cuadro de cuentas. Con-
cretamente, las cuentas que reflejan
los desembolsos pendientes de los
accionistas del valor nominal de sus
acciones cuando aún no están exigi-
dos, tanto si estos son dinerarios como
si se trata de aportaciones no dinera-
rias, pasan de estar recogidas en el
subgrupo (19) “Situaciones transitorias
de financiación” a estar en el subgru-
po (10) “Capital”. Además, estas cuen-
tas en el PGC 1990 eran cuentas de
activo y en el nuevo PGC se les da la
consideración de cuentas de neto
negativo, figurando entonces en el
pasivo del balance dentro del Patrimo-
nio Neto con signo negativo.

Con este cambio se contradice el crite-
rio que el ICAC manifestaba en la Reso-

lución de 20 de diciembre de 1996, por
la que se fijan los criterios generales
para determinar el concepto de patri-
monio contable a efectos de los
supuestos de reducción de capital y
disolución de sociedades regulados en
la legislación mercantil, en el que se
establecía que la partida de ”Accionis-
tas o socios por desembolsos pendien-
tes” corresponde a las cantidades com-
prometidas por los socios como conse-
cuencia de la suscripción del capital,
figurando en el modelo de balance
incluido en el artículo 175 del texto
refundido de la Ley de Sociedades
Anónimas como el primer activo de la
empresa, por lo que no minorarán el
patrimonio contable.

Además, estas cuentas de desembolsos
pendientes cambian la denominación y
pasan a ser “Socios, desembolsos no
exigidos” y “Socios, aportaciones no
dinerarias pendientes” en lugar de
“Accionistas, desembolsos no exigi-
dos” y “Accionistas, aportaciones no
dinerarias pendientes” para contem-
plar la posibilidad de que sea otro tipo
de empresa distinta a las SA, en las que
hay socios pero no accionistas porque
el capital social no se divide en accio-
nes sino en participaciones.

La cuenta de “Accionistas, desembolsos
exigidos” también pasa a llamarse
“Socios desembolsos exigidos” pero
sigue estando en el mismo subgrupo
(55): “Otras cuentas no bancarias” y
teniendo la misma consideración de
cuenta de activo que en el PGC de 1990.

Por otro lado, se crea una serie de
cuentas que no existían en el PGC de
1990 y que se recogen en el subgrupo
(19) “Situaciones transitorias de finan-
ciación”. Estas cuentas tienen como
finalidad la contabilización del proceso
previo a la inscripción de la sociedad

CÓMO AFECTA EL NUEVO PLAN GENERAL CONTABLE
A LAS OPERACIONES ESPECÍFICAS
DE LAS SOCIEDADES ANÓNIMAS

Beatriz Torvisco Manchón
Universidad Rey Juan Carlos de Madrid
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en el Registro Mercantil. Se trata de
reflejar la emisión de las acciones, la
suscripción de las mismas y la cifra de
capital cuando la empresa aún no ha
sido inscrita en el Registro Mercantil.

También se produce una modificación
en la contabilización de los gastos de
emisión de los títulos, tales como
honorarios de letrados, notarios y
registradores; impresión de memorias,
boletines y títulos; tributos; publicidad;
comisiones y otros gastos de coloca-
ción; ya que según establece el nuevo
PGC en la norma de valoración 9ª Ins-
trumentos financieros (apartado 4. Ins-
trumentos de patrimonio propio), se
registrarán directamente contra el
patrimonio neto como menores reser-
vas cuando con el PGC de 1990 se
podían contabilizar como gasto del
ejercicio o activarlos y amortizarlos en
un plazo máximo de 5 años.

3. TIPOS DE ACCIONES

Un cambio fundamental que se produ-
ce en el nuevo PGC es la existencia de
acciones que atendiendo a las caracte-
rísticas económicas de la emisión
deben contabilizarse como pasivo
financiero. Esta es la consideración que
se realiza de las acciones sin voto y de
ciertas acciones rescatables. 

En el nuevo PGC, según la norma de
registro y valoración 9ª Instrumentos
financieros, en su apartado 3: Pasivos
financieros, cuando un instrumento
financiero otorga a su tenedor el dere-
cho a recibir una remuneración prede-
terminada siempre que haya benefi-
cios suficientes, debe ser considerado
como pasivo financiero. 

Además, según la misma norma, cuan-
do en la emisión de un instrumento
financiero se prevea su recompra obli-
gatoria por parte del emisor, u otorgue
a su tenedor el derecho a exigir al emi-
sor su rescate en una fecha y por un
importe determinado o determinable,
debe ser considerado como pasivo
financiero. Concretamente, cuando las
acciones sean rescatables a solicitud
del titular de las mismas o lo sean,
indistintamente, a solicitud de la socie-
dad emisora o del titular de las accio-

nes, se contabilizarán como pasivo,
mientras que las acciones rescatables a
solicitud exclusivamente de la sociedad
emisora se contabilizarán como neto.

En estos casos, estas acciones no se van
a contabilizar en la cuenta (100) “Capi-
tal social”, sino que se crea un subgru-
po específico para ellas que es el (15)
“Deudas a largo plazo con característi-
cas especiales”, dentro del cual, la
cuenta 150 “Acciones o participaciones
a largo plazo consideradas como pasi-
vo financieros” incluye expresamente
las acciones sin voto y las acciones res-
catables mencionadas.

Esto supone una diferencia fundamen-
tal respecto al PGC de 1990 puesto que
este subgrupo es de pasivo, estable-
ciendo el nuevo PGC que deberán figu-
rar en el pasivo no corriente del balan-
ce, en el epígrafe “Deudas con caracte-
rísticas especiales a largo plazo”. Por
tanto, una parte del capital social va a
figurar en el pasivo exigible en lugar
de en el patrimonio neto.

Para estos dos tipos de acciones se han
creado también, igual que para las
acciones ordinarias, dentro del mismo
subgrupo (15) “Deudas a largo plazo
con características especiales”, las dos
cuentas que reflejan los desembolsos
pendientes del valor nominal, tanto si
son dinerarios como si son no dinera-
rios, así como, dentro del subgrupo
(19), las cuentas correspondientes para
el periodo en que la empresa aún no ha
sido inscrita en el Registro Mercantil.

4. ACCIONES PROPIAS

Las acciones propias pasan de estar en
el subgrupo (19) “Situaciones transito-
rias de financiación” a recogerse en el
subgrupo (10) “Capital” y de ser consi-
deradas un activo de la empresa a ser
cuentas de neto negativo, figurando,
por tanto, en el balance de situación
con signo negativo en el epígrafe de
Patrimonio Neto. Se establece específi-
camente en la norma de registro y
valoración 9ª “Instrumentos financie-
ros” (apartado 4. “Instrumentos de
patrimonio propio”) que estas accio-
nes propias en ningún caso pueden ser
reconocidas como activos financieros
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de la empresa. De esta forma se da
entrada en el nuevo PGC al criterio que
el ICAC ya había manifestado en la
mencionada Resolución de 20 de
diciembre de 1996 en el que se esta-
blecía que “…las acciones o participa-
ciones propias” que figuran en el acti-
vo del balance representan el valor
contable de las acciones o participacio-
nes adquiridas a antiguos socios, que a
través de la venta de las mismas se han
separado de la sociedad. Estas partidas
reflejan la parte del “patrimonio con-
table” que ha sido entregado a los
antiguos socios como precio en la
venta de sus acciones o participacio-
nes, por lo que minorarán el valor
patrimonial de la sociedad”.

Esta nueva forma de considerar las
acciones propias hace que desaparezca
la “Reserva para acciones propias” que
recogía el PGC 1990 en el subgrupo
(11) Reservas, pues su finalidad, que
era la de financiar ese activo del balan-
ce de situación, ya no tiene sentido al
figurar las acciones como neto negati-
vo en lugar de en el activo.

Por otro lado, la problemática conta-
ble de la venta de acciones propias
también se modifica, pues el nuevo
PGC establece en la mencionada
norma de registro y valoración que
estos títulos nunca pueden dar lugar a
un resultado en la cuenta de pérdidas
y ganancias. Con el PGC de 1990, la
diferencia entre el precio de adquisi-
ción de las acciones propias y su precio
de venta suponía un resultado de
carácter extraordinario que iba a la
cuenta de resultados; sin embargo, con
el nuevo PGC esta diferencia supondrá,
según el caso, un aumento o una dis-
minución de las reservas de la empre-
sa. De esta forma se da igual trata-
miento a la diferencia entre el precio
de compra y el precio de venta, en el
caso de que las acciones propias se
vuelvan a poner en circulación, que a
la diferencia entre el precio de compra
y el valor nominal en caso de amorti-
zación de dichas acciones propias.

5. DISTRIBUCIÓN DE RESULTADOS

En la distribución de resultados se pro-
duce alguna modificación en las limita-

ciones al reparto de dividendos a los
accionistas. Concretamente, antes de
la reforma de la LSA de julio de 2007,
una SA no podía repartir dividendos a
los accionistas si las partidas de gastos
de establecimiento, gastos de investi-
gación y desarrollo y de fondo de
comercio no estaban completamente
amortizadas o, en su caso, la parte
pendiente de amortización no estaba
cubierta por reservas de libre disposi-
ción.

Ahora esta limitación afecta sólo a los
gastos de investigación y desarrollo
puesto que, por un lado, el fondo de
comercio con el nuevo PGC no es
amortizable sino que debe estar
cubierto con una reserva indisponible
que se dotará con cargo al resultado
del ejercicio, destinado un importe del
beneficio que suponga al menos un
5% del importe del fondo de comercio
que figure en el activo y, por otro lado,
los gastos de establecimiento desapa-
recen con el nuevo PGC.

Por otra parte, la nueva redacción de
la LSA prohíbe toda distribución de
resultados a menos que el importe de
las reservas disponibles sea, como
mínimo, igual “al importe de los gas-
tos de investigación y desarrollo que
figuren en el activo del balance”, des-
tacando que antes de la reforma, la
LSA hablaba de cubrir con reservas dis-
ponibles “la parte pendiente de amor-
tización” de estos gastos y ahora habla
de “el importe de los gastos”, pero se
entiende que son netos de amortiza-
ciones y deterioros de valor puesto que
es así como figuran en el activo del
balance.

6. AUMENTOS DE CAPITAL

En los aumentos de capital los cambios
que se producen son los que se han
mencionado en los apartados anterio-
res respecto a la contabilización del
proceso de emisión de las acciones; a la
denominación y subgrupo en que se
recogen de las cuentas de los desem-
bolsos pendientes de los accionistas y
su consideración de cuentas de neto
negativo; y a la contabilización de los
distintos tipos de acciones que se pue-
den emitir.
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No obstante, hay que tener en cuenta
que en la problemática contable ya
expuesta en el apartado de fundación,
habría que añadir para las ampliacio-
nes de capital, la prima de emisión en
caso de que las acciones se emitieran
por encima de su valor nominal, cosa
que no ocurre en la fundación de una
SA pero que es frecuente en caso de
ampliación de capital. Para ello, las
cuentas (190) “Acciones emitidas” y
(194) “Capital emitido, pendiente de
inscripción”, reflejarían el valor nomi-
nal más, en su caso, la prima de emi-
sión de las acciones y cuando se inscri-
biera el aumento de capital en el
Registro Mercantil, la cuenta (194)
“Capital emitido, pendiente de inscrip-
ción”, sería sustituida por las cuentas
(100) “Capital social” y (110) “Prima de
emisión o asunción”.

Sobre esta última cuenta hay que des-
tacar que, como podemos apreciar, ha
cambiado ligeramente su nombre para
contemplar la posibilidad de que sea
otro tipo de empresa distinta a las SA,
en las que hay socios pero no accionis-
tas porque el capital social no se divide
en acciones sino en participaciones.

7. EMISIÓN DE OBLIGACIONES

En este tipo de operación es en el que
las modificaciones que se han produci-
do son más significativas. La emisión
de obligaciones se ve afectada por la
norma de valoración 9ª: instrumentos
financieros. Una de las novedades más
importantes en este tema es que las
deudas de una SA por emisión de obli-
gaciones ya no figuran en el pasivo del
balance por su valor de reembolso sino
por su coste amortizado. No obstante,
vamos a diferenciar las obligaciones
simples de las convertibles, pues su tra-
tamiento contable es diferente.

Las obligaciones simples, según el
nuevo PGC, son pasivos financieros y
están reguladas en la norma de valora-
ción 9ª, apartado 3. Su valor inicial será
su valor razonable que, salvo prueba
en contrario, será el precio de la tran-
sacción. Éste equivaldrá al valor razo-
nable de la contraprestación entrega-
da menos los costes de la transacción
directamente atribuibles.

Por su parte, según el nuevo PGC, las
obligaciones convertibles son instru-
mentos financieros compuestos, por
tanto, tienen un componente de pasi-
vo y un componente de patrimonio
que hay que valorar y reflejar conta-
blemente por separado, cuando en el
PGC 1990 estos títulos se recogían en el
pasivo exigible por su valor de reem-
bolso mientras no se hubiera realizado
la conversión en acciones, momento
en el que se traspasaban al neto por el
valor de emisión de las correspondien-
tes acciones. Están reguladas en la
norma de valoración 9ª: Instrumentos
financieros, apartado 5.2. Instrumen-
tos financieros compuestos, en la que
se establece que se asignará al compo-
nente de pasivo el valor razonable de
un pasivo similar que no lleve asociado
el componente de patrimonio y, la
diferencia entre el importe inicial y el
valor asignado al componente de pasi-
vo, se asignará al componente de
patrimonio. Los costes de la transac-
ción se asignarán en la misma propor-
ción.

8. FUSIONES Y ESCISIONES

Mientras el PGC 1990 no establecía
nada sobre las fusiones y escisiones, en
el nuevo PGC se regulan en la norma
de valoración 19ª: Combinaciones de
negocios, en la que se establece que se
aplicará el método de adquisición.
Este método supone que los activos
adquiridos y los pasivos asumidos se
registrarán, con carácter general, por
su valor razonable, siempre y cuando
éste pueda ser determinado con sufi-
ciente fiabilidad. El exceso del coste
de la combinación de negocios sobre
el valor de los activos adquiridos
menos el de los pasivos asumidos se
reconocerá como un fondo de comer-
cio.

Coste combinación negocios –
Valor raz. empresa adquirida =

FONDO COMERCIO

Si el valor de los activos adquiridos
menos el de los pasivos asumidos fuera
superior al coste de la combinación de
negocios, se contabilizará un ingreso
en la cuenta de pérdidas y ganancias
por la diferencia.
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Valor razonable empresa 
adquirida – Coste combinación 

de negocios = INGRESO

A estos efectos, el coste de la combina-
ción de negocios será la suma de:

• el valor razonable de los activos
entregados, de los pasivos incurridos
o asumidos y de los instrumentos de
patrimonio emitidos;

• el valor razonable de cualquier con-
traprestación adicional que dependa
de hechos futuros o del cumplimien-
to de ciertas condiciones, siempre
que tal contraprestación se considere
probable y su valor razonable pueda
ser estimado de forma fiable; y

• los costes directamente atribuibles a
la combinación de negocios, como
honorarios de asesores legales u
otros profesionales que intervengan
en la operación.

Una diferencia fundamental con el
PGC 1990 es que el fondo de comercio
con el nuevo PGC no es amortizable,
sino que cada ejercicio económico se
debe realizar un análisis de deterioro
de valor. Además, como se ha visto
previamente, se deberá establecer en
el pasivo del balance una reserva de
carácter indisponible por el importe
del fondo de comercio que figure en el
activo.

9. RESTO DE OPERACIONES

En otras operaciones específicas de las
SA, como reducciones de capital, diso-
lución y liquidación no se producen
cambios significativos, salvo los deriva-
dos de cambios en la nomenclatura y
funcionamiento de las cuentas ya ana-
lizados.

10. CONCLUSIONES

Con carácter general, los cambios que
se producen como consecuencia de la
aprobación del nuevo PGC se podrían
agrupar en 3 categorías:

1. Relacionados con las cuentas utiliza-
das para reflejar las operaciones:
– creación de nuevas cuentas,
– cambio de denominación de cuen-

tas,

– cambio de subgrupo en que se
recogen las cuentas.

2. Relacionados con la presentación de
los elementos patrimoniales en las
cuentas anuales.

3. Relacionados con la valoración y la
problemática contable de las opera-
ciones.

Podríamos decir además que estas 3
categorías reflejan los cambios orde-
nados de menor a mayor relevancia
en cuanto a su influencia en la prácti-
ca contable de la empresa. La primera
de ellas recoge exclusivamente cam-
bios de forma pero el elemento patri-
monial no sufre modificaciones de
concepto y/o valoración. En la segun-
da ya se introduce una ligera modifi-
cación de fondo al cambiar algunas
partidas de masa patrimonial, cam-
biando el concepto del elemento
patrimonial correspondiente pero
manteniendo la misma valoración y
problemática contable. Los cambios
más relevantes son los de la tercera
categoría. En este caso, además de
producirse en la mayoría de los casos
cambios de forma por las modificacio-
nes de las cuentas a utilizar, o un cam-
bio de concepto por la distinta clasifi-
cación de los elementos patrimoniales
en las cuentas anuales, se modifica, a
veces sustancialmente, la valoración
del elemento patrimonial y su proble-
mática contable.

Teniendo en cuenta todo esto y desde
el punto de vista de los efectos del
nuevo PGC en la valoración y proble-
mática contable de las operaciones
específicas de las SA podemos compro-
bar cómo la mayoría de los cambios
son de los dos primeros tipos. Concre-
tamente:

– En fundación y aportaciones de
los socios se producen fundamen-
talmente cambios de forma y un
cambio de concepto en el caso de los
dividendos pasivos pendientes aún
no exigidos, por su distinta clasifica-
ción en el balance de situación.

– En los distintos tipos de acciones
existentes aunque sólo se producen
cambios de forma (al crearse cuentas
específicas para determinados tipos
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de acciones) y de clasificación en
balance de éstas, quizá podamos
considerar el cambio relevante fun-
damentalmente por el hecho de
tener que cambiar de mentalidad
para “asumir” que no todo el capital
emitido por la empresa esté recogi-
do en el patrimonio neto sino que
una parte figure en el pasivo.

– En las acciones propias los cam-
bios son fundamentalmente de
forma y de clasificación en balance.
Aunque además se modifica ligera-
mente la problemática contable en
caso de venta de acciones propias,
este cambio no parece de gran rele-
vancia.

– En la distribución de resultados
las modificaciones vienen por la
modificación de la LSA, por tanto, no
encajan exactamente en las 3 cate-
gorías definidas pero, en cualquier
caso, parecen cambios poco relevan-
tes.

– En los aumentos de capital los
cambios son de forma y de clasifica-
ción en balance derivados de otros
cambios ya analizados previamen-
te.

– En la emisión de obligaciones es
en el que se producen los cambios
más importantes. Se producen cam-
bios de forma por la creación de
nuevas cuentas (como la cuenta
(1110) “Patrimonio neto por emisión
de instrumentos financieros com-
puestos”) pero estos cambios son
consecuencia de las importantes
modificaciones que se producen en
la valoración y en la problemática
contable de las obligaciones, espe-
cialmente en el caso de las converti-
bles, que pasan a ser un instrumento
financiero compuesto.

– En el resto de operaciones no hay
cambios especialmente significati-
vos.

Para finalizar, queremos destacar que
la consideración de las obligaciones
convertibles como instrumentos finan-
cieros compuestos y su nuevo trata-
miento contable, junto con la clasifica-

ción de determinados tipos de accio-
nes en el pasivo del balance de situa-
ción, reduce la separación entre las
masas patrimoniales de neto y pasivo.
Poco a poco van apareciendo fuentes
de financiación intermedias entre la
financiación ajena y la financiación
propia cuya clasificación ya no es tan
clara y va cambiando ligeramente el
concepto que tenemos de estas dos
masas patrimoniales.
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NUESTRO COLEGIO

Organizadas por el Colegio de Economistas, Sección
REA-Murcia, Instituto de Censores Jurados de Cuen-
tas – Agrupación Territorial de Murcia y el Colegio de
Titulados Mercantiles, REGA, se celebraron el 21 de
enero de 2010, en el Salón de Actos de Cajamurcia.

Inauguradas y clausuradas por el Director General de Tributos, Miguel Ángel Bla-

nes y el Consejero de Universidades, Empresa e Investigación, Salvador Marín, res-

pectivamente, se contó con las ponencias del Catedrático de Derecho Financiero

y Tributario de la Universidad de Murcia, Gaspar de la Peña y de Tomas Verdú,

Catedrático de Administración de Empresas, organización y Gestión Comercial.

Cabe destacar la asistencia y

participación de los Presiden-

tes Nacionales y Regionales de

las Corporaciones organizado-

ras y la numerosa asistencia de

profesionales dedicados a la

auditoría en la Región.

JORNADA PROFESIONAL “DÍA DEL AUDITOR”
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PRIMER CURSO DE ESPECIALIZACIÓN 
PARA EL ADMINISTRADOR CONCURSAL

JUNTA GENERAL ORDINARIA DEL COLEGIO 
DE ECONOMISTAS

Organizado por el Colegio
de Economistas y el Cole-
gio de Abogados de Mur-
cia, con la homologación
del Registro de Econo-
mistas Forenses REfor.

Con el objetivo de dar formación

específica para el desempeño de

la función del Administrador

Concursal, este curso se inició

el 18 de noviembre de 2009 y

fue clausurado el 22 de

enero de 2010.

En esta Junta General, celebrada el 16

de marzo de 2010, se presentó la

Memoria de Actividades del Colegio

2009, se hizo entrega de los Premios

Economía y Empresa, finalizando con

una Conferencia del Servicio de Estu-

dios.
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PREMIOS ECONOMÍÁ Y EMPRESA 2009
DEL COLEGIO DE ECONOMISTAS

CONFERENCIA “HACIA UN NUEVO MODELO 
DE CRECIMIENTO INDUSTRIAL”

Contando con la presencia de la

Decana de la Facultad de Economía

y Empresa de la UMU, Pilar Monta-

ner y los representantes de las

Facultades de Ciencias de la Empre-

sa de la UPCT, Antonio Durendez y

Universidad Católica San Antonio,

Concepción Parra, se hizo entrega

del PREMIO ECONOMÍA Y EMPRESA,

edición 2009. 

Organizado por el Colegio de Econo-

mistas y dirigido a los alumnos del últi-

mo curso de las Facultades de la Región,

en su edición 2009, se premio a:

UMU - PREMIOS EXTRAORDINARIOS

2008/2009

LICENCIATURA EN ECONOMÍA  - Merce-

des Elvira Mercado Díaz

LICENCIATURA EN ADMINISTRACIÓN Y

DIRECCIÓN DE EMPRESAS -  Ana Cáno-

vas Zapata 

LICENCIATURA EN INVESTIGACIÓN Y

TÉCNICAS DE MERCADO - Alfonso

Javier Moya Martínez 

UPCT – PREMIOS EXTRAORDINARIOS

2008/2009, con la colaboración de la

Caixa

LICENCIATURA EN ADMINISTRACIÓN Y

DIRECCIÓN DE EMPRESAS - Carmen M.

Martínez Franco 

UCAM – MEJOR EXPEDIENTE

2008/2009

LICENCIATURA EN ADMINISTRACIÓN Y

DIRECCIÓN DE EMPRESAS -  Lidia Rives

Salina

El 16 de marzo de 2010, en el Hotel

NH Amistad de Murcia y a cargo del

Director del Área de Transformación

Empresarial de la Agencia Vasca de

Innovación – INNOBASQUE, José LuIs

Jiménez Brea, tuvo lugar esta Confe-

rencia, organizada por el Servicio de

Estudios del Colegio de Economistas

de la Región de Murcia.

El ponente, nos acercó a las experiencias

de la asociación que representa, creada

para coordinar e impulsar la innovación

en todos sus ámbitos, además de fomen-

tar el espíritu emprendedor y creativi-

dad.

NUESTRO COLEGIO
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PRESENTACIÓN 7º BARÓMETRO 
DEL COLEGIO

El Servicio de Estudios del Colegio de

Economistas de la Región de Mur-

cia, presentó el 11 de marzo de

2010 a los medios de comunica-

ción de la Región, su 7º informe

de coyuntura del Barómetro

del Colegio de Economistas.
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EL COLEGIO EN LOS
FOROS DE EMPLEO

FIRMADO CONVENIO
CON A3 SOFTWARESiguiendo con nuestra participación en las actividades

organizadas por las universidades de la Región, el 16 de

marzo, el Colegio estuvo presente en el Foro de Empleo

Universitario 2010, que organizó la Fundación Universi-

dad Empresa y la Universidad de Murcia, en el Campus de

Espinardo.

El Colegio de Economistas ha firmado un Convenio de

Colaboración con A3 SFOTWARE de Wolters Kluwer Espa-

ña, S.A., que por su parte ofrecerá a los colegiados servi-

cios, cursos y promociones especiales sobre sus productos.

NUESTRO COLEGIO

Aviso legal
Política de Privacidad
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Información Actual
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Información Actual
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Información Actual
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Las seleccionadas en este número son las siguientes:

The Business Association of Latin American Studies

www.balas.org

Blog XBRL Hitachi.

http://hitachidatainteractive.com/2010/04/22/xbrl-developments-in-spain/

Este blog, uno de los más prestigiosos del ámbito del XBRL a nivel mundial, publica un apartado

especial sobre los proyectos y taxonomías desarrolladas en nuestro país a través de la jurisdic-

ción XBRL España.

INTERNET Y LOS ECONOMISTAS:
DIRECCIONES
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La Cátedra de Economía Social 
de la Universidad de Murcia 

ha editado la publicación
“Manual de Adaptación 

de Estatutos a la Ley 8/2006, 
de 16 de noviembre, 

de Sociedades Cooperativas 
de la Región de Murcia”, 

dirigido y coordinado por 
Rosalía Alfonso Sánchez

Memento Experto
Aplicación práctica de las Consultas del ICAC

Editorial: Francis Lefebvre

Desde la entrada en vigor del nuevo Plan General de Contabilidad
se han producido numerosas dudas sobre cuestiones concretas en
su aplicación. Algunas de estas dudas han derivado en consultas al
ICAC sobre la interpretación o modo de registrar determinadas
operaciones, cuyas respuestas han sido publicadas en el Boletín Ofi-
cial del ICAC (BOICAC). En el Memento Experto Aplicación Práctica
de las Consultas del ICAC se contienen las 38 consultas y respuestas
publicadas en el BOICAC. Al mismo tiempo, se clarifican estas cues-
tiones con cuadros sinópticos y numerosos casos prácticos. 

Reseña Literaria
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economista es el licenciado en Ciencias
Económicas (rama general y de empresa), en Ciencias
Empresariales, en Economía, en Administración y
Dirección de Empresas, en Ciencias Actuariales y
Financieras y en Investigación y Técnicas de Mercado,
colegiado en alguno de los Colegios de Economistas
existentes, únicos Colegios a los que legalmente deben
pertenecer.

Estatuto Profesional del Economista. Decreto 871/77 - BOE 28 de abril de 1977

Luis Braille, 1 Entlo - 30005 MURCIA
Tel.: 968 900 400 - Fax: 968 900 401

www.economistasmurcia.com - colegiomurcia@economistas.org

economistas
Colegio Región de Murcia
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