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Este numero lo iniciamos con un trabajo realizado por Raimon Casanellas
sobre los aspectos econémicos de la reestructuracion o liquidacion de
empresas a través del procedimiento concursal. El autor expone las distintas
situaciones en las que se encuentra una compania concursada en relacién a
la continuidad o cese de actividad, y describe la actuacion de la adminis-
tracién concursal y de los acreedores en ambos casos.

En el segundo trabajo, nuestro compafero Jose Maria Moreno, nos explica
las recientes modificaciones introducidas en la legislacion mercantil, conta-
ble y tributaria respecto a las operaciones vinculadas. El articulo expone,
con claridad, sencillez y con ejemplos practicos, los conceptos de grupo y
partes vinculadas desde diferentes puntos de vista, analizando el trata-
miento establecido en cada normativa, asi como las diferencias existentes
en unas y otras.

Las nuevas Normas para la Formulacién de las Cuentas Anuales Consolida-
das (NOFCAC) dan respuesta a muchas de las dudas que existian en torno a
la problematica de la consolidacién, a partir de los criterios establecidos
para la valoracién de las Combinaciones de negocios. El tercer trabajo, rea-
lizado por Belén Garcia-Olmedo y Lazaro Rodriguez, profesores de la Uni-
versidad de Granada, analiza tras la aprobacién del Real Decreto 1159/2010,
el grado de convergencia existente entre la normativa espafola y la NIIF-3
y NIC-27, asi como los principales puntos de divergencia que todavia per-
duran en la regulacién del método de adquisicion entre ambas normativas.

Por lo que respecta a nuestro colegio hemos destacado el Acto de Apertu-
ra del Curso Académico 2010/2011, la entrega de Certificados de Economis-
ta y la Insignia Colegial a los nuevos Colegiados, la Jornada realizada sobre
la Nueva Ley de Auditoria asi como la presencia del Colegio en la Sociedad
Regional y en diversos Foros de la Regién.

Informacion actual y variada de la situacion econémica que estamos vivien-

do y las habituales direcciones de internet y resefias cierran esta edicion.

Mercedes Palacios
Directora “Gestion-Revista de Economia”

Editorial
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ASPECTOS ECONOMICOS DE LA REESTRUCTURACION
O LIQUIDACION DE EMPRESAS A TRAVES
DEL PROCEDIMIENTO CONCURSAL

RESUMEN

La relacién de confianza en que se
funda el crédito desaparece cuando
una empresa es declarada en concurso.
El reestablecimiento de esta confianza
inherente a la actividad empresarial
s6lo es posible si el mercado percibe
que la compaiia planifica adecuada-
mente su futuro sea mediante un plan
de viabilidad, sea a través de un plan
de liquidacion.

La indecision por la via de continuidad
o cese de la actividad no sélo provoca
perjuicio a la propia compaiia, sus
acreedores, clientes y trabajadores,
sino que ademas conlleva una descon-
fianza genérica en el procedimiento
concursal. Las causas de este retraso en
la planificacion hay que buscarlas no
s6lo en la legislacién vigente sino tam-
bién en las deficiencias en la informa-
cién financiera, la estigmatizacion de
las concursadas, la confusion del patri-
monio personal y empresarial en
muchas empresas familiares, las dificul-
tades en un “fresh-start” y el temor a la
calificacion de culpabilidad concursal.

Cuando una compaiiia estd en concur-
so y prevé que si se liquida el valor de
sus activos superara al valor de los flu-
jos de caja futuros, debidamente
actualizados, deberia optar por la pre-
sentacién de una propuesta anticipada
de liquidacién. Ello posibilita la enaje-
nacién de sus activos rapidamente,
antes que se devallen y se devenguen
mas créditos.

1. LA CONTINUIDAD DE LA ACTIVI-
DAD EMPRESARIAL

El crédito estd fundado en la confianza
en el cumplimiento de las obligaciones.
Rudolf Von Hering, jurista y filésofo del

Raimon Casanellas
Economista y Auditor

derecho, decia que “el credere econé-
mico del dinero, requiere como condi-
cién el credere moral respecto la perso-
na. El crédito es la fe en materia econé-
mica. Los creyentes son los acreedores.”

La entrada de una empresa en el pro-
cedimiento concursal supone que esta
relacion de confianza se resquebraja.
El quebrantamiento de la confianza se
extiende a otros sujetos ajenos a la
relaciéon crediticia: los clientes, los tra-
bajadores, los directivos.

Para restablecer la confianza inherente
a toda actividad empresarial es impres-
cindible que los distintos agentes rela-
cionados con la compafiay el mercado
perciban sefales claras de que la com-
paiia tiene un plan para conseguir
reintroducirse en el mercado o bien
liquidarse. La indecisién por la liquida-
cion o el convenio que permite la
actual Ley Concursal produce los
siguientes efectos:

e Por un lado, muchas compaiiias
inviables no se deciden a ser liqui-
dadas hasta que el valor de sus acti-
vos cubre una minima parte de los
créditos, y a menudo tan sélo de los
que se han generado en concurso,
con lo cual se perjudica la satisfac-
cion del crédito de los acreedores y
se deterioran inversiones, activos
intangibles y el capital humano.

Por otro lado, las compaiiias viables
no consiguen la aprobacion de un
convenio hasta el transcurso de un
tiempo demasiado largo para impe-
dir el aumento de la desconfianza y
el desprestigio de la compaiiia.

Pero, ademas, el hecho de que las
empresas inviables retrasen excesi-
vamente su decisién por la liquida-

Cuando una compaiiia esta
€N concurso y prevé que

si se liquida el valor de

sus activos superara al
valor de los flujos de caja
futuros, debidamente
actualizados, deberia optar
por la presentacion de una
propuesta anticipada de
liquidacion. Ello posibilita
la enajenacion de sus
activos rapidamente,

antes que se devaluen y se
devenguen mas créditos

'3



gestion51

K 6

Las causas de la general
indecision por la via
adecuada de salida

del concurso no sélo
son legales

1 The World Bank: “Principles for Effective Insol-
vency and Right Systems.” (2005).

2 |nternational Monetary Found: “Orderly &
Effective Insolvency Procedures” Legal Depart-
ment (1999).

3 Apartado V de la Exposicion de Motivos de la
Ley Concursal.

4 DOUGLAS G. BAIRD Y ROBERT K. RASMUSSEN,
en el articulo “Chapter 11 at Twiligth”, Stan-
ford Law Review, Vol 56, nim. 3, (2003), pgs.
673-699, muestran como la mayor parte de las
compaiias estadounidenses que inician el
“Chapter 11" del “Bankcruptcy Code”, previsto
para la reestructuracion, acaban transmitiendo

sus activos.

cién y la ejecucién de la misma,
causa un efecto perverso: el merca-
do identifica el concurso con la
liquidacion tardia y con poco retor-
no para los créditos de los acreedo-
res, y ello conlleva un aumento en
la desconfianza general hacia la
eficiencia del procedimiento.

En definitiva, en palabras del Banco
Mundial!: “Cuando una empresa no es
viable, el impulso de la ley debe ser la
liquidacion rapida y eficiente, para
maximizar la recuperacién en benefi-
cio de los acreedores.”

Un informe del Fondo Monetario
Internacional advierte también del
error de permitir aprovechar el proce-
dimiento concursal para retrasar la
liquidacion al afirmar: “Aunque se
reconoce que los procedimientos de
rehabilitacion son necesarios, las esta-
disticas muestran que, al menos en
varios paises, hasta el 90 por ciento de
los procedimientos de insolvencia ter-
minan en liquidacion”. Y mas adelante
destaca que: “...el fracaso de la reha-
bilitacion en estas circunstancias puede
ser a menudo debido al inadecuado
disefo o la aplicacién del procedimien-
to de rehabilitacion y la conversion de
rehabilitacion en la liquidacion puede
reflejar el hecho de que una empresa
sin posibilidad de rehabilitacion ha uti-
lizado el procedimiento de rehabilita-
cién exclusivamente como medio de
prevenir la liquidacion.”?2

El planteamiento econdémico de la
opcién por la continuidad empresarial
sea mediante un convenio de quita y/o
espera con los acreedores o a través de
la cesion del negocio o partes del
mismo en liquidacion puede simplificar-
se de la siguiente manera: si la actuali-
zacién de los flujos de caja previstos con
la actividad futura (una vez corregidos
por los efectos de una posible restruc-
turacién y de la quita y espera prevista
en un eventual convenio) es menor que
el valor de liquidacién de la compaiiia,
se deberia optar por el cese de actividad
y liquidacién de la compafiia, en caso
contrario, por la continuidad.

Por desgracia, generalmente la opcion
por la liquidacién no se realiza con

base al analisis econdmico-financiero,
sino por la imposibilidad manifiesta de
seguir con la actividad empresarial,
debido a la falta total de liquidez, y
ello a pesar de que algunos de los acre-
edores son cautivos en el sentido de
que no se precisa su autorizacién para
sequir endeudandose con ellos, nos
referimos a los acreedores publicos y
en menor medida a los trabajadores.

Las causas de la general indecision por
la via adecuada de salida del concurso
no solo son legales (basicamente la
permisividad en el hecho de que la
deudora hasta 40 dias antes de la junta
de aprobacién del convenio pueda
optar por la liquidacién o convenio),
sino que deben destacarse otras:

- La mala informacién econdémica
financiera de muchas compaiiias
que hace dificil el analisis riguroso
de su viabilidad.

- El desprestigio social y la estigmati-
zacion que conlleva el concurso,
que produce una gran resistencia
en solicitarlo.

- La errénea idea que la Ley Concur-
sal postula de que "el convenio es
la solucién normal del concurso”3,
cuando en nuestro entorno econoé-
mico el convenio es la excepcién.
Idealizar un concepto como este es
una de las causas de que se preste
poca atencion a las dificultades de
conseguir reestructurar la compa-
fifa y conseguir no tan solo aprobar
un convenio, sino cumplirlo.4

- El temor a que el concurso sea cali-
ficado como culpable, incluso en
caso de que se pueda aprobar y
cumplir un convenio.

- Las dificultades que tienen los direc-
tivos y administradores de las com-
pafiias que se liquidan o son cedi-
das a terceros en emprender nue-
VOs negocios, situacién muy distin-
ta a la de otros paises.

- La existencia de muchas empresas
familiares en que se confunde el
patrimonio y la estrategia empresa-
rial con la familiar.




- La influencia de los socios no admi-
nistradores a los que una liquida-
cién tardia no les perjudica si perci-
ben que han perdido ya el valor de
su cuota de participacion una vez
declarado el concurso.

Existen dos errores que en aras de la
eficiencia del procedimiento concursal
deben evitarse: la liquidacion de com-
paiias viables y la continuidad de las
inviables.5 En Espafa habitualmente se
produce el ultimo error. En efecto,
nuestro sistema legal actual y el entor-
no empresarial y social en que se
hallan las companias insolventes pro-
voca que lo habitual sea la continuidad
durante afios de compafiias inviables
que destinan sus escasos activos a la
cobertura de los créditos que se van
generando a lo largo del lento proceso
de liquidacion.

2. LA ACTUACION DE LAS COM-
PANIAS CONCURSADAS Y EN RELA-
CION A LA CONTINUIDAD O CESE
DE ACTIVIDAD

El Real Decreto-Ley 3/2009 implemen-
t6 la posibilidad de que la concursada
presente un plan de liquidacion desde
el momento en que solicita el concur-
so, lo cual estd siendo poco utilizado.
Si no lo hace hasta los quince dias pos-
teriores a la presentacién del informe
de la administracién concursal®, sera la
administracion concursal quien lo hara
al cabo de aproximadamente un afio o
ano y medio después de solicitado el
concurso’, cuando los activos estén
totalmente deteriorados y devaluados
y el devengo de gastos a lo largo del
procedimiento haya reducido o elimi-
nado la tesoreria y causado el devengo
de nuevos créditos.

Para evitar que una empresa se
encuentre abocada a una situacién de
insolvencia sin tener un margen de
tiempo suficiente para planificar su
futuro, seria conveniente que se
implantaran dos tipos de normativa
interna.

1. Elaboracién de una serie de sefales
de alarma de una eventual insolven-
ciay evaluacion periédica de las mis-
mas.

A titulo de ejemplo podriamos defi-
nir algun tipo de ellas:

e Capital circulante inferior a cierto
porcentaje del pasivo

e Evolucién negativa de cartera de
pedidos, ventas, resultados o flujos
de caja

e Disminucién significativa del por-
centaje de penetraciéon en el sector
de mercado de la empresa

e Pérdida de licencias, concesiones o
contrataciones importantes

e Insatisfaccion de los agentes cola-
boradores de la compafiia (traba-
jadores, directivos, socios, clientes,
proveedores)

e Aparicion de contingencias signifi-
cativas

e Aumento de la morosidad

¢ Inversiones sin rentabilidad ade-
cuada

2. Manual de actuaciones en caso de
producirse la insolvencia.

Dicho manual deberia contemplar el
analisis comparativo del cese del nego-
cio o bien su continuidad. En caso de
ser preferible la primera opcién se tra-
taria de una especie de “testamento
vital” que previera la elaboracién de
un plan de liquidacion. En el segundo,
deberian establecerse los mecanismos
para la preparacion de la reestructura-
cién y el plan de viabilidad.

AUn en el caso de optar por la liqui-
dacion debido a la inviabilidad de la
empresa, puede ser mas eficiente la
venta del negocio o unidades del
mismo. Por tanto, debera intentarse
ello, siendo mucho mas facil si existe
una valoracion previa, o al menos
ciertos elementos de analisis para
valorarlos.

Sin embargo, existen diversos factores
que dificultan este tipo de enajenacio-
nes unitarias: el sector en que opera la
compafia acostumbra a estar también
en crisis, los activos propios del sector
estan devaluados debido a dicha crisis,
la compaiia en concurso esta transmi-
tiendo sefiales negativas al mercado y
ello es generalmente aprovechado de
manera oportunista por la competen-
cia y los posibles adquirientes. Esta es

Dic.10 - Feb.11

5 MICHELE J. WHITE en su articulo «The costs of
Corporate Bankruptcy: A U.S.- European com-
parison» Corporate Bankruptcy: Economic and
Legal Perspectives, J.Bhandari and L. Weiss

eds., Cambridge University Press (1996), analiza

los costes asociados a estos errores, sean fortui-

tos, sean inducidos por los administradores o

directivos.

6 Articulo 142bis de la Ley Concursal segun redac-
cién del Real Decreto-Ley 3/2009: El deudor
podra presentar una propuesta anticipada de
liquidacion para la realizacion de la masa acti-
va hasta los quince dias siguientes a la presen-
tacion del informe previsto en el articulo 75. El
secretario judicial dara traslado de la propues-
ta anticipada de liquidacion a la administracion
concursal para que proceda a su evaluacién o
formule propuestas de modificacion. El escrito
de evaluaciéon o modificacion emitido antes de
la presentacion del informe de la administra-
cion concursal se unird a éste, conforme al
apartado 2 del articulo 75. Si la propuesta anti-
cipada se presentara después de emitido el
informe, el Secretario judicial dara traslado de
ella a la administracién concursal para que en
el plazo no superior a diez dias proceda a su
evaluacion o propuesta de modificacion. Este
escrito y la propuesta anticipada de liquidacién
se notificara en la forma prevista en el aparta-
do segundo del articulo 95. Las partes persona-
das y demas interesados podran formular
observaciones a la propuesta anticipada de
liquidacion en el plazo y condiciones estableci-

das en el apartado del articulo 96.

7 pueden obtenerse los plazos del procedimiento
concursal de los ultimos afios en la Estadistica
Concursal publicada por el Colegio de Registra-

y a

www.registradores.org.

dores través de su pagina web

Existen dos errores que
en aras de la eficiencia
del procedimiento
concursal deben evitarse:
la liquidacion de compainias
viables y la continuidad

de las inviables
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8 El articulo 5.3 de la Ley Concursal dispone que:

“El deber de solicitar la declaracién de concur-
so no serd exigible al deudor que, en estado de
insolvencia actual, haya iniciado negociaciones
para obtener adhesiones a una propuesta anti-
cipada de convenio y, dentro del plazo estable-
cido en el apartado 1 de este articulo, lo ponga
en conocimiento del juzgado competente para
su declaracién de concurso. Transcurridos tres
meses de la comunicacién al juzgado, el deu-
dor, haya o no alcanzado las adhesiones nece-
sarias para la admision a tramite de la propues-
ta anticipada de convenio, debera solicitar la
declaracién de concurso dentro del mes

siguiente.”

9 Segun el actual Plan General de Cuentas el valor
razonable, equivalente al concepto de valor de
mercado de la Ley Concursal, es el importe por
el que puede ser intercambiado un activo o
liquidado un pasivo entre partes interesadas y
que realicen una transaccién en condiciones de
independencia mutua. Como excepciones se
citan las consecuencias de una transaccién for-
zada, urgente o por liquidacién involuntaria. Y
anade que si no existe un mercado activo se
aplicaran modelos y técnicas de valoracion tales
como referencias a transacciones recientes,
valor razonable de otros activos sustanciales

iguales, método DFC, opciones reales.

una razén mas para actuar lo mas rapi-
damente posible en las decisiones aso-
ciadas a una situacién de insolvencia.

Con objetivo de tener un periodo tem-
poral mas amplio para planificar la sali-
da de la crisis puede ser conveniente
aprovechar lo dispuesto en el articulo
5.3 de la Ley Concursal8, que permite
demorar la solicitud de concurso hasta
seis meses desde que es conocida la
situacién de insolvencia, siempre que
se esté negociando una propuesta anti-
cipada de convenio con los acreedores.

3. LA ACTUACION DE LOS ACREEDO-
RES Y LA ADMINISTRACION CON-
CURSAL EN RELACION A LA CONTI-
NUIDAD O CESE DE ACTIVIDAD

La administracion concursal (en adelante
A.C\) iniciara sus actuaciones al cabo de
dias, semanas o meses después de la soli-
citud de concurso, en funcién de la
demora del juez en declararlo. Si el con-
curso ha sido solicitado sin dar pie a que
se requiera a la concursada para comple-
tar el expediente o a subsanar defectos
formales, el plazo sera sin duda menor
que en caso contrario. Una vez aceptado
el cargo por parte de la A.C,, debera
familiarizarse con la actividad tanto his-
térica como presente de la compafiia y
empezar a evaluar su capacidad futura
de seguir en el mercado, sea con la
estructura actual o modificada.

La primera informacion que reciben los
acreedores sobre la compafiia concur-
sada es el informe de la administracion
concursal. A veces ésta serd la Unica
informacién significativa que recibiran
hasta la elaboracién de los textos defi-
nitivos del informe, habitualmente al
cabo de mas de medio afio. Por tanto,
es importante que el informe refleje
adecuadamente tanto la situacién
patrimonial de la compafia, como en
lo posible su viabilidad o inviabilidad.

Con respecto a la situacién patrimonial,
dado que el activo es estimado con
referencia a la fecha anterior al de emi-
sion del informe y la ley no estipula su
actualizacion en los textos definitivos
(al cabo de mas de medio afio en gene-
ral), la informacién queda totalmente
desfasada. En efectos, en los textos

definitivos el activo se refiere a una
fecha muy anterior a la del pasivo, si en
este incluimos los créditos a la fecha de
la declaracién de concurso, “créditos
concursales”, y los posteriores, que son
casi todos los denominados “contra la
masa”. Si a ello afiadimos el hecho de
que en muchos informes no se especifi-
ca este hecho y que ademas no se infor-
ma sobre el devengo préximo de signi-
ficativos créditos contingentes, espe-
cialmente los de reestructuracion de
plantilla, la confusién es total. Ademas,
en caso de preverse la liquidacion, la
valoraciéon de los activos deberia ser
totalmente diferente a la opciéon con-
traria.? Para los acreedores es impor-
tante, pues, tener en cuenta estos
aspectos de deficiencias informativas, y
para los administradores concursales
también, con objeto de subsanarlas
mediante informaciones adicionales.

Cuando al cabo de este periodo entre
el informe y los textos definitivos del
informe, que hemos estimado aproxi-
madamente entre seis meses a un ano,
se abre la fase de convenio o de liqui-
dacién (si no se ha abierto antes) la
actuacion de la A.C. y de los acreedores
variara en funcion de la opcion elegida.

3.1 ACTUACIONES EN CASO DE
LIQUIDACION

En caso de opcion por la liquidacion,
que nosotros llamariamos “liquidacion
tardia”, puesto que la liquidacién efi-
ciente es la denominada propuesta
anticipada de liquidacién, la adminis-
tracion concursal deberd tener una
especial preocupacion por las siguien-
tes actuaciones:

e |dentificacion y revisién de las valo-
raciones del activo en caso de
haber sido evaluados en el informe
con un criterio de continuidad
empresarial.

e Estudiar las posibilidades de venta
unitaria

e Reintegrar activos si aun no se ha
hecho a través de las acciones de
reintegracién a que se refieren las
articulos 71 y siguientes de la Ley
Concursal10




e Resolver, en su caso, los contratos
con obligaciones reciprocas pen-
dientes de cumplirse.

Eliminar los créditos contingentes,
reconocer las compensaciones, en
su caso, e identificar las que no pro-
ceden (ingresos en cuentas de crédi-
to de cobros de clientes, traspasos
entre cuentas bancarias de activo y
de pasivo, compensaciones postcon-
cursales del deudor-acreedor, etc.)

e Documentar adecuadamente las
deudas incobradas y valorar las
posibilidades de conseguir éxito
mediante reclamaciones o de ceder
las deudas

Actualizar la contabilidad si no lo
esta ya

Identificar adecuadamente los
acreedores, si no lo estan ya

Valorar los costes de liquidacion
previstos para poder decidir el
momento a partir del que seguir el
proceso de liquidacion de activos es
ineficiente.

En cuanto a la preparacién del plan de
liqguidacion a que esta obligada la A.C,,
a parte de tener en cuenta lo que sea
conveniente incluir respecto las actua-
ciones que se han indicado, deberan
contemplarse posibles expedientes de
regulacién de empleo, las opciones de
venta de activos (subastas, venta direc-
ta, venta a través de entidad especiali-
zada...), las caracteristicas privativas de
los bienes y derechos afectos a privile-
gio especial, la cancelaciéon en su caso
de los embargos, la posibilidad de ena-
jenacion de bienes litigiosos!! (entre
ellos las deudas de clientes a que nos
hemos referido anteriormente), las
facultades de la A.C. durante el proceso
de liquidacion tales como las posibilida-
des de transaccionar con deudores, de
no liquidar créditos de acreedores iloca-
lizables o de infima cuantia, las posibles
modificaciones posteriores al plan, etc.

Debe destacarse que los acreedores
personados en el concurso tendran
acceso al plan de liquidacién y podran
hacer las propuestas de modificacién

que consideren convenientes, que
seran o no recogidas por la resolucién
judicial que lo apruebe.

No esta claro si en liquidacion concur-
sal deben o no formularse cuentas
anuales y, en su caso, auditarse. Una
interpretacion literal de la ley, de
acuerdo con lo establecido en los arti-
culos 147 y 46.1 de la Ley concursal12
nos llevaria a la conclusion que deben
formularse y asi lo ha entendido la
Direccion General de Registros y Nota-
riados en su resolucion del 26 de mayo
del 2009.13

Sin embargo, en sentido contrario se
manifestd el auto del Juzgado Mercan-
til nUmero 2 de Pontevedra de fecha
10 de noviembre de 2008.

3.2 ACTUACIONES EN CASO DE
PROPUESTA DE CONVENIO

La propuesta de convenio debe ir
acompafada de un plan de viabilidad,
caso de precisarse la continuacion de la
actividad para cumplir el convenio.

El plan de viabilidad lo prepara la com-
pafila concursada, pero es revisado e
informado por la A.C., la cual deberia
revisar fundamentalmente:

e La posicion competitiva de la empre-
sa que se describe en el plan

e La fiabilidad de los datos contables
y el andlisis de los informes de audi-
toria

e La consistencia de las hipotesis
e El proceso de negociacion y la
implicacién de los distintos agentes

relacionados con el plan

e La capacidad de los equipos directi-
vOs

¢ La normativa de aplicacién y segui-
miento del plan

¢ Informacion financiera durante el
primer afo considerando periodos

mensuales y no anuales

¢ E| control de las desviaciones
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10 E| articulo 71.1 de la Ley concursal establece

que: “Declarado el concurso, seran rescindibles
los actos perjudiciales para la masa activa reali-
zados por el deudor dentro de los dos afios
anteriores a la fecha de la declaracion, aunque
no hubiere existido intencién fraudulenta.”

11 El articulo 150 de la Ley Concursal establece al
respecto: “Los bienes o derechos sobre cuya
titularidad o disponibilidad exista promovida
cuestion litigiosa podran enajenarse con tal
caracter, quedando el adquirente a las resultas
del litigio. La administracion concursal comuni-
cara la enajenacién al juzgado o tribunal que
esté conociendo del litigio. Esta comunicacién
producird, de pleno derecho, la sucesion proce-
sal, sin que pueda oponerse la contraparte y
aunque el adquirente no se persone.”

12 |a redaccién de dichos articulos es la siguiente:
Articulo 147. “Durante la fase de liquidacion
seguiran aplicandose las normas contenidas en
el Titulo Il de esta Ley en cuanto no se opon-
gan a las especificas del presente capitulo.”
Articulo 46.1.: “Declarado el concurso, substi-
tuira la obligacion de formular y la de auditar
las cuentas anuales. No obstante, se exime a la
sociedad concursada de realizar la auditoria
de las primeras cuentas anuales que se prepa-
ren mientras esté en funciones la administra-
cion concursal, excepto que esta sociedad
tenga sus valores admitidos a negociacién en
mercados secundarios de valores o esté some-
tida a supervision publica por el Banco de
Espaia, la Direccién General de Seguros y Fon-
dos de Pensiones o la Comisién Nacional del
Mercado de Valores.”

13 BOE ntimero 155 del 27/6/09

No esta claro si en
liquidacion concursal
deben o no formularse
cuentas anuales y,

en su caso, auditarse

‘|
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e E| analisis de sensibilidad, es decir,
las desviaciones de los resultados
en funcién de las de las hipdtesis

Para los acreedores es importante la
lectura de dicho informe frente a su
decision sobre el apoyo u oposicion al
convenio. En la practica, sin embargo,
aun en casos de informe de la A.C. des-
favorable o con reservas, los acreedo-
res votan a favor del convenio porque
prevén que el escenario alternativo, la
liquidacion, no les reportara un mini-
mo retorno de su crédito, y la nefasta
experiencia al respecto de estos seis
afnos de vigencia de la actual Ley Con-
cursal les da la razéon en general.

En cuanto al contenido del convenio,
debe destacarse la posibilidad de que
contemple proposiciones de enajena-
cién de unidades productivas, si bien
en este caso, el adquiriente no evitara
la subrogacion en las obligaciones
laborales y de seguridad social.

El convenio también puede prever la
conversion de créditos en participacio-

nes sociales o créditos participativos y
si bien en principio la quita maxima es
del 50% vy la espera maxima de 5 afios
(excepto en caso de propuesta antici-
pada), el Juez puede autorizar la supe-
raciéon de estos limites. Por otra parte,
ya no son posibles los convenios de
liquidacion tan habituales en la situa-
cion anterior a la actual normativa,
que suponia la liquidacion global del
activo entre los acreedores.

Una vez aprobado el convenio cesa la
A.C., pero la compaiia deudora debe
informar semestralmente al Juzgado
sobre su cumplimiento, lo que faculta
a los acreedores, sobretodo a los que
siguen dando crédito a la compaiiia, a
recibir la debida informacién para evi-
tar el riesgo de endeudarse excesiva-
mente. En este sentido hay que desta-
car que el criterio mayoritario en el
mundo judicial es que los créditos
devengados durante la vigencia del
convenio que resulten impagados
pasan a ser concursales (de pago pos-
terior a los post-concursales) en caso
de incumplimiento del convenio.
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CONCEPTO DE OPERACIONES VINCULADAS DESDE
EL PUNTO DE VISTA CONTABLE Y FISCAL

José Maria Moreno Garcia

Economista y Profesor del Departamento de Economia Financiera y Contabilidad

INTRODUCCION

En los ultimos tiempos las transaccio-
nes entre empresas y personas fisicas o
juridicas con las que aquellas mantie-
nen alguna relacién de dependencia,
influencia, parentesco etc., estan sien-
do objeto de especial atencion. Por un
lado las recientes modificaciones en
materia mercantil y contable, y por
otro las reformas introducidas en la
legislacién tributaria en cuanto a ope-
raciones vinculadas, hacen necesario
tratar de analizar y clarificar los con-
ceptos de grupo, partes vinculadas,
desde diferentes puntos de vista, y
estudiar si existe un tratamiento
homogéneo de las mismas, asi como
los criterios de valoracién a aplicar.

A lo largo del presente articulo pro-
fundizaremos en el concepto de grupo
establecido en el Cédigo de Comercio,
el concepto de grupo, empresa asocia-
da, multigrupo y la definicién de par-
tes vinculadas, establecidos para la ela-
boraciéon de cuentas anuales segun el
Plan General de Contabilidad, el con-
cepto de vinculacién a efectos del
Impuesto sobre Sociedades, y las dife-
rencias entre unos y otros.

1.- CONCEPTO DE GRUPO A EFEC-
TOS DEL CODIGO DE COMERCIO
(ART 42)

A efectos de consolidacién la defini-
cion de grupo en la normativa mercan-
til queda establecida en el articulo 42
del Cédigo de Comercio (segun nueva
redaccion de la Ley 16/2007). Existe un
grupo consolidable cuando una socie-
dad disponga o pueda disponer, direc-
ta o indirectamente, del control, politi-
co o del 6rgano de administracién, de
otra u otras sociedades. En particular,
se presumira que existe control, cuan-
do:

de la Universidad de Murcia

a) Posea la mayoria de los derechos de
voto.

b) Tenga la facultad de nombrar o des-
tituir a la mayoria de los miembros del
6érgano de administracion.

¢) Pueda disponer, en virtud de acuer-
dos celebrados con terceros, de la
mayoria de los derechos de voto.

d) Haya designado con sus votos a la
mayoria de los miembros del 6rgano
de administracion, que desempeiien su
cargo en el momento en que deban
formularse las cuentas consolidadas y
durante los dos ejercicios inmediata-
mente anteriores.

En la nueva definicién de grupo de
sociedades consolidables se abandona
el concepto de unidad de decision.
Prima por tanto el control sobre la uni-
dad de decisiéon. Los grupos de socie-
dades consolidables lo son por integra-
cion vertical y no por integracion hori-
zontal. Ademas en la definicion se
refiere Unicamente a que el control lo
ejerce una sociedad sobre otras socie-
dades, no cabe la consideracién de
grupo cuando el control sea ejercido
por una persona fisica sobre socieda-
des, o por sociedades sobre personas
fisicas; es decir, la matriz o dominante
habréa de ser una sociedad.

¢ Es este concepto de grupo aplicable a
otros &mbitos mercantiles o contables,
o por el contrario este concepto de
grupo debe entenderse Unicamente en
el ambito de la consolidacion?

El concepto del articulo 42 del CC, se
extiende mas allad de la consolidacion,
ya que es el utilizado como referencia
en la Ley del Mercado de Valores (art.
4), asi como por el Impuesto sobre
Sociedades (art. 16), el Texto Refundi-

Existe un grupo
consolidable cuando

una sociedad disponga

o pueda disponer,

directa o indirectamente,
del control, politico o del
organo de administracion,
de otra u otras
sociedades

En la nueva definicion de
grupo de sociedades
consolidables se abandona
el concepto de unidad de
decision. Prima por tanto
el control sobre la unidad
de decision. Los grupos de
sociedades consolidables
lo son por integracion
vertical y no por
integracion horizontal
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a efectos de la presenta-
cion de las cuentas anua-
les, se amplia el concepto

de grupo a sociedades

y empresas controladas
por personas fisicas y a
sociedades y empresas
cuya direccion sea uUnica,
permitiendo la inclusion
en el concepto de grupo a
las empresas que tengan
una relacion horizontal
(unidad de decision)

do de Sociedades Andnimas (art.87),
etc.

Ejemplos de Grupo a efectos del arti-
culo 42 Cédigo de. Comercio

Las sociedades A, B y C tienen socios
personas fisicas comunes y administra-
dores comunes, pero no participan
reciprocamente ninguna de ellas en el
resto. ¢Existe Grupo desde el punto de
vista del Codigo de Comercio? En nues-
tra opinién no, ya que no existe ningu-
na sociedad que controle a las demas.
El control lo ejercen los socios personas
fisicas, no cumpliendo los requisitos de
grupo a efectos del articulo 42 del
Cédigo de Comercio.

La sociedad Z es titular del 40% de la
sociedad A, siendo el resto de los
socios de esta personas fisicas; la socie-
dad A participa a su vez en el 90% del
capital de sociedades B y C. ; Qué socie-
dades forman grupo? La sociedad Z no
forma grupo (presuntamente) con nin-
guna sociedad ya que no ostenta el
control, mientras que las sociedades A,
B y C forman grupo siendo la primera
la matriz.

La sociedad Z es titular del 50% de la
sociedad A, siendo el resto de socios de
A, las sociedades Y y X que participan
cada una de ellas en un 25%. El Conse-
jo de Administracién de A esta forma-
do por 5 miembros 3 de ellos en repre-
sentacion de la sociedad Z. ; Qué socie-
dades forman grupo? El grupo esté
formado por la sociedad Z y la socie-
dad A, ya que la primera, aun no
teniendo mayoria, ha designado la
mayoria de los miembros del Consejo
de Administracién.

2.- CONCEPTO DE GRUPO A EFEC-
TOS DE LAS NORMAS DEL PGC 07

La norma de elaboracién de Cuentas
anuales n° 132 “Empresas del grupo,
multigrupo y asociadas”, establece:

Empresas del Grupo

A efectos de la presentacion de las
cuentas anuales de una empresa o
sociedad se entenderd que otra
empresa forma parte del grupo cuan-

do ambas estén vinculadas por una
relacion de control, directa o indirecta,
analoga a la prevista en el articulo 42
del Codigo de Comercio o cuando las
empresas estén controladas por cual-
quier medio por una o varias personas
fisicas o juridicas, que actuen conjunta-
mente o se hallen bajo direccién unica
por acuerdos o clausulas estatutarias.

Por tanto, a efectos de la presentacion
de las cuentas anuales, se amplia el
concepto de grupo a sociedades y
empresas controladas por personas
fisicas y a sociedades y empresas cuya
direccion sea Unica, permitiendo la
inclusién en el concepto de grupo a las
empresas que tengan una relacién
horizontal (unidad de decisién). Por
tanto se deberan confeccionar las
cuentas anuales incluyendo un concep-
to de grupo mas amplio que el que se
desprende de la regulacién del articu-
lo 42 del Cédigo de Comercio.

Ejemplos de Grupo a Efectos de pre-
sentacion de Cuentas Anuales

Sean tres sociedades A, By C, sin parti-
cipacién reciproca entre ellas, aunque
con los mismos administradores. Estos
han sido nombrados por acuerdo de
sus respectivas Juntas Generales. ;For-
man un Grupo desde la perspectiva de
las Cuentas Anuales? En el caso de que
entendamos que coincidencia entre
administradores supone unidad de
direccion o decision, las sociedades A,
B y C, aun no siendo grupo mercantil,
si lo serian a efectos de la presentacion
de las cuentas anuales puesto que se
hallan bajo una direccién Unica.

Tres sociedades D, E y F estan participa-
das cada una de ellas al 95% por la per-
sona fisica M, si bien cada una tiene
una actividad distinta y tiene adminis-
tradores distintos. ; Forman parte de un
Grupo en la presentacién de cuentas
anuales? Entendemos que no, ya que
aun estando controladas por la misma
persona fisica, no actian conjuntamen-
te ni tienen una direccién Unica.

Empresas Asociadas

Se entendera que una empresa es aso-
ciada cuando, la empresa o alguna o




algunas de las empresas del grupo, en
caso de existir éste, incluidas las enti-
dades o personas fisicas dominantes,
ejerzan sobre tal empresa una influen-
cia significativa por tener una partici-
pacion en ella que, creando con ésta
una vinculaciéon duradera, esté desti-
nada a contribuir a su actividad.

Existe influencia significativa cuando
se cumplan los dos requisitos siguien-
tes:

a) La empresa o una o varias empresas
del grupo, incluidas las entidades o
personas fisicas dominantes, participan
en la sociedad de forma duradera, y

b) Se tenga el poder de intervenir en
las decisiones de politica financiera y
de explotacién de la participada, sin
llegar a tener el control.

Asimismo, la existencia de influencia
significativa se podra evidenciar a tra-
vés de cualquiera de las siguientes vias:

1. Representacion en el consejo de
administracion u érgano equiva-
lente de direccion de la empresa
participada.

2. Participaciéon en los procesos de
fijacion de politicas.

3. Transacciones de importancia rela-
tiva con la participada.

4. Intercambio de personal directivo, o

5. Suministro de informacién técnica
esencial.

Se presumird, salvo prueba en contra-
rio, que existe influencia significativa
cuando la empresa o una o varias
empresas del grupo incluidas las enti-
dades o personas fisicas dominantes,
posean, al menos, el 20 por 100 de los
derechos de voto de otra sociedad.

Ejemplo de Empresas Asociadas a efec-
tos de presentacion de Cuentas Anua-
les

La sociedad A participa en un 40% en
la sociedad B y ésta en un 40% en la
sociedad C. La sociedad A tiene un

representante en el Consejo de Admi-
nistracién de B, el Sr. K, que a su vez
representa a B en el Consejo de Admi-
nistracién de la sociedad C. Tanto la
sociedad B como la C son empresas
asociadas de A, ya que en la primera se
supera el 20% y ademas existe influen-
cia significativa; en la sociedad C si
bien la participaciéon indirecta es del
16%, inferior al 20%, parece que exis-
te influencia significativa (salvo prueba
al contrario), pues uno de los conseje-
ros de A participa en el consejo de
administracion de la sociedad C.

Una sociedad A tiene como socio a una
persona fisica D. X que participa en un
60%, y de la que ademas forma parte
del consejo de administracién. Asimis-
mo D. X participa en la sociedad B, en
un 25%, formando parte del consejo
de administracion de ésta. La sociedad
B es asociada de A, puesto que su socio
dominante tiene una participacion e
influencia significativa en aquella.

Empresas Multigupo

Se entendera por empresa multigrupo
aquella que esté gestionada conjunta-
mente por la empresa o alguna o algu-
nas de las empresas del grupo, en caso
de existir éste, incluidas las entidades o
personas fisicas dominantes, y uno o
varios terceros ajenos al grupo de
empresas.

En estos casos, menos frecuentes, la
vinculacién se presume por la gestion
conjunta, mas que por el control.

3.- DEFINICION DE PARTES VINCU-
LADAS A EFECTOS DE LAS NORMAS
DEL PGC 07

La Norma de elaboraciéon de las cuen-
tas anuales n°® 152, establece que:

1. Una parte se considera vinculada a
otra cuando una de ellas o un conjun-
to que actua en concierto, ejerce o
tiene la posibilidad de ejercer directa
o indirectamente o en virtud de pac-
tos o acuerdos entre accionistas o par-
ticipes, el control sobre otra o una
influencia significativa en la toma de
decisiones financieras y de explotaciéon
de la otra.
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Se entendera que una
empresa es asociada
cuando, la empresa o
alguna o algunas de las
empresas del grupo, en
caso de existir éste,
incluidas las entidades

o personas fisicas
dominantes, ejerzan
sobre tal empresa una
influencia significativa
por tener una participacion
en ella que, creando

con ésta una vinculacion
duradera, esté destinada
a contribuir a su
actividad

BH
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Las operaciones entre
empresas del mismo
grupo, multigrupo y aso-
ciadas se contabilizaran

de acuerdo con las
normas generales

2. En cualquier caso se consideraran
partes vinculadas:

a) Las empresas que tengan la consi-
deracién de empresa del grupo,
asociada o multigrupo.

b) Las personas fisicas que posean
directa o indirectamente alguna
participacion en los derechos de
voto de la empresa, o en la entidad
dominante de la misma, de manera
que les permita ejercer sobre una u
otra una influencia significativa
(incluidos los familiares préximos).

¢) El personal clave de la compafia o
de su dominante, entre las que se
incluyen los administradores y los
directivos (incluidos los familiares
proximos).

d) Las empresas sobre las que cual-
quiera de las personas citadas en
las letras b) y ) pueda ejercer una
influencia significativa.

e) Las empresas que compartan algun
consejero o directivo con la empre-
sa, salvo que éste no ejerza una
influencia significativa en las poli-
ticas financiera y de explotacion
de ambas.

f) Las personas que tengan la consi-
deraciéon de familiares préoximos
del representante del administra-
dor de la empresa, cuando el
mismo sea persona juridica.

g) Los planes de pensiones para los
empleados de la propia empresa o
de alguna otra que sea parte vin-
culada de ésta.

Son familiares préximos aquellos que
podrian ejercer influencia en, o ser
influidos por, esa persona en sus deci-
siones relacionadas con la empresa.
Entre ellos se incluiran:

a) El cényuge o persona con anéloga
relacién de afectividad.

b) Los ascendientes, descendientes y
hermanos y los respectivos conyu-
ges o personas con analoga rela-
cién de afectividad.

¢) Los ascendientes, descendientes y
hermanos del céonyuge o persona
con analoga relacién de afectivi-
dad.

d) Las personas a su cargo o a cargo
del cényuge o persona con analo-
ga relacion de afectividad.

Por tanto, son partes vinculadas los
familiares proximos, aunque como
vemos, esta solo se extiende hasta el 2°
grado por consanguineidad o afinidad.

4.- VALORACION DE LAS OPERACIO-
NES ENTRE EMPRESAS DEL GRUPO

La Norma de Registro y Valoracién 212
"Operaciones entre empresas del
grupo”, se aplica a las operaciones rea-
lizadas entre empresas del mismo
grupo, tal y como éstas quedan defini-
das en la norma 132 de elaboracién de
las cuentas anuales.

Las operaciones entre empresas del
mismo grupo, multigrupo y asociadas
se contabilizardn de acuerdo con las
normas generales. En consecuencia,
con caracter general, los elementos
objeto de la transaccién se contabiliza-
ran en el momento inicial por su valor
razonable.

Por tanto, la definicién de grupo, mul-
tigrupo y asociadas para la elaboracion
y presentacion de las cuentas anuales,
supone por un lado recoger las opera-
ciones entre ellos en los epigrafes y las
cuentas contables denominadas como
empresas del grupo, aplicando el valor
razonable, y por otro implican infor-
mar en la memoria de las transacciones
y saldos de empresas del grupo, enten-
didas estas con un concepto mas
amplio que el del articulo 42 del Cédi-
go de Comercio.

Las normas de valoracién no recogen
ninguna norma especifica para las
operaciones entre empresas y personas
vinculadas distintas de las sociedades
del grupo, asociadas y multigrupo; no
obstante, dado que prevalece el fondo
sobre la formay que el Plan General de
Contabilidad se remite de forma cons-
tante al valor razonable de la contra-
prestacion, se presume que las opera-




ciones con partes vinculadas deben ser
contabilizadas por el valor razonable
de la transaccion.

5.- DEFINICION DE OPERACIONES
VINCULADAS SEGUN EL IMPUESTO
DE SOCIEDADES, ART 16.2 LIS

La Ley del Impuesto de Sociedades se
remite a la definicién de grupo del
articulo 42 del Cédigo de Comercio,
siguiendo el criterio de control verti-
cal. Se consideran personas o entida-
des vinculadas:

a) Una entidad y sus socios.

b) Una entidad y sus consejeros o
administradores.

¢) Una entidad y los conyuges y fami-
liares hasta el tercer grado de
socios, consejeros y administrado-
res.

d) Dos entidades que pertenezcan a
un grupo.

e) Una entidad y los socios de otra
entidad cuando ambas pertenez-
can a un grupo.

f) Una entidad y los consejeros o
administradores de otra entidad
cuando ambas pertenezcan a un

grupo.

g) Una entidad y los conyuges o fami-
liares hasta 3° grado de los socios
de otra entidad cuando ambas
pertenezcan a un grupo.

h) Una entidad y otra participada
indirectamente por la primera en
al menos un 25%.

i) Dos entidades en las cuales los mis-
mos socios, conyuges o familiares
hasta el tercer grado participen en
al menos el 25% del capital social.

j) Una entidad residente en territorio
espafiol y sus establecimientos per-
manentes en el extranjero.

k) Una entidad no residente y sus
establecimientos permanentes en
territorio espafiol.

Cuando la vinculacion se defina en
funcion de la relacion socio-entidad,
debera ser igual o superior al 5% o al
1% en caso de valores cotizados.

Las operaciones efectuadas entre per-
sonas o entidades vinculadas se valora-
ran por su valor normal de mercado (el
acordado entre partes independientes
en condiciones de libre competencia)

6.- DIFERENCIAS ENTRE LA CONSI-
DERACION DE OPERACIONES VIN-
CULADAS DESDE EL PUNTO DE
VISTA MERCANTIL, CONTABLE Y
FISCAL

Una vez analizadas las operaciones
vinculadas desde el punto de vista
mercantil, contable y fiscal podemos
establecer las diferencias que existen
en uno y otro caso:

En la normativa contable las operacio-
nes de una entidad con un socio no
siempre son operaciones vinculadas,
puesto que se requiere que el socio
ejerza o pueda ejercer una influencia
significativa. En la normativa fiscal
basta con que el socio participe en mas
de un 5% o de un 1% si la sociedad
cotiza, para que la operacion se consi-
dere vinculada. Esto se extiende a
familiares hasta tercer grado en el caso
fiscal, mientras que contablemente el
grado de parentesco sélo llega al
segundo grado.

En la normativa contable las operacio-
nes con sociedades asociadas o multi-
grupo siempre son vinculadas. En la
normativa fiscal las asociadas en las
que se participa indirectamente en
menos del 25% y las multigrupo pue-
den no ser consideradas como vincula-
das.

Las operaciones efectuadas con directi-
vos no miembros del consejo de admi-
nistracion (por ejemplo gerente, direc-
tor financiero, etc.) son vinculadas
desde el punto de vista contable y no
desde el punto de vista fiscal.

La norma contable permite incluso
considerar como operaciones vincula-
das aquellas que se efectlen con per-
sonas o entidades en la que socios,
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En la normativa contable
las operaciones de una
entidad con un socio no
siempre son operaciones
vinculadas, puesto que
se requiere que el socio
ejerza o pueda ejercer una
influencia significativa.
En la normativa fiscal
basta con que el socio
participe en mas de un
5% o de un 1% si la
sociedad cotiza, para
que la operacion se
considere vinculada
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administradores o directivos puedan
ejercer una influencia efectiva, aun no
existiendo participacién ni parentesco.
Por el contrario esas operaciones no
serian vinculadas desde el punto de
vista fiscal.

La norma contable considera vincula-
das las operaciones entre empresas
que compartan algun administrador,
salvo que éste no ejerza influencia sig-
nificativa en ninguna de ellas. La
norma fiscal no contempla la conside-
racion de operaciones vinculadas las
realizadas entre entidades que com-
partan algun administrador.

Las operaciones de una sociedad con
los planes de pensiones de sus emplea-
dos o de los empleados de otras socie-
dades vinculadas se consideran como
vinculadas desde el punto de vista con-
table mientras desde el punto de vista
fiscal no lo son.

En la normativa fiscal son operaciones
vinculadas las efectuadas entre dos
entidades en las que los mismos socios
participen en ambas en al menos un
25%. Desde el punto de vista contable
la identidad de socios, incluso en por-
centajes mas altos, no supone de
forma automatica la vinculacién, ya
que se exige siempre influencia signifi-
cativa.

Unos sencillos ejemplos nos permiten
apreciar algunos casos de distinta con-
sideracion en vinculacion fiscal y en la
vinculacién contable.

1.- Una sociedad A participa en otra B
en un 15%, sin ejercer influencia en la
misma. Calificaciéon: a efectos conta-
bles no es una sociedad vinculada, a
efectos fiscales si lo es.

2.- Una sociedad B participada en un
60% por la sociedad A, efectlia opera-
ciones con el director financiero de ésta
(no es administrador). Calificacién: a
efectos contables es una operacion vin-
culada, a efectos fiscales no lo es.

3.- Una sociedad A y B, sin participa-
ciones entre ellas, tienen un miembro
del consejo de administracién coinci-
dente. El mismo tiene una labor impor-

tante dentro de cada sociedad. Califi-
cacién: a efectos contables las socieda-
des Ay B son partes vinculadas, a efec-
tos fiscales A y B son independientes.

4.- D. Tomas es socio en un 45% y
administrador en una sociedad A. Cali-
ficar operaciones de la sociedad con
los siguientes familiares:

Con un hijo de D. Tomas
Vinculada Fiscal y Contable (1° grado)

Con un nieto de D. Tomas
Vinculada Fiscal y Contable (2° grado)

Con un sobrino de D. Tomas
Vinculada Fiscal, No Contable (3° grado)

Una prima hermana de su mujer
Vinculada Fiscal, No Contable (3° grado)

Con un cufiado de su mujer
Vinculada Fiscal y Contable (2° grado)

CONCLUSIONES

El concepto de Grupo contenido en el
Cédigo de Comercio es mas restrictivo
que el concepto contenido en el Plan
General de Contabilidad. Aquel con-
cepto parece incluir sélo el grupo ver-
tical, mientras que el concepto de la
elaboracion de cuentas anuales lo
amplia dando cabida también al grupo
horizontal, en el que se tiene en cuen-
ta la influencia y decisién Unica.

Otro concepto mas amplio que el de
sociedades del grupo, multigrupo y
asociadas, viene constituido por las
partes vinculadas, es decir, aquellas
que ejercen o pueden ejercer influen-
cia en la empresa, bien por motivos de
parentesco o por otros motivos.

El criterio de valoracién de las opera-
ciones entre empresas del grupo, mul-
tigrupo y asociadas y partes vinculadas
es, de acuerdo con el Plan General de
Contabilidad, el del valor razonable.

Los criterios de vinculacion difieren en
muchos casos si seguimos la perspecti-
va contable, o si seguimos la perspecti-
va tributaria, lo que sin duda hace aun
mas complejo el tratamiento de estas
operaciones.
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DIVERGENCIAS EN LA REGULACION DEL METODO
DE ADQUISICION EN LA NORMATIVA ESPANOLA
RESPECTO A LA NORMATIVA INTERNACIONAL

Resumen: En la Ultima década hemos
asistido a nivel mundial a un proceso
de convergencia de la normativa con-
table de las distintas jurisdicciones
hacia las normas emitidas por el IASB.
En el caso espafiol, la normativa nacio-
nal se ha modificado en sintonia con
las NIIF, pero manteniendo la estructu-
ra legislativa de nuestro sistema conta-
ble. Aunque con la aprobacion del
Real Decreto 1159/2010, el grado de
convergencia entre nuestras normas y
la NIIF-3 y NIC-27 es muy elevado, este
trabajo analiza los principales puntos
de divergencia en la regulaciéon del
método de adquisicion entre la norma-
tiva espafola e internacional.

1. INTRODUCCION

En la ultima década hemos asistido a un
continuo proceso de convergencia de la
normativa contable de las diferentes
jurisdicciones; en Europa, hacia la nor-
mativa emitida por el IASB. En el afio
2000, la recomendacién de la Comisiéon
Europea de exigir que las cuentas anua-
les consolidadas de las empresas cotiza-
das se elaborasen conforme a las nor-
mas del IASB, tenia como objetivo
mejorar la comparabilidad y homoge-
neidad de la informacién financiera.
Esta declaracién de intenciones, que
legalmente se concreté con la aproba-
cién del Reglamento 1606/2002 del Par-
lamento Europeo y del Consejo, supuso
un espaldarazo para la adopcion de las
NIIF, no sélo por parte de los paises per-
tenecientes a la Union Europea, sino
también por otros paises, que veian en
la decisién europea una prueba de la
calidad de las normas y un incremento
de los beneficios de homogeneidad y
comparabilidad de su propia conver-
gencia hacia las NIIF.

Nuestro pais no fue ajeno a este pro-
ceso, y ya en el afio 2001 se constituyo

Belén Garcia-Olmedo Garrido

Lazaro Rodriguez Ariza
Universidad de Granada

un grupo de expertos para analizar la
situacion de la contabilidad Espafia y
definir la estrategia que debia seqguirse
al respecto. Este grupo de trabajo con-
cluyé que en las cuentas anuales indi-
viduales se debia seguir aplicando la
normativa espafiola, pero modificada
conforme a las nuevas exigencias con-
tables europeas. De esta forma, dio
comienzo un proceso de reforma con-
table para la adaptacion a la normati-
va internacional, que ahora culmina
con la entrada en vigor del Real Decre-
to 1159/2010, de 17 de septiembre.

Sin embargo, aunque la normativa con-
table espanola se ha adaptado a la nor-
mativa internacional adoptada por los
reglamentos de la Unién Europea, la
convergencia no ha sido perfecta. El
legislador espafiol no se ha limitado a
transcribir las normas internacionales,
sino que ha optado por modificar tanto
las normas de mayor rango como sus
desarrollos reglamentarios, para incor-
porar criterios compatibles con las NIIF.
Estas modificaciones han dado como
resultado un cuerpo normativo cohe-
rente con la normativa internacional,
pero que presenta algunas divergen-
cias respecto a la misma y que mantie-
ne sus particularidades propias, como
son el caracter sintético del Plan o la
naturaleza didactica y en forma de arti-
culado de las Normas de Consolidacion.

El objeto de este trabajo es presentar
las diferencias que presenta la regula-
cion del método de adquisicién en la
normativa espafiola, respecto a su
equivalente en la normativa interna-
cional. Para ello, en primer lugar se
analiza la literatura existente sobre los
efectos de la adopcion de las NIIF y la
persistencia de las diferencias interna-
cionales. A continuacion se repasan los
principales puntos de divergencia
entre ambas normativas, clasificAndo-

El legislador espanol

ha optado por modificar
tanto las normas de
mayor rango como Ssus
desarrollos reglamentarios,
para incorporar criterios
compatibles con las NIIF.
Estas modificaciones han
dado como resultado

un cuerpo normativo
coherente con la
normativa internacional
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la norma 9?2 de instrumen-
tos financieros junto a la
norma que regula las
denominadas ‘Combina-
ciones de negocios’
constituye sin lugar a
dudas la novedad mas
relevante del nuevo Plan
General de Contabilidad

1 Introduccién al Plan General de Contabilidad,

apartado Il, parrafo 8.

2 El afio anterior se habian aprobado las Normas
para la Formulacion de las Cuentas Anuales con-
solidadas (Real Decreto 1815/1991 de 20 de
diciembre), en las que si se fijaban los criterios de
célculo del fondo de comercio de consolidacion.

3 En el resto del texto nos referiremos a la version
de NIIF-3 sobre combinaciones de negocios
aprobada por el IASB en enero de 2008, como
NIIF-3(2008).

4 publicada en el Diario Oficial de la Unién Euro-
pea con fecha 12 de junio de 2009.

s

los de acuerdo con la propuesta de
Nobes (2006).

2. EL METODO DE ADQUISICION EN
LA NORMATIVA ESPANOLA Y SU
COMPARACION CON LA NORMATI-
VA INTERNACIONAL

La regulacion de las combinaciones de
negocios representa sin duda una de
las principales aportaciones del Plan
General de Contabilidad aprobado en
2007. Asi lo indica el propio PGC en su
introduccién al afirmar que “la norma
92 de instrumentos financieros junto a
la norma que regula las denominadas
‘Combinaciones de negocios’ constitu-
ye sin lugar a dudas la novedad mas
relevante del nuevo Plan General de
Contabilidad"1.

Ni el PGC-1973, ni posteriormente el
PGC-1990, contenian normas de valora-
cién relativas al momento en que se pro-
ducia una combinacién de negocios, a
las partes que intervenian en la misma,
a su valoracién inicial o contabilizacion
posterior. Incluso el mismo nombre de
"combinaciones de negocios” no se ha
utilizado hasta fechas recientes. Sin
embargo, de forma indirecta, si se con-
templaba la existencia de combinacio-
nes de negocios en los estados financie-
ros individuales de las empresas, ya que
en ambos planes existia una cuenta des-
tinada a recoger el importe del fondo
de comercio, pero sélo en el caso en que
dicho fondo se pusiera de manifiesto en
una transaccion.

La Resolucién de 21 de enero de 1992
del Presidente del ICAC, por la que se
dictan normas de valoracion del inmo-
vilizado inmaterial, se refiere al fondo
de comercio en su norma quinta. Por
primera vez a nivel de cuentas indivi-
duales2, queda suficientemente clara
la valoracion del fondo de comercio. El
PGC-1990 no establecia criterio alguno
respecto al fondo de comercio negati-
vo, siendo esta resolucion la que plan-
tea por primera vez la posibilidad de
existencia de esta diferencia negativa,
y fija su criterio de contabilizacion.

Debemos también mencionar que en
1993 se publicé en el BOICAC numero
14 un borrador de normas de contabi-

lidad aplicables a las fusiones y escisio-
nes de sociedades, que tuvo rango de
consulta del ICAC.

Cuando el grupo de trabajo encarga-
do de la elaboraciéon del PGC actual
inicio sus cometidos, la norma en vigor
del IASB sobre combinaciones de
negocios era la NIIF-3 en su version
aprobada en 2004. Sin embargo, se
encontraba ya publicado un borrador
de propuesta de cambios a la norma.
Como se menciona en el parrafo 112
de la introduccion del PGC, “a /a vista
de los cambios significativos que se
incluian en determinados puntos se
abrié un debate acerca de cual debia
ser el marco de referencia, la norma
en vigor o su propuesta de modifica-
cién. Si bien en un primer momento se
considerd conveniente optar por los
criterios incluidos en el borrador de
NIIF 3, teniendo en cuenta que en la
actualidad el citado proyecto no ha
sido aprobado, se ha optado final-
mente por incluir en el Plan los crite-
rios recogidos en la norma vigente
adoptada por la Comision Europea.
Sin perjuicio de que en un futuro,
tanto ésta como las restantes disposi-
ciones del nuevo Plan puedan ajustar-
se a las modificaciones que se recojan
en el Derecho Contable comunitario si
asi se considera conveniente”. Asi,
desde el mismo momento de la apro-
bacion del PGC se abria la puerta a su
posible modificacion en lo referente a
las combinaciones de negocios.

Por tanto, el PGC, que entro en vigor el
1 de enero de 2008, contenia una
norma de registro y valoraciéon 192
sobre combinaciones de negocios,
redactada conforme a lo establecido
en la NIIF-3 del afio 2004. Sin embargo,
diez dias después, el IASB aprobaba,
en su reunién del 10 de enero, una
nueva version de dicha NIIF-33, que
introducia cambios sustanciales en
algunos aspectos de la contabilizacion
de las combinaciones de negocios. La
NIIF-3(2008) fue adoptada por la
Unién Europea el 3 de junio de 20094.

Para actualizar la normativa espanola
conforme a la NIIF-3(2008), el Consejo
de Ministros ha aprobado el Real
Decreto 1159/2010, de 17 de septiem-




bre que, por un lado, modifica el Plan
General de Contabilidad y el Plan
General de Contabilidad de Pymes
para adaptarlos a la nueva norma de
combinaciones de negocios y, por otro,
aprueba las nuevas Normas para la
Formulacién de las Cuentas Anuales
Consolidadas (NOFCACQ).

Aunque tras las modificaciones introdu-
cidas por el Real Decreto 1159/2010, el
grado de convergencia entre la norma-
tiva espafiola y la NIIF-3 (2008) es muy
elevado, existen divergencias entre los
criterios contables que regulan el méto-
do de adquisicién en ambas normativas,
que analizamos a continuacién. Estas
divergencias las clasificaremos de acuer-
do con las categorias establecidas por
Nobes (2006). Al ser éste un analisis de
las diferencias motivadas exclusivamen-
te por la normativa, el niUmero de cate-
gorias se reducira de ocho a seis, al pres-
cindir de los apartados dedicados a las
estimaciones y al enforcement, ya que
éstos se refieren a la implementacién y
al entorno legal, respectivamente.

El método de adquisicion viene regula-
do en la norma de registro y valoracién
(NRV) 192 del PGC, norma a la que
hacen referencia los articulos 22 a 26
de las NOFCAC relativos a la aplicacién
del método de adquisicién en las cuen-
tas consolidadas. Previamente al anali-
sis detallado de las diferencias entre la
NRV 192 del Plan y la NIIF-3 (2008)
debemos hacer dos consideraciones de
caracter general.

- En primer lugar, la NRV 192 sobre
combinaciones de negocios, se dife-
rencia de la NIIF-3 en su extension,
ya que la primera es mucho mas
breve. Dado el caracter sintético del
Plan, la norma no incorpora las bases
para conclusiones, los ejemplos ilus-
trativos, apéndices y gran parte de
los propios parrafos de la NIIF, y sim-
plifica en gran medida el texto.

En segundo lugar, la NRV 19? trata
de aunar la NIIF-3, que recoge
aspectos puramente contables de
las operaciones de reestructuracio-
nes societarias, con la doctrina mer-
cantil espafiola acerca de modifica-
ciones estructurales de las socieda-

des. En particular, junto con la
adquisicion de un conjunto de acti-
vos netos que constituyen un nego-
cio, el Plan se refiere a las fusiones,
escisiones y aportaciones no dinera-
rias, operaciones todas contenidas
en la normativa mercantil espafiola.

A continuacién se exponen las fuentes
de divergencia entre la normativa
espafiola y la internacional.

2.1. EXISTENCIA DE DIFERENTES
VERSIONES DE LAS NIIF

En un principio, todas las diferencias
podrian agruparse en este apartado,
ya que el legislador espafiol no ha
adoptado directamente las NIIF, sino
que la norma nacional es una version
diferente a la emitida por el IASB. Sin
embargo, bajo este epigrafe vamos a
reunir exclusivamente aquellos casos
en los que la normativa espainola con-
tiene un criterio distinto al contempla-
do por la NIIF-3.

La NRV 192 incluye tres criterios conta-
bles especificos destinados a evitar el
reconocimiento de resultados en casos
en los que la NIIF obliga al mismo:

Si el reconocimiento de un activo con-
tingente como parte del coste de la
combinacién da lugar al registro de un
ingreso en la cuenta de pérdidas y
ganancias, este activo contingente sélo
se registrara por el importe que impida
el reconocimiento de dicho ingreso,
incluso si esto implicara que no se
registre el activo contingente.

Cuando uno de los activos identifica-
bles adquiridos en la combinacién es
un activo intangible cuyo valor razona-
ble no puede ser calculado por refe-
rencia a un mercado activo que da
lugar al reconocimiento una diferencia
negativa en el cdlculo del fondo de
comercio, este activo se valorara dedu-
ciendo la diferencia negativa, inicial-
mente calculada, del importe de su
valor razonable. Este criterio puede
incluso impedir el reconocimiento de
dicho inmovilizado intangible.

Cuando el valor contable de un ele-
mento entregado por la adquirente
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La NRV 19? incluye tres
criterios contables especi-
ficos destinados a evitar
el reconocimiento de
resultados en casos en
los que la NIIF obliga

al mismo

i
i
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en el apartado 2.8.b) de
la NRV 19° dedicado a la
sustitucion de acuerdos
de remuneracion a los
trabajadores o a los
anteriores propietarios
de la adquirida, la norma
espainola y la internacio-
nal difieren sutilmente

como parte del coste de la combina-
cion no coincida con su valor razona-
ble, se reconocera en la cuenta de pér-
didas y ganancias el correspondiente
resultado de acuerdo con lo estableci-
do al respecto en la norma sobre per-
mutas del inmovilizado material.

Las dos primeras excepciones, que son de
naturaleza similar, no vienen contempla-
das en la NIIF, y tienen como objetivo evi-
tar el registro de una diferencia negativa
generada por el reconocimiento de acti-
vos de muy dificil valoracién. En cuanto
al tercer criterio, la NIIF obliga al recono-
cimiento de un resultado en todo caso,
siempre que el valor contable del ele-
mento entregado como contrapresta-
cién no coincida con su valor razonable.
La referencia en la legislacion espaiiola a
la norma sobre permutas, evitaria el
reconocimiento de un resultado siempre
que se considere que la permuta tiene
caracter no comercial.

En cuanto a las excepciones a los criterios
de reconocimiento y valoracién de los
activos identificables adquiridos y pasi-
vos asumidos, la NIIF-3 incluye dos excep-
ciones que el legislador espafiol no ha
considerado necesarias incorporar:

a) El parrafo 17 de la NIIF-3 establece
una excepcion al criterio general
de consideracion de la fecha de
adquisicion para calificar los acti-
VOs y pasivos, para los contratos de
seguros regulados en la NIIF-4.

b) El parrafo 30 de la NIIF-3 incluye
una excepcion a la valoracién, en
el caso de que en la adquisicién se
reemplacen pagos basados en ins-
trumentos de patrimonio de la
adquirida por pagos basados en
instrumentos de patrimonio de la
adquirente.

Asimismo, en el apartado 2.8.b) de la
NRV 192 dedicado a la sustituciéon de
acuerdos de remuneracion a los traba-
jadores o a los anteriores propietarios
de la adquirida, la norma espafiola y la
internacional difieren sutilmente, por
un leve matiz en la interpretacion de
ésta Ultima a la hora de adaptarla al
PGC. La NRV 192 establece un criterio
que identifica la parte del importe de

los acuerdos de sustitucion que estan
incluidos en el coste de la combinacién
de negocios, tanto si esta sustitucion se
produce de forma voluntaria u obliga-
toria (“Si por causa de la combinacion
de negocios se sustituyen voluntaria u
obligatoriamente..."”). Sin embargo, la
NIIF-3 parece establecer este criterio
sobre el importe de los acuerdos que
forman parte del coste de la combina-
cién, tan sélo en el caso de aquellos
acuerdos que se reemplacen de forma
obligatoria. Esta extension del criterio a
las empresas que reemplacen acuerdos
voluntariamente, si puede dar lugar a
diferencias de tratamiento con resulta-
dos dispares bajo ambas normativas.

Por ultimo, como ya hemos menciona-
do, es posible sefalar casos en los que
la nueva NRV 192, a pesar de su exten-
sidn, difiere de la normativa internacio-
nal, por contener un menor detalle que
ésta Ultima. Ejemplos destacables son
la concrecién de la definicién de nego-
cio o precisiones especificas respecto al
reconocimiento de activos intangibles.

2.2. EXISTENCIA DE DIFERENTES
TRADUCCIONES DE LAS NIIF

En este apartado no podemos sefalar
ninguna diferencia por cambios en las
traducciones, ya que, en principio, la
version en castellano de la NIIF-3 publi-
cada en el Diario Oficial de la Unién
Europea, parece coincidir en todos sus
términos con la versién inglesa emitida
originalmente por el IASB. Es esta ver-
sion, aprobada por la Unién Europea,
la que ha sido tomada por el legislador
como referencia en su texto.

Sin embargo, si debemos destacar dos
matices linglisticos existentes en la
NRV 192, en comparaciéon con la ver-
sion en castellano de la NIIF-3:

a) La nueva NRV 192 utiliza la expre-
sion “coste de la combinacién”,
mientras que la NIIF-3 (2008) la
sustituyd por el término “contra-
prestacion transferida”. Si bien en
principio parecen expresiones
sindnimas, el IASB ha elegido la
segunda ya que con ella ha queri-
do trasladar el énfasis a lo que el
vendedor recibe como contrapres-




tacién en la transaccién que da
lugar a la combinacién de nego-
cios, en lugar de aquello que el
comprador entrega.

b) La nueva NRV 19? utiliza la expre-
sion “diferencia negativa” mientras
que la NIIF-3 se refiere a “compra
en condiciones muy ventajosas”.
Aunque la NIIF-3 (2008) admite que
la aparicion de la diferencia negati-
va puede venir motivada por las
particularidades de valoracion de
algunos activos y pasivos de acuer-
do con las excepciones del método
de adquisicion (parrafo 35) o por un
error en las valoraciones (parrafo
36), con esta denominacién parece
reconocer que el principal motivo
por el que surge la diferencia nega-
tiva, es precisamente, una compra
ventajosa. Sin embargo, este matiz
no se encuentra en la NRV 192

Si bien la utilizacion de estas dos
expresiones en la normativa espaiola
no cambia la contabilizacién de las
operaciones a las que se refieren, tam-
poco recoge las precisiones que el IASB
pretendia con su uso.

2.3. HUECOS EN LAS NIIF

En algunos casos el Plan trata aspectos
no cubiertos por las NIIF. Ademas de la
mencion en el apartado 1 de la NRV
192 de las distintas formas juridicas que
puede tener una combinacion de
negocios de acuerdo con la normativa
mercantil espafiola, tema extraconta-
ble no referido en la NIIF-3, podemos
sefalar dos casos en los que la norma
espafiola regula aspectos no mencio-
nados en la NIIF-3:

a) El Plan General de Contabilidad
destina el apartado 2 de la NRV
212 a la aplicacién del método de
adquisicion en las combinaciones
de negocios realizadas entre
empresas del grupo. La NIIF-3 no
regula este tipo de operaciones,
que quedan fuera de su dmbito.

a) La NRV 192 prescribe el tratamien-
to contable de la sociedad extin-
guida, mientras que la NIIF no
regula este aspecto. En concreto se

establece que las empresas que se
extingan o escindan en una combi-
nacién de negocios deberan reco-
nocer un resultado, por diferencia
entre el valor en libros del negocio
transmitido y el valor razonable de
la contraprestacion recibida, neta
de los costes de transaccion.

Segun las NIIF, cuando deban registrar
transacciones para las que las normas
no establecen un criterio, éstas se con-
tabilizaran de acuerdo con los criterios
establecidos en el resto de normas
para transacciones similares, y siempre
en consonancia con el marco concep-
tual. Por tanto, aquellas empresas que
apliquen las NIIF podrén, sin duda, lle-
gar a un tratamiento contable para
este tipo de operaciones distinto al
recogido en la norma espafola.

2.4. OPCIONES ABIERTAS EN LAS NIIF

La NIIF-3 (2008) permite que en cada
combinacién de negocios que dé lugar a
consolidacion, la participacion no domi-
nante, si la hubiera, se valore bien por su
valor razonable o bien por la parte pro-
porcional de la participacion no domi-
nante de los activos netos identificables
de la adquirida (parrafo 19). De esta
forma, la NIIF establece dos criterios con-
tables para una misma operacion, a elec-
cion de la empresa, que ademas decidira
el criterio para cada una de las combina-
ciones de forma independiente. Asi, al
valorar la participacion no dominante
por su valor razonable, la NIIF-3 permite
el reconocimiento del “fondo de comer-
cio total” (“full goodwill").

Sin embargo, la normativa espafola,
en su afan de reducir las opciones y de
evitar en la medida de lo posible los
criterios que suponen una ruptura res-
pecto a la normativa anterior, ha opta-
do por valorar siempre los socios exter-
nos por la parte proporcional de su
participaciéon en los activos netos iden-
tificables de la adquirida (articulo 26
de las NOFCACQ).

Sin duda, esto reducira la comparabili-
dad con los estados financieros de
aquellas empresas que aplicando las
NIIF opten por valorar la participacion
no dominante por su valor razonable,
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El Plan General de
Contabilidad destina el
apartado 2 de la NRV 21°
a la aplicacion del método
de adquisicion en las
combinaciones de
negocios realizadas

entre empresas del grupo.
La NIIF-3 no regula este
tipo de operaciones
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o con aquellas empresas que apliquen
una legislacién nacional adaptada a las
NIIF, pero que haya elegido como
Unico criterio la opcién del “fondo de
comercio total”.

2.5. OPCIONES ENCUBIERTAS, CRITE-
RIOS VAGOS E INTERPRETACIONES

Bajo este epigrafe pretendemos englo-
bar aquellas diferencias, entre las nor-
mativas espafiola e internacional,
motivadas por una interpretacién con-
creta por parte del legislador espaiiol
de la norma emitida por el IASB:

a) La NIIF-3 se limita a establecer que la
fecha de adquisicion es aquella en
la que la adquirente obtiene el con-
trol sobre el negocio adquirido
(parrafo 8). Sin embargo, el aparta-
do 2.2 de la NRV 19° hace una
extensa interpretacion de este crite-
rio general para el caso de las fusio-
nes y escisiones, con el fin de aunar
el criterio contable de la NIIF-3, con
la legislacion mercantil espafola y
con la doctrina administrativa pre-
via del ICAC. De esta forma, se fija
que la fecha de adquisicion en las
fusiones y escisiones sera la de cele-
bracion de la Junta de accionistas
de la adquirida en que se apruebe
la operacion, a no ser que el pro-
yecto contemple explicitamente
una fecha posterior. Ademas, se
introducen reglas detalladas sobre
el registro de las operaciones de la
adquirida a partir de dicha fecha.

b) La norma espafiola replica los crite-
rios contenidos en la NIIF-3 (parra-
fos B14 a B18), que ayudan a dis-
cernir qué empresa es la adquiren-
te. Sin embargo, acto seguido esta-
blece un orden de prelacién no
incluido en ésta, de forma que el
criterio 2.1.a) de la norma tiene
preferencia sobre los demas.

¢) La NIIF-3 establece que en el caso de
la adquisicion del control por eta-
pas, la participacion previa se valo-
rard por su valor razonable en la
fecha de adquisicién (parrafo 42).
El apartado 2.7 de la NRV 192 reco-
ge este criterio y afade que dicho
valor razonable se estimara utili-

zando como referente el coste de
la combinacién. La NIIF-3 no aporta
ninguna orientaciéon sobre cémo
puede valorarse esta participacion
previa. La Unica referencia a la
valoracién de participaciones la
encontramos en el parrafo B45 de
la NIIF-3, pero referida a la partici-
paciéon no dominante.

d) Aunque el criterio general de la
contabilidad provisional de la NRV
192 coincide con el de la NIIF-3, la
norma espafiola interpreta éste
para el caso concreto de una con-
traprestaciéon en funcién de los
beneficios futuros, que no viene
recogido en la NIIF-3. Asi el aparta-
do 2.6 de la NRV 192 establece que
cuando se pacte una contrapresta-
cién contingente en funcion de los
beneficios que se obtengan en los
préximos ejercicios, el importe ini-
cialmente calculado se ajustard un
afio mas tarde para tomar en con-
sideracion los resultados de la enti-
dad conocidos a esa fecha.

e) Tanto la NIIF-3 como la nueva NRV
192 establecen que el valor razona-
ble de los instrumentos de patri-
monio o de los pasivos financieros
emitidos que se entreguen como
contraprestacion en una combina-
cion de negocios serd su precio
cotizado, si dichos instrumentos
estan admitidos a cotizacion en un
mercado activo. Sin embargo, el
apartado 2.3 de la NRV 19? anade
que, en el caso particular de una
fusidon o escision, se tomard como
valor de los instrumentos de patri-
monio el correspondiente a la
ecuacion de canje. Esta interpreta-
cion del valor razonable viene de
nuevo motivada por la busqueda
de un equilibrio entre la legislacién
contable y la regulacién mercantil
de este tipo de operaciones.

2.6. DISPOSICIONES TRANSITORIAS

Por ultimo, debemos sefialar que las dis-
posiciones transitorias de la norma espa-
fola, no son iguales a las de la NIIF-3,
sino que de forma global son mas sim-
plificadas. Por tanto, los efectos de la
transiciéon a los nuevos criterios de con-




tabilizacién del método de adquisicion
en el patrimonio neto de las sociedades
que aplican la normativa espafiola no
van a ser similares a los de las empresas
que aplican directamente las NIIF.

3. CONCLUSIONES

En la Ultima década se ha producido a
nivel mundial una convergencia de las
normativas contables nacionales hacia
la normativa emitida por el IASB. En
algunos casos, los paises han optado por
la adopcion directa de las NIIF. En otros,
como es el caso espaniol, el legislador ha
preferido mantener la normativa nacio-
nal, pero modificada para hacerla com-
patible con los criterios de las normas
internacionales. Como finalizacion de
este proceso de armonizacion, el pasado
17 de septiembre, el Consejo de Minis-
tros aprobé el Real Decreto 1159/2010,
que adapta la legislacién espafiola en
materia de combinaciones de negocios y
de consolidacion a las NIIF-3 y NIC-27
aprobadas por el IASB en 2008.

@ENAE

BUSINESS SCHOOL

Entidades patrocinadoras:

@’CAJAMURCEA

El elevado dinamismo del IASB en la
generacion de proyectos y elabora-
cion de normas ha propiciado que el
PGC, aprobado en 2007, haya tenido
que ser modificado en su NRV 192
sobre combinaciones de negocios. En
este trabajo hemos repasado los pun-
tos de divergencia entre la normativa
espafola e internacional en esta
materia, agrupando las diferencias de
acuerdo con una adaptacién de la cla-
sificacion establecida por Nobes
(2006).

La mayoria de estas divergencias han
venido motivadas por la voluntad del
legislador espafol de conciliar la
norma contable con la ley mercantil
espanolay por el deseo de evitar en la
medida de lo posible una ruptura con
la tradicion legislativa previa, bien a
través de la eleccién del criterio mas
conveniente alli donde el IASB permi-
te opciones, o bien por medio del
establecimiento de criterios particula-
res divergentes de los del IASB.

exige futuro, exige ENAE

O
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Como finalizacion de este
proceso de armonizacion,
el Consejo de Ministros
aprobo el Real Decreto
1159/2010, que adapta la
legislacion espaiola en
materia de combinaciones
de negocios y de consoli-
dacion a las NIIF-3 y
NIC-27 aprobadas por

el IASB en 2008

- CALIDAD E INNOVACION FORMATIVA

- Mas de 1500 profesionales, formados en el dltimo
ano, de prestigiosas firmas como:

- Mas de 350 empresas socias.
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Como Acto Complementario a la
Junta General Ordinaria del Colegio,
celebrada el 16 de diciembre de
2010, IAigo Ocariz Gaubeca,
Vicepresidente del Consejo General
de Colegios de Economistas de
Espafia y Decano del Colegio de
Economistas Vasco impartié la
Conferencia “La Unificacién de la
profesion econdmica, una estrategia
de futuro”. Al finalizar se
entregaron a los nuevos colegiados
el “Certificado de Economista” y la
Insignia colegial.

economistas
Colegia Regidn de Murcia

Ramén Madrid Nicolis,
Decano del Colegio de Economistas de la Region de Murcia
la Con
“La unificacion de la profesion econdmica, una estrategia de fururo”

a cargo de . Liigo Ociriz Gaubeca, Vicepresidente del Consejo General de Colegios de Economistas de Espaiia, y
Dieeano del Colegio de Economistas Vasco

16 de diciembre de 2010 - 20:00 horas
S.R.C. 968.900.400 Horel HN Amistad de Murcia

Al finalizar se servird un vino espaiiol
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international corferance
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o education
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Congreso Internacional de Economistas de la Educacién.
Santiago de Compostela - Septiembre 2010. Ponencia
Inmaculada Moreno Candel

V Jornada Financiera de la Mutualidad de la Abogacia
“Garantizar el futuro ante un futuro incierto”. Murcia —
Octubre 2010. Ponencia Ramén Madrid

Conferencia Empresarial CROEM. Murcia — Noviembre 2010.
Intervencion Ramén Madrid

Audit Meeting del REGA en Madrid — Octubre de 2010.
Intervencion Ramén Madrid

Mesa Debate sobre la Nueva Ley de Auditoria organizada
por AECA en Madrid — Octubre de 2010. Intervencion
Ramén Madrid
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Finanzas

El destino del sector de ahorro se decidird entre mayo y junio

Las cajas prevén sacar entre el 15%
y el 20% de su capital a Bolsa

El camino a seguir por las cajas
esti pricticamente definido. La
Eran mayoria optard por ka via de la
conversion en bancos para acudir
a los mercados. Sus previsiones
son sacar a Bolsa entre un 15% y
un 20% del capital alrededor del
mes de junio o buscar un socio pri-
vado que controbe ese porcentaje.

Cince Dias Madrid

se convertirin en menos de nueve
meses en casos muy peculiares.
Seriin las excepciones que confirmardn
1a regla de que puede existic pheralidad
Jjuridica en ¢l mapa financiero espafiol.
Y es que casi todo el sector estd aboca-
do a transformarse en banco con e tras-
paso del 100% de 51 negocio 4 esta nueva
entidad para cotizar ¥ capitalizarse.
Las cajas deben buscar antes de sep-
tiembre 20,000 millones de euros de ca-
pital privado s no quieren ser nacio-
nalizadas. Todas las fuentes del sector
consultadas Aseguran que, segin su pri-
meros cileulos, 2 las cajas les basta con
sacar a cotizar entre el 15% y el 20% del
capital de los nuevos bancos para capi-
talizarse. Kl probiema estd en buscar este
capital en tan poco tiempo, mis s se
tiene en cuenta que o mercade esti ce
rrado tanto para buscar financiacin
como capital
Pese a ello, varias cajas han iniciado
los trimites o han ananciado piblica-
mente su intencion de cotizar en cuan-
to se pueda. Banca Civica - integrada por
Caja Navarm, Caja Canarias, Caja de Bur-
gos ¥ Cajasol- ¥ Banco Base -formado
por Cajastur con CCM, Caja Mediterrd-
neo (CAM), Caja Extremadura ¥ Caja
[+ i A han s dis-

L» eajas de ahorros tradicionales

Base, primero del sector al que las cajas
que o integran han segregado todos sus
activos ¥ negocio bancario, Este grupo
de cajas asegura que saldrd a Bolsa por-
que asi lo preveda su calendario ya que
su core capital supera el 8%.

Banca Clvica también espora cotizar
©on un porcentaje similar, seglin varias
fuentes. Este SIP fue durante varios
meses el termdmetro del Banco de Es-

fromadura
8l mercada un 15% de su
capital on mayo.

Tunidn

posicidn a salir a Bolsa en cuanto el mer-
cado muestre la mis minima sefial de
normalidad

o CAM. Cajasal, Caja do
Burgos v CajaCanarias
deses acudir ol mercado

Cajastur, de hecho, ya ha p
Quiere cotizar en mayo ¥ sacar a Bolsa
alrededor de un 15% del capital de Banco

clones con JC Flowers.

pafia para i ora posible que
un inversor privado inyectara capital
©n una caja para su recapitalizacion. La
entidad mantuvo conversaciones con
el fondo oportunista JC Flowers, para
invertir mas de 400 millones de euros,
pero al final la operacitn se ha quedado
en el cajén. JC Flowers, firma espe-
cializada en invertir en sectores con
problemas, queria convertirse en el
principal accionista de Banca Civica,
con mis del 40% del capital, aseguran
las mismas fuentes, lo que ha provo-

= e
Lunes 31 de enero de 2011 | Cinco Dias

cado este desentendimiento entre
ambas partes, Banca Clvica si necesi-
ta recapitalizarse, segin quedé
mostrado en las prucbas de estrés de
julie.

Esta horquilla entre o 15% y f 20%
s también la elegida por La Caixa. La
entidad catalana controlard el §1.1% ¢
capital del nuevo baneo que ha creado
a travis de Criteria, Cabxabank, ¥ que
cuenta con accionistas: los mis
131000 titulares que tenian tiulos de
Criteria y que ahora se mantendrin en
el nuevo hanco.

Con este 19% de capital flotante en
Bolsa que tiene La Caixa, junto a la emi-
sion de 1500
vertibles que
mite Hegar a
seglin Basiles
lea 111 La Cai
to habrd fina
transformaci

Hamrambera e (3] Sadinn Tie i
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BBVA busca
un acuerdo
con Chavez
sobre su filial
venezolana

Ere Carucas

Representantes de Banco
Provineial. filial venezolana
de BEVA. ratificaron el pasa-
do viernes su voluntad de lle-
Kar oy & un acverdo que s
tisfaga a los perjudicados de
suptiesto fraude inmobiliarie,
despuds de que ¢l presiden
te, Hugo Chivez, amenazara
con 1a expropiaciin de la en-
tidad. Las conversacic
entre el banco ¥ el Gobierno
venezolano comenzaron el
mibreoles después de que
Chives advirtiera por teléfo-
no al presidente del Banco
Provincial, Pedro Rodrigues,
de que i o acataba las leyes
el pais el banco serfa nacio
nalizadao.

Chivez amenazdt con la na
clonalizacidn del banco en un
arto con “victimas de estafas
inmobiliarias” después d
que una mujer acusara
Banco Provincial de deneg:
un crédite para financiar

[ EROPACES
- Bl Gobierna venazslana
tomd el control de Casa
Propia ol pasado viernes
|por sus “pricticas desa-

* en el soctor
de la construccidn. La en-
tidad de crédito redne ac-
rives por 640 méllones de.
uros al cierre de 2010,

una vivienda en un comple-
jo residencial de Caracas
Tras la primera resinidn, el

Ecollario.cs
bt g
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Erotrader| Ecomstors | Frvsstass
Cima i | scrastine o mcuor | oo y weies

® eimminn ¢ GoOGIE i

[LASRRRE .Y ........

- |

Recapitalizacién ampliable hasta dicieml

€1 Banco de Espaiia, la Confe-
deracitn Espafiola de Cajas
de Ahorros (CECA) 3
Asociacidn Espafiola de
Banca (AEB) negocian en
estos momentos ef decreto
que completa la reforma fi-
nanciera ¥ que esth provisto
que se apruehe 4 mediados
de febrero como muy tarde.
Entre los puntos a consen-
suar estd la definicion de lo

tor desconoce s 1o que

| de participaciones preferen-

resto de los supervisores in-

cquiere aplicar el
es el core capital del 8%
pars unos casos ¥ del 8% al
10% en el caso de que la
caja esté mis débil con los
eriterios de Basilea 11 o de
Rasilea 111, que atn no ha
entrado en vigor, “Resalta
muy importante este punto
porque es muy diferente el
chmputo si entran o no las

des financieras también

card el nueve decreto, que

qu ia core ca-

gendricas, si se

e
pital (capital bsico). El sec-

contabiliza o no algin tipo

| han pedido al Banco de Es-
pafia en particular y al

también serd consensuado | ap
con los grupos politicos ool

[ adnsy Colizasienes Opisidn Fondes Empresas Ezesamis Ecsley Vaseads  Gastian Em-mrlm Isn-valerm_

Ramdn Madrid, nombrado nuevo presidente de Abante

14/10/2010 - 12:43

Ramon Madrid Nicolas es el nuevo presidente de Abante Auditores, firma especializada en auditoria, que
cuenta con sede en Madrid, Barcelona, Murcia, Oviedo y Vitoria, A Corufia y Vigo.

tes o si o no las en general en 3
participaciones empresaria- | que s tenga en cuenta el | cay A“dltﬂres
les”, aseguraba el viernes un | Lipo de negocio que realiza - si
directivo de una caja de el sector en el pals, la banca © ne
ahorros, Un ejemplo, el minorista, que conlleva ou Agenciss
core capital de La Calxa con | menos riesgo que la banca 1
la creacitn de Caixabank s¢ | de inversién. ool
cleva al 10,9% segiin Basi- Un punts que parece caj
[ lea Il y se queda en el 7% | estar mas cerrado es el del  © de
con Basilea 111, Las entida- | calendario en el que se apli- | pe

Ramdn Madrid también es vicepresid del Regi

General de Colegios de Economistas y decano del Colegio de Economistas de Murcia.

de Ec , REA, del Consejo

La firma Abante Auditores se constituyd en 2003 tras [a unidn de varias sociedades dedicadas a la auditoria
de cuentas con una gran experiencia contrastada en el sector, Abante Auditores se ha posicionado desde
hace varios afios como una de las 16 primeras firmas de auditores en Espafia -segin datos del
1CAC-.

Presencia en todo el territorio

Actualmente Abante Auditores esta formada por un equipo de aproximadamente 100 personas que
dan servicio a mds de 600 compaiiias distribuidas en todo el territorio nacional, Un 40% son auditores
inscritos en el ROAC (Registro Oficial de Auditores de Cuentas). Aproximadamente el 45% de la plantilla
son mujeres y la media de edad de los profesionales es de 35 afios.

La cualificacion del personal, los v la alta calidad de los servicios profesionales
prestados les han valido el reconocimiento de clientes y la acreditacion para contratos plblicos y privados.

Para los profesionales de Abante Auditores ?la buena auditoria se centra en cumplir las normas
técnicas; ya que s una profesién muy regulada e intervenida. Pero ademds ha de haber una buena
planificacién, lo que hace optimizar los recursos para que una auditoria se realice con la mayer calidad y sea
lo mas eficiente posible. Junto a esto, nunca se ha descuidado el contar con un drgano de control de calidad
interno. Casi la mitad de los dientes son empresas que requieren de las auditorias de forma voluntaria para
tener cierta seguridad sobre sus estados financieros o por solvencia ante terceros. Para estas empresas, el
servicio personalizado es muy relevante?.

Aungue el 70% por ciento de la facturacidn de auditoria en Espafia estd en manos de cuatro compafiias
multinacionales, hay una treintena de firmas, que como en el caso de Abante Auditores, facturan mas de
tres millones de euros.
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La inflacién espariola, aupada por petréleo e impuestos, llega al 3% su maximo en dos anos
Espanay el resto de s

periféricos lideran - ...
la escalada del IPC

de la zona euro

ElIPC espaiiol dio un nuevo salto Segln los datos publicados el viernes

Precios y salarics en Eipatia
Varioeitn arual en % == iPC

Subidas salarisles

Ehnn Dias | Viernes 15 de octubre de 2010
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Madrid,

Evolucidn de precios en 2010 vor ansal en &
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,d en diciembre para situarse en el por el INE, el indice de precios de con-
3%, segin la ditima del
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Audoto es que sitiia a Espaiia entre los pai- tario de Estado de Economia, José Ma- M"““"’"“:“"""‘"‘"'" ;;

i i nued achach el viernes cuatro de s
l r ket bi L L dhl?::hh‘hd! 108 Precios NeTpe--.. [T v ai—"

Crnco Dias Madrid

Abante Auditores, firma es-
pecializada en auditoria,
acaba de anunciar el nom-
bramiento de Ramén Madrid
Nicolis como nuevo presi-
dente de la compaiiia.

Madrid, que también es vi-
cepresidente del Registro de
Economistas Auditores, REA,
del Consejo General de Cole-
gios de Economistas y ocupa
el cargo de decano del Cole-
gio de Economistas de Mur-
cia, se responsabilizard a
partir de ahora de las siete
sedes con que cuenta la firma
en Espaiia: Madrid, Barcelo-
na, Murcia, Oviedo y Vitoria,
A Coruiia y Vigo.

Abante Auditores se cons-

Cwco Dias Modrid

iguiendo la mixima de que a
perro flaco todo son pulgas, la in-
flacit jenzaa

mlmlcwhudmmdeh
senda aleista de los precios, sorpren:
mumunmmt

ser una fuente de in- LA CIFRA
eertidumbre para la

-

maltrecha economiaen- L) 0

ropea, Seglin las cifras
de Eurostat, ¢l indice de
precios de consumo ar-
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dente de Abante Auditores,

unién de varias sociedades
dedicadas a la auditoria de
cuentas y una experiencia
contrastada en el sector.

La compaifiia se ha posi-
cionado desde hace varios
afios como una de las 16 pri-
meras firmas de anditores en
Espafia -segin datos del
ICAC-. Actualmente Abante
Auditores estd formada par
un equipo de aproximada-
mente 100 personas que dan
servicio a mas de 600 orga-
nizaciones empresariales dis-
tribuidas en todo el territorio
nacional.

Un 40% de los trabajadores
de la Abante son auditores
inscritos en el ROAC (Regis-
tro Oficial de Auditores de
.Cuentas), Aproximadamente
el 45% de la plantilla de 1a
compaiifa son-mujeres y la
media de edad de los profe-
sionales es de 35 afios.
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Manual de fiscalidad: teoria y practica (adaptado al EEES)

Autora: Maria José Portillo Navarro

MANLUIAIL . . , , . . . . .
LDEFISCALIDAD: El presente Manual de Fiscalidad: Teoria y Practica, se ocupa del conocimiento de la fiscalidad
[ADAPTADO AL EEES) espafiola, recogiendo aquellos aspectos fundamentales de la misma, incorporando el rigor y
= la claridad necesarios para su analisis, con la introduccién de las Ultimas novedades fiscales en
el &mbito tributario. Este Manual va dirigido a los estudiosos del sistema fiscal, en cualquiera
de los ambitos en los que es necesario el conocimiento y la actualizacién de la normativa tri-
butaria. Asi, los estudiantes podran contar con un libro que pueden llevar de manera habitual
a clase y les eliminara la necesidad de copiar apuntes, lo que supone una mejora de la calidad
docente, tanto para el profesor como para los alumnos. Por otro lado, el profesional asi como
todas aquellas personas interesadas en el estudio de los conceptos vertidos en esta obra,
podran obtener, de manera sencilla, una perspectiva global de la fiscalidad espafola y el desa-
e rrollo mas puntual de aquellos conceptos mas especificos. Para conseguir una mayor claridad
en la exposicién de la materia, cada uno de los temas se inicia con un mapa conceptual de lo
expuesto en el capitulo, ademas de esquemas que simplifican la comprensién de cada impuesto. Asimismo, los capitulos
incorporan preguntas para la reflexion acerca de cuestiones de gran actualidad o que tradicionalmente han resultado obje-
to de investigacion, con el fin de aportar ideas a debatir en los seminarios que pudieran realizar los alumnos. Los casos prac-
ticos, ubicados al final de la exposicidon tedrica, estan resueltos para aquellas cuestiones con mayor complejidad teodrica, y se
adicionan casos propuestos para profundizar en la materia. Por Ultimo, las preguntas cortas y tipo test planteadas (estas ulti-
mas con la solucién de las mismas al final del libro) ayudan a la autoevaluacion de los conocimientos adquiridos

Los presupuestos participativos

Jost Movma Modisa

Autor: José Molina Molina

Los Presupuestos Participativos han surgido como un modelo de accién ciudadana que mejo-
ra la gestion de las Haciendas Locales, priorizando los objetivos presupuestarios. Cuentan con
un potencial en el &mbito de la convivencia social municipal y responden a los esquemas y

principios de una buena gobernanza urbana. Han renovado las formas de gestién presupues- e

taria, incorporando formas de democracia directa en un procedimiento tan complicado, pero

tan necesario, como los presupuestos publicos. Los gobiernos locales, apoyados por la socie-

dad civil y siguiendo procedimientos de participacién, han logrado mejorar la transparencia

del gasto municipal.

En esa cadena de beneficios, se ha conseguido que aumente la eficiencia en el gasto, se incre-

menten los ingresos, prioricen las inversiones y mejoren las condiciones de vida de los barrios

mas marginales, consiguiendo la integracion social y poniendo en practica la equidad en la dis- 429 rousonneurens
tribucién del gasto publico, transformando el derecho al mismo en una forma de aplicacién

de la justicia fiscal en beneficio del desarrollo de la vida local. Los Presupuestos Participativos han impulsado las vias de una
democracia integradora y han convertido las ciudades en un proyecto colectivo de su sociedad civil.

El autor es Doctor en Economia, Sociélogo y Auditor de Cuentas. Ex-Consejero de Economia y Hacienda de la Comunidad
Auténoma de Murcia (1983/1986). Ex-Vicepresidente del Instituto de Censores Jurados de Cuentas de Espafia (1979/1985) y
miembro del Grupo de Investigacién "Observatorio Fiscal: Analisis de las Politicas Publicas", de la Universidad de Murcia.
Aporta su experiencia y se abordan con precisién la aplicacion de los principios presupuestarios generales, la adaptacion de
los nuevos principios de la participacion ciudadana en los presupuestos, su origen y desarrollo en Brasil (Porto Alegre), su
expansién en América Latina, Europa, Espafia y resto del mundo. Expone de una forma didactica la metodologia de los pro-
tocolos aplicables, asi como los indicadores basicos para identificar los proyectos que cumplen los requisitos esenciales para
identificarse como Presupuestos Participativos. Termina la obra con unas conclusiones de objetivos y reformas precisas.
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Factores de Direccion Estratégica de los Agronegocios

Factares de Diregei6n Estralégica
de los Agropegocios !

o Contatice de Costa Rica y la Region de Murcia

v la Region deé Murcia

Autores: Antonio Juan Briones Penalver y Catalina Maria Morales Granados

El articulo responde a los contenidos y resultados del proyecto de investigacién de la Agencia
Espafiola de Cooperacion Internacional para el Desarrollo, que lleva por titulo: “Mejoramien-
to de las capacidades en los agronegocios de Costa Rica y la Regién de Murcia, en las areas
emergentes de la economia, la responsabilidad social y las estrategias de cooperacién de las
empresas”. Los objetivos de la investigacion fueron para contextualizacion econémica de los
agronegocios y estudio de las MIPYMES productoras de frutas y hortalizas de la Regién de
Murcia y Costa Rica.
Ha sido posible caracterizar el sector de los agronegocios teniendo en cuenta los siguientes
pardmetros. Los consumidores de América y de la Unién Europea (UE) exigen mayor calidad,
disponibilidad, diversidad y seguridad de los alimentos a un precio adecuado y elaborados de
forma sostenible. La calidad y la seguridad alimentaria a través de las denominaciones de ori-
gen, son preferencias de todos los clientes. Las politicas agrarias comunitarias se consolidaran en base a tres pilares funda-
mentales: (1) garantizar la seguridad alimentaria para un mejor abastecimiento; (2) mejorar la seguridad productiva avalada
a través de programas que potencien la trazabilidad de los alimentos; y, (3) potenciar y diversificar con agronegocios el desa-
rrollo socioeconémico y territorial de las zonas rurales.
La transferencia tecnoldgica de conocimiento a la empresa agropecuaria puede suponer nuevas oportunidades de negocio,
la diversificacion de la produccion agraria y la mejora de la sostenibilidad de la empresa. Las politicas agrarias comunitarias
de los paises recomienda el uso de tecnologias que posibiliten mejoras en los procesos productivos, a través de la direccién
estratégica de agronegocios que pongan en marcha la transferencia de conocimiento en asuntos relacionados con agricul-
tura sostenible. Existen unas demandas sociales en el consumo de productos alimenticios de produccion integrada y agricul-
tura verde; biotecnologia y nuevos sistemas en riego conforman una agricultura de conservacion. En esta direccion, los
gobiernos de los paises dedicaran mayores esfuerzos en politicas de 1+D+l, y prestardn mayor atencién a la transferencia de
tecnologia de Universidades y Centros de Investigacion.
En este devenir y sucesos a lo largo de la investigacion, hemos detectado algunos problemas basicos en la industria tanto en
Espafia como en Costa Rica, estos son:

e Ausencia de un marco normativo serio que regule los mercados.

e Gran poder de concentracion de las cadenas de distribucion.

e Desequilibrios en la cadena de valor alimentaria final al consumidor.

e Desajustes en la planificacion de la oferta y cierto adelanto en las cosechas.
Algunas de las recomendaciones para las empresas del sector agroalimentario, pueden ser: (1) un mayor control de sus cos-
tes para no repercutir al consumidor; (2) vigilar la cadena de frio, frescura y sequridad de los alimentos; (3) incrementar la
dimensién empresarial a través de las politicas de concentracion; y, (4) ofrecer a los consumidores, productos de mayor valor
con acuerdos de buenas practicas. En esta linea, también puede ser de importancia para generar nuevos pequefios produc-
tores de unidades agropecuarias y gerentes de agronegocios que los dirijan con eficacia.
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Acérquese a su oficina Cajamurcia, estamos preparados para construir planes a su medida.
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de ventajas adicionales.
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