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Editorial

| nuevo marco contable espafiol derivado de la actual normativa contable europea que adopta las Normas

Internacionales de Informacion Financiera del Internacional Accounting Standard Borrad-IASB hace necesaria
la revisién de las Normas sobre los aspectos contables de las Sociedades Cooperativas. Por ello, en el primer tra-
bajo de este nimero, Fernando Polo Garrido, Coordinador de la Comisién de Contabilidad de Cooperativas de
AECA, nos detalla las principales modificaciones introducidas por la Ley 8/2006, de 16 de noviembre, de Socieda-
des Cooperativas de la Regién de Murcia, comenzando por aquellos aspectos del régimen econémico con mayor
incidencia en la contabilidad. A continuacién, expone la situacion actual de la reforma contable y los principales
impactos que tendra sobre las cooperativas de la Regiéon de Murcia.

El profesor Manuel lllueca Mufioz de la Universidad Jaume | e Investigador del IVIE, nos explica en el segundo
trabajo el escandalo contable del banco norteamericano Lehman Brothers. El articulo expone, con claridad y sen-
cillez, la estrategia adoptada por el banco para reducir su nivel de endeudamiento a través de un nuevo instru-
mento financiero llamado “REPO 105", con implicacién del auditor externo en la ocultaciéon de informacion
financiera relevante.

El tercer trabajo es el realizado por nuestro compafiero Israel Sancho, en el que presenta, a través de un modelo de
crecimiento, las estimaciones del PIB de la Region de Murcia para los afios 2009 y 2010, concluyendo que las variables
gue explican la mayor parte del PIB regional son la actividad constructora, la inversién publica y el PIB de la econo-
mia espafola. Por ultimo, Pedro Juan Martin, Vicedecano de Calidad de la Facultad de Economia y Empresa, nos pre-
senta el nuevo titulo de Grado en Marketing que la Universidad de Murcia pone en marcha este curso académico.

Por lo que respecta a nuestro colegio hemos destacado la firma de varios convenios de interés para los Econo-
mistas, en todos sus ambitos de actividad, y la presencia en diversos foros, destacando la calidad y el compromi-
so del Economista con la sociedad. También hemos abordado la celebracién de la cena anual de colegiados 2010,
con la mencién especial a Antonio Pita y la entrega de los economos de plata y bronce.

Informacién actual y variada, y nuestras clasicas direcciones de Internet y resefias cierran esta edicion.

Mercedes Palacios
Directora “Gestion-Revista de Economia”
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LAS COOPERATIVAS DE LA REGION DE MURCIA
Y LA REFORMA CONTABLE

Fernando Polo Garrido

Centro de Investigacion de Empresas. Universidad Politécnica de Valencia.
Coordinador de la Comision de contabilidad de cooperativas de AECA.

1.- INTRODUCCION

El nuevo marco contable espaiiol deri-
vado de la actual normativa contable
europea que adopta las Normas Inter-
nacionales de Informacién Financiera
hace necesaria la revision de las Nor-
mas sobre los aspectos contables de
las Sociedades Cooperativas (Orden
ECO 3614/2003). Al mismo tiempo las
cooperativas de la Regidon de Murcia
disponen de un nuevo marco juridico,
la Ley 8/2006, de 16 de noviembre, de
Sociedades Cooperativas de la Regién
de Murcia, cuyo plazo de adaptaciéon
de estatutos ha finalizado. En el pre-
sente trabajo estudiamos las principa-
les modificaciones introducidas por
dicha Ley en el régimen econémico y
en relacién a la documentacion social
y contabilidad. Posteriormente expo-
nemos la situacion actual de la refor-
ma contable de las cooperativas y los
principales impactos que tendra
sobre las cooperativas de la Regién
de Murcia.

2.- EL NUEVO MARCO JURIDICO DE
LAS COOPERATIVAS DE LA REGION
DE MURCIA

En este epigrafe pretendemos una
revision parcial de la nueva Ley cen-
trandonos en aquellos aspectos del
régimen econémico con mayor inci-
dencia en la contabilidad y en la regu-
lacién formal de la contabilidad, asi
como algunos aspectos de problemati-
cos. Para un analisis mas detallado
pueden consultarse entre otros Alfon-
so [2009], Paniagua [2007].

El legislador ha pretendido conservar
lo que tenia de positivo la Ley Estatal,
pero incorporando nuevas posibilida-
des con objeto de que permitan cre-
cer y fortalecer estas entidades. Ha

perseguido una mayor flexibilizacion
del régimen econémico y societario,
potenciando férmulas que permitan
aumentar la financiacion de estas
entidades.

El predmbulo de la Ley destaca la
definiciéon y regulaciéon de la activi-
dad cooperativizada, las operaciones
con terceros (sin mas limitaciones que
las impuestas en sus propios estatu-
tos), la regulaciéon del régimen de
aportaciones al capital social, fondos
obligatorios, documentacién social y
contabilidad, reducciéon de la dota-
cién obligatoria al fondo reserva obli-
gatorio (FRO) y la repartibilidad del
50% del FRO.

En este sentido, el articulo 75 esta-
blece que el FRO puede ser repartible
entre los socios hasta un maximo del
50% si asi lo establecen los Estatutos
para los socios que causen baja justi-
ficada y siempre que hayan permane-
cido al menos 5 afios o plazo superior
en Estatutos. La imputacién de la
parte repartible del FRO se hard con
arreglo a la actividad cooperativiza-
da. El FRO repartible tendra la consi-
deracién de aportacion obligatoria al
capital social (articulo 75.2). Por otra
parte el articulo 71.1 establece que:
“los socios tienen derecho a exigir el
reembolso de las aportaciones obli-
gatorias, voluntarias y de la parte
repartible del FRO en caso de baja o
expulsion”. Por lo parece estar en
contradiccion ambos articulos, sur-
giendo la duda sobre si el socio tiene
derecho al FRO repartible fuera de las
bajas justificadas.

Hasta la fecha no se ha previsto en la
Ley Murciana las aportaciones al capi-
tal social cuyo reembolso pueda ser
rehusado incondicionalmente por la

las cooperativas de la
Region de Murcia disponen
de un nuevo marco juridi-
co, la Ley 8/2006, de 16 de
noviembre, de Sociedades
Cooperativas de la Region
de Murcia

Hasta la fecha no se ha
previsto en la Ley Murcia-
na las aportaciones al capi-
tal social cuyo reembolso
pueda ser rehusado incon-
dicionalmente por la coo-
perativa, previstas hasta
estos momentos en la Ley
Estatal, Ley Vasca, Ley
Navarra, y recientemente
en la Ley Aragonesa
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El articulo 77, en linea
con lo previsto en la Ley
Andaluza, introduce

el fondo de revalorizacion
de aportaciones

En cuanto a la dotacion del
FRO, se reduce su dotacion
obligatoria del 20% de la
estatal al 15%. La dotacion
a partir de los extracoope-
rativos es la misma (50%)
que en la Estatal

cooperativa, previstas hasta estos
momentos en la Ley Estatal, Ley Vasca,
Ley Navarra, y recientemente en la Ley
Aragonesa. El objeto de estas modifi-
caciones es permitir que la cooperati-
va, si asi lo decide, pueda emitir dicho
tipo de aportaciones que, como se
vera satisfaran los criterios para ser
clasificadas en el patrimonio neto. Tras
estas reformas, cada cooperativa
puede decidir como configura su capi-
tal [Valifnani, 2008].

El articulo 77, en linea con lo previsto
en la Ley Andaluza, introduce el
fondo de revalorizacién de aportacio-
nes. Se trata de una opciéon que pue-
den establecer los Estatutos. La finali-
dad de este fondo es revalorizar las
aportaciones que se restituyen a los
socios que causen baja y lleven como
minimo 5 afios en la cooperativa. La
Asamblea General determinara la
parte de los excedentes que se desti-
na a dicho fondo. La revalorizacion se
calculard sobre el valor nominal de
las aportaciones en el momento de la
baja y tendrd como limite maximo el
incremento del IPC de los ultimos 5
anos.

El articulo 78 regula los tipos de resul-
tados contables, presentando algunas
novedades. Asi en el punto 2.f esta-
blece que son resultados cooperativos
“la regularizacion de balances, de
acuerdo con el articulo 83". Esta
novedad nos genera dudas. El articulo
83, al que se remite, regula la conta-
bilidad y las cuentas anuales, sin nin-
guna relaciéon al respecto. Por otra
parte, el articulo 69 de la Ley que
regula la actualizacion de balances,
establece que el saldo disponible se
destinard en uno o varios ejercicios,
conforme a lo previsto en los Estatu-
tos. En cualquier caso, lo que no tiene
parangén en la legislacién cooperati-
va es la definicién de ingreso coope-
rativo del resultado de la regulariza-
cion de balances, cuando su destino es
una reserva.

En cuanto a la dotacién del FRO, se
reduce su dotacion obligatoria del
20% de la estatal al 15%. La dotacién
a partir de los extracooperativos es la
misma (50%) que en la Estatal.

El articulo 79, en linea con lo estable-
cido con la Ley estatal, permite optar
en Estatutos por la contabilizacion
conjunta de cooperativos y extracoo-
perativos, aunque se ha perdido la
oportunidad de clarificar cuales son
las dotaciones obligatorias en este
caso.

Respecto de la documentacién social
se introduce el libro de registro de
aportaciones al FRO, que entendemos
se refiere al FRO repartible, en caso de
haya optado en Estatutos por la repar-
tibilidad parcial del FRO.

En relacion a la contabilidad y las
cuentas anuales se establece que el
informe de gestién recogerd las
variaciones habidas en el nUmero de
socios incluyendo la relacion nominal
de los mismos, con mencién de su
nombre, apellidos y niumero de docu-
mento nacional de identidad. Este
extremo no tiene antecedente en
legislacion cooperativa espafiola
alguna. Cuanto menos podemos de
calificar dicha informacién de sensi-
ble para la cooperativa y nos genera
la duda sobre si plantea un conflicto
en relacion a la proteccion de datos.
Tampoco se argumenta en el pream-
bulo la finalidad o utilidad de este
requisito, el cual desconocemos; no
obstante seguramente habrad otras
alternativas para ello.

La regulacién de la auditoria es idén-
tica a la Ley Estatal, por lo que, a
nuestro juicio, se ha perdido la opor-
tunidad para que la Ley de cooperati-
vas se remitiese a la Ley de Auditoria
en cuanto al periodo y reeleccién del
auditor.

3. LA REFORMA DE LA CONTABILI-
DAD DE COOPERATIVAS: SITUA-
CION ACTUAL.

La Disposicion transitoria quinta del
Real Decreto 1514/2007 por el que se
aprueba el Plan General de Contabi-
lidad (en adelante PGC), establece en
su disposicién transitoria quinta
desarrollos normativos en materia
contable, que con caracter general,
las adaptaciones sectoriales y otras
disposiciones de desarrollo en mate-




ria contable en vigor a la fecha de
publicacion del PGC continuardn
aplicAndose en todo lo que no se
oponga al actual marco contable.
Asimismo incluye la clausula cuarta,
especifica para las sociedades coope-
rativas, por la que se establecia que
la delimitacién entre fondos propios
y ajenos en las normas sobre los
aspectos contables para este tipo de
sociedades podia seguir aplicAndose
hasta el 31 de diciembre de 2009.
Finalizado dicho plazo, mediante el
Real Decreto 2003/2009 se amplié
hasta el 31 de diciembre de 2010, con
la finalidad de que la mayoria de la
legislacién autondémica llevara a
cabo las reformas legales necesarias,
y subsiguientes modificaciones esta-
tutarias, para que el capital social
pudiese seqguir clasificado en el patri-
monio neto.

El nuevo marco contable espaiol hace
necesaria una actualizacién de las Nor-
mas contables para cooperativas,
debido a la delimitacion entre patri-
monio neto y pasivo, sino también
para clarificar y aportar seguridad juri-
dica a la adecuacién del contenido de
dichas Normas con el actual PGC, mas
alld de la distincién entre patrimonio
neto y pasivo.

En este sentido el pasado mes de
febrero el ICAC! ha nombrado un
grupo de trabajo para elaborar un
documento que sirva de base para la
reforma de las actuales Normas sobre
los aspectos contables de las socieda-
des cooperativas.

Por otra parte, la Comisién de Conta-
bilidad de Cooperativas de AECA
public6 en diciembre el documento
Fondos Propios en las Cooperativas
(en adelante el Documento) y actual-
mente hay dos grupos de trabajo cre-
ados uno sobre “Naturaleza y deter-
minacién del resultado” y otro sobre
el "Fondo de Educacién y Promocion”
que cuentan con sendos Borradores.
En el siguiente epigrafe se desarrolla-
ran los aspectos principales del docu-
mento sobre Fondos Propios, que
junto con un documento de CEPES,
estan teniendo un papel relevante en
la reforma de las actuales Normas

sobre los aspectos contables de las
sociedades cooperativas.

4. PRINCIPALES EFECTOS DE LA
REFORMA DE LAS NORMAS SOBRE
LOS ASPECTOS CONTABLES A LAS
COOPERATIVAS DE LA REGION DE
MURCIA

Estudiaremos los principales efectos a
partir del Documento de AECA vy el
Borrador del ICAC de 8 de julio de 2010,
que sigue la misma estructura que las
actuales Normas sobre los aspectos con-
tables de las sociedades cooperativas.

El Documento desarrolla los criterios
para separar fondos propios y pasivos
en las cooperativas a partir de la nor-
mativa contable espafiola, es decir su
objetivo es aplicar el marco contable
espafiol a las cooperativas, atendien-
do al fondo econémico y no sélo a su
denominacién juridica como capital
social o reservas. Incorpora Utiles
arboles de decision para clasificar las
aportaciones al capital social, abor-
dando, ademéas de cuestiones de cla-
sificacién, los criterios de registro y
valoracion, la presentaciéon en los
estados financieros e informacién a
revelar en la Memoria.

Los criterios de clasificacion basandose
en el derecho de la cooperativa a
rehusar el reembolso y la ausencia de
una remuneracion obligatoria quedan
resumidos en el cuadro 1.

Estos criterios basados en el actual
PGC, NIC 32 y CINIIF 2 "Aportaciones
de socios de entidades cooperativas e
instrumentos similares”.

La conclusién es clara, el capital social
quedaria reclasificado en el pasivo
financiero al no disponer las coopera-
tivas murcianas un derecho a rehusar
incondicionalmente el reembolso.
Como hemos comentado, no se ha
llevado a cabo modificacién legal
alguna que permita este tipo de
aportaciones.

La clasificacién como pasivo no alcanza
s6lo al nominal de la aportacién, si no
afecta a otras partidas como a conti-
nuacion se desarrolla.
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1. Resolucién de 21 de febrero de 2010, del Insti-

tuto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas,
por la que se constituye un grupo de trabajo
para la elaboracién de un documento que sirva
de base para la reforma de las Normas sobre los
aspectos contables de las sociedades cooperati-
vas (BOICAC n° 81, 2010).

El nuevo marco contable
espanol hace necesaria
una actualizacion de las
Normas contables para
cooperativas, debido

a la delimitacion entre

patrimonio neto y pasivo
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2. En el Borrador del ICAC se emplea el “coste

incrementado” es un criterio, o mejor dicho un
término ya presenta en la doctrina del ICAC al
ser utilizado en una consulta sobre prestamos
participativos. No obstante, dichos instrumen-
tos son diferentes a las aportaciones de las coo-
perativas y entendemos que la valoracion del
pasivo no se puede limitar al nominal de la
aportacion y ha de incrementarse incluyendo
no solo intereses explicitos, sino cualquier

importe acumulado al reembolso.

3. En cambio en la Ley Andaluza el FRO repartible
no tiene la consideracion de capital social y su
clasificacion (patrimonio neto o deuda) sera
independiente de la clasificacion del capital
social, asimismo de la redaccién la mencionada
ley no se deduce su inclusion en la cuota liqui-
dativa de la aportacion.

Cuadro 1. CRITERIOS PARA CLASIFICAR UN INSTRUMENTO FINANCIERO
COMO PATRIMONIO NETO O PASIVO FINANCIERO

Aportaciones de
los socios

No, pero la retribucién establecida
es discrecional y no acumulativa en

Noy la retribucion establecida es

el reembolso o es inferior a la de K - equivalente a la de mercado (c)
mercado (e) La Entidad tiene el
derecho a rechazar
el reembolso Pasivo
financiero
Instrumento )
compuesto S
3 B Si (b)
La Entidad tiene la
obligacion de retribuir
Si, pero la retribucion es inferior a la aportaaon
la de mercado (d) . .
Patrimonio
neto

No (a)

Fuente: AECA (2009)

La clasificacion en el pasivo, supone a
su vez clasificarlo dentro de un tipo
determinado de pasivo financiero,
que en el caso del capital cooperativo
serd en el de débitos y cuentas a
pagar y por tanto su valoraciéon pos-
terior serd el de coste amortizado.
Como se argumenta en el documento
y como el lector rdpidamente com-
prendera el coste amortizado es
inviable en este tipo de instrumentos
ante la dificultad de realizar una esti-
macion fiable sobre el plazo de reem-
bolso y de los flujos de efectivo deri-
vados del instrumento. El criterio
alternativo que se propone es el de
importe a reembolsar definido como
“el importe por el que se liquidaria
las aportaciones si fuesen reembolsa-
das a fecha de cierre de ejercicio.
Viene determinado por el valor nomi-
nal de las aportaciones, reflejado en
cuentas individualizadas, asi como
por la parte proporcional de los fon-
dos exigibles por el socio que formen
parte del importe a liquidar de las
aportaciones al capital social, ademads
de cualquier otro importe que forme
parte de la cuantia a liquidar al socio
por dichas aportaciones; en su cdlculo
no se deben considerar las deduccio-
nes sobre las aportaciones hasta el
momento en que se hayan produci-
do"2. Por ejemplo, la valoracién a

fecha de cierre del capital social
deuda se hara por el nominal, por la
parte a la que tenga derecho sobre el
fondo de reembolso (art. 77) asi
como de cualquier otro fondo que
forme parte de la cuota liquidativa
de la aportacioén, esto incluye el caso
de que se haya previsto la repartibili-
dad del FRO en las cooperativas mur-
cianas, al tener la consideracion el
FRO repartible de aportacién obliga-
toria al capital social3, y ademas los
intereses devengados y no vencidos
(remuneracién) por la aportaciones al
capital social, en el supuesto de que
esté remunerado y los Estatutos
hayan establecido el tipo de interés.

El documento propone, a efectos de
presentacion en el balance, en la agru-
pacion “Deuda con caracteristicas
especiales”, desglosando en subcuen-
tas los distintos componentes (nomi-
nal, fondo de reembolso, etc.).

Como indica el documento, los cam-
bios entre el importe a reembolsar
entre dos ejercicios se llevan como gas-
tos a la cuenta de resultados, excep-
cion de los que correspondan a una
distribucion del resultado.

Siguiendo el hilo anterior, si los Esta-
tutos de la cooperativa han previsto




un Fondo de reembolso y la Asamblea
General ha decidido discrecionalmen-
te dotarlo, esto se clasificard como un
reparto del resultado con destino a un
pasivo, siempre que el socio no tenga
derecho a un importe superior al
dotado. Por lo tanto es interesante en
Estatutos esclarecer este extremo vy
establecer un limite sobre la parte
proporcional del saldo existente del
fondo de reembolso.

En cambio, la dotacién obligatoria al
FRO repartible se configura como un
gasto. Para la clasificacién de ese
gasto el Documento de AECA se ha
basado en el criterio de que se ha
seguido en la imputacion del FRO
repartible a cada socio, si se toma
como base la actividad cooperativiza-
da serd un gasto de explotacion (asi
se establece en la Ley Murciana), en
cambio, si toma como base el capital
aportado, serd un gasto financiero.
No obstante, tras una reflexion en la
reunion del Grupo del ICAC del pasa-
do 14 de julio, se tomo la decisién de
unificar criterio a gasto financiero.

No obstante, cuando hay un plazo de
devolucién explicito, y entiendo lo
puede haber en la Ley Murciana para
las aportaciones al capital social volun-
tarias y en el caso de socios de dura-
cion determinada (art. 23), si se podria
aplicar el coste amortizado.

En todo caso los retornos cooperati-
vos se clasifican como reparto del
resultado, tanto en el Documento de
AECA, como en el Borrador de 8 de
julio de 2010.

En el resto, hay hasta la fecha peque-
flos cambios en el Borrador del ICAC
respecto de las Normas sobre Aspectos
contables de Cooperativas, que sigue
la misma estructura, aunque desapare-
ce la norma decimotercera “remunera-
cion de las aportaciones al capital
social”, por ser innecesaria, al quedar
su regulacién incluida en la norma
relativa al capital social.

En la norma sobre fondos de reserva
especificos se hace mencién explicita al
FRO repartible y su consideracion
como pasivo.

El Fondo de Educaciéon y Promocién se
sigue clasificando un pasivo y su dota-
cion un gasto.

La valoracién de las adquisiciones de
bienes y servicios a los socios es a pre-
cio de adquisicion (suponiendo el
tener que llevar a cabo estimaciones,
puesto que dicho precio se fija en fun-
cién de circunstancias futuras).

La norma que regula las Cuentas
Anuales lo hace en términos similares y
por ultimo se proponen modelos de
cuentas anuales, donde podemos des-
tacar un formato de cuanta de resulta-
dos similar a la del PGC, donde el gasto
por el Fondo de Educacién y Promo-
cién se incluye en una partida especifi-
ca del resultado de explotacién y la
remuneracion del capital social que se
haya considerado gasto se refleja tam-
bién en una partida independiente del
resultado financiero.

5. CONCLUSIONES

Aunque se ha expuesto de forma
breve, el presente trabajo muestra los
importantes efectos que puede tener
la reforma de las normas contables
de las cooperativas. Nos hemos dete-
nido un poco en el capital social, para
un estudio mas detallado remitimos
al lector al propio documento de
AECA, que incluye ejemplos de apli-
cacion.

Hemos dado un muy breve repaso a los
restantes aspectos mas importantes, a
nuestro juicio, de las sociedades coo-
perativas: el Fondo de Educacién y Pro-
mocién y las operaciones con los
SOCios.

No quisiera finalizar sin una valora-
cion personal al proceso de reforma,
como ya he puesto de manifiesto con
anterioridad [Polo, 2008], hubiese
sido mas acertado una prérroga mas
larga hasta la finalizacion del actual
proyecto internacional sobre instru-
mentos financieros con caracteristicas
de neto, donde se va revisar los crite-
rios de la NIC 32 sobre la clasificacion
de pasivos y patrimonio neto. Si bien
la publicacion esperada de un Borra-
dor sujeto a comentarios se ha retra-
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los retornos cooperativos
se clasifican como reparto
del resultado, tanto en el
Documento de AECA,
como en el Borrador de 8
de julio de 2010

El Fondo de Educacion

y Promocion se sigue
clasificando un pasivo

y su dotacion un gasto.
La valoracion de las
adquisiciones de bienes
y servicios a los socios es
a precio de adquisicion

g ¢ |
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sado desde el pasado mes de junio
hasta el primer semestre de 2011, las
decisiones provisionales tomadas
desde marzo de 2009 configuran una
clasificacién entre patrimonio neto y
pasivo muy diferente en las socieda-
des cooperativas, donde el capital
social reembolsable se clasifica en el
patrimonio neto.

Esperemos que todo este proceso de
reforma concluya pronto y despeje un
horizonte de incertidumbre para las
cooperativas.
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REPO 105: ANATOMIA E IMPLICACIONES
DE UN ESCANDALO CONTABLE

Manuel lllueca Munoz

Profesor de la Universitat Jaume | e Investigador Asociado del IVIE

En las ultimas semanas hemos conocido
la existencia del REPO 105, un instru-
mento financiero con nombre de vehi-
culo de gama media, que constituye el
ultimo escandalo contable producido
por la factoria de Wall Street. Conecta-
do a la quiebra del banco norteamerica-
no Lehman Brothers, el caso REPO 105
ilustra a la perfeccion los conflictos de
interés que afectan al ejercicio profesio-
nal de la auditoria de cuentas.

ANTECEDENTES

A mediados del ejercicio 2007, los inver-
sores financieros y las agencias de rating
mostraban una preocupacion creciente
por el elevado nivel de endeudamiento
de las entidades financieras norteameri-
canas. El consejo de administracién de
Lehman Brothers, encabezado por el
CEO Richard S. Fuld, trasladé a todos los
niveles de la organizacién la necesidad
de reducir el nivel de apalancamiento
del banco. En un contexto de descon-
fianza la emision de acciones nuevas
habria sido interpretada por los analis-
tas como un sintoma de debilidad, por
lo que Fuld planteé una estrategia de
deleveraging, consistente en reducir el
tamano del balance mediante la liqui-
dacién de activos y la cancelacién de
deuda. Sin embargo, las limitaciones de
este planteamiento empezaron a aflo-
rar de inmediato. Tras el pinchazo de la
burbuja inmobiliaria, los bonos respal-
dados en hipotecas subprime habian
perdido liquidez y era imposible vender-
los sin asumir pérdidas importantes.

LOS HECHOS

Por desgracia, siempre hay una solucién
contable sencilla para problemas econé-
micos complejos. Y el caso de Lehman
Brothers no fue una excepcion. En los
tres trimestres previos a la quiebra, Leh-
man decidié intensificar el uso de los

REPO 105, un tipo especifico de présta-
mo repo que no reconocia como deuda
en su balance trimestral, sino que conta-
bilizaba como una operacién de venta
de activos financieros. Con el cash flow
derivado de la venta, el banco cancelaba
deuda a corto plazo y publicaba un
balance mas saneado. Se estima que,
mediante esta “politica contable”, el
ratio de endeudamiento llegé a dismi-
nuir un 1,9%, variacién muy superior al
umbral de materialidad fijado en el
0.1% por los auditores externos de la
entidad. Una vez cerrado el trimestre y
publicado el balance trimestral, el banco
se endeudaba de nuevo para adquirir
los activos financieros que previamente
habia vendido, devolviendo el ratio de
endeudamiento a sus niveles iniciales.
Por el camino, Lehman habia incurrido
en una serie de gastos financieros no
justificados por la dindmica habitual de
las operaciones, sino por la necesidad de
maquillar el balance.

LA MAGIA CONTABLE

En un préstamo repo el prestamista
entrega dinero a cambio de recibir acti-
vos financieros como garantia. Al venci-
miento del contrato, el prestatario
devuelve el principal mas los intereses
devengados y recupera los activos finan-
cieros entregados previamente al pres-
tamista. Esta operacion puede interpre-
tarse de dos formas: o bien como un
préstamo ordinario con garantia, o bien
como la concatenacion de dos operacio-
nes de compraventa, en las cuales el
prestatario -en este caso Lehman Brot-
hers- actia primero como vendedor y
después como comprador de activos
financieros. La norma contable se incli-
na por la primera interpretacién. Los
préstamos repo deben contabilizarse
como préstamos ordinarios, a no ser que
la operacién satisfaga dos condiciones:
a) que el prestatario ceda al prestamista

siempre hay una solucion
contable sencilla para
problemas econémicos
complejos

REPO 105, un tipo
especifico de préstamo
repo que no reconocia
como deuda en su
balance trimestral, sino
que contabilizaba como
una operacion de venta
de activos financieros
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La ingenieria contable de
la operacion consistia en
definitiva en deslocalizar
la operacion financiera
fuera de los Estados
Unidos para .... japlicar la
normativa contable de

los Estados Unidos!

el control de los activos financieros y b)
que los activos entregados queden
fuera del alcance de los acreedores
incluso en caso de quiebra del prestata-
rio. Si se cumplen ambas condiciones, el
prestatario no reconoce deuda alguna
en el balance, sino que contabiliza una
venta de activos financieros a cambio de
tesoreria. De este modo, la tesoreria
recibida en la operacion puede utilizar-
se para cancelar deuda preexistente y
reducir el ratio de endeudamiento.

SOBRECOLATERALIZACION

Lehman Brothers diseid el REPO 105
para contabilizar los préstamos como si
fueran ventas de activos financieros al
contado. A diferencia de un repo ordi-
nario, Lehman entregaba como garan-
tia activos cuyo valor superaba en un
5% al importe del préstamo. A efectos
contables Lehman perdia el control de
dichos activos porque el dinero recibido
a cambio no era suficiente para adquirir
activos de caracteristicas similares
durante el periodo de vigencia de la
operacion. Suponiendo un importe del
préstamo igual a 100%, la operacion
guedaba registrada contablemente
como una venta de activos por valor de
105$ (de ahi el nombre otorgado a la
operacién) a cambio de recibir tesoreria
por 100$ y un contrato forward sobre
dichos activos valorado en 5%. La tesore-
ria era utilizada para cancelar deuda por
100$ justo antes de finalizar el trimestre
y, una semana después, Lehman ejecu-
taba el contrato forward para adquirir
por 100$ la cartera de activos valorada
en 105$. La adquisicion de dichos activos
obligaba a Lehman a endeudarse de
nuevo por 100%, por lo que su nivel de
endeudamiento volvia a los niveles
anteriores a la operacién de repo.

ARBITRAJE LEGAL

Para cerrar el circulo, Lehman debia
demostrar que los activos entregados al
prestamista en el marco del REPO 105
quedaban fuera del alcance de los acre-
edores incluso en caso de quiebra de la
entidad. Logicamente, esta cuestion
trascendia a las normas contables, aden-
trdndose en el ambito juridico. De
hecho, las propias normas americanas
de auditoria establecen que, con respec-

to a esta cuestion, el papel del auditor
debe limitarse a verificar la existencia de
un dictamen juridico favorable, emitido
por una firma independiente de aboga-
dos. Lehman no pudo encontrar ningu-
na firma dispuesta a emitir un dictamen
favorable basado en el ordenamiento
juridico norteamericano. Pero, sin
embargo, si fue capaz de encontrar
cobertura legal en Londres, donde una
firma local -Linklaters- emitié un infor-
me favorable basado en las normas bri-
tanicas. El gabinete juridico accedié a
que Lehman utilizara el dictamen para
respaldar el tratamiento contable otor-
gado al REPO 105 ante los auditores
externos, siempre y cuando el préstamo
repo fuera ejecutado por una entidad
dependiente de Lehman Brothers con
domicilio social en el Reino Unido.

CONSOLIDACION

Y asi fue como la filial britanica (LBIE), se
convirtio en el auténtico centro de ope-
raciones de Lehman para el maquillaje
de su ratio de endeudamiento. En oca-
siones las operaciones se realizaban a
iniciativa propia pero, en general, la
propia matriz ordenaba la utilizacion de
estos instrumentos financieros para cap-
tar recursos que, posteriormente, eran
desviados a la sede central mediante
repos ordinarios. Al ser una entidad
dependiente, las cuentas anuales de
LBIE se integraban en el balance conso-
lidado de Lehman Brothers, siguiendo
las normas de contabilidad norteameri-
canas. La ingenieria contable de la ope-
racion consistia en definitiva en desloca-
lizar la operacién financiera fuera de los
Estados Unidos para .... japlicar la nor-
mativa contable de los Estados Unidos!

MENTIRAS

Es evidente que la Unica motivacién de
estas transacciones era maquillar el
balance. Lehman las utilizaba funda-
mentalmente al cierre del trimestre y
los propios empleados eran conscientes
de que constituian un mecanismo de
financiacién mas caro que, por ejemplo,
los repos ordinarios. No en vano, el pro-
pio banco habia impuesto limites a su
utilizacion -que incumplia sisteméatica-
mente- y en los Ultimos tiempos habia
tratado sin éxito de reducir su uso en un




50%. A pesar de ello, Lehman Brothers
nunca reconocié en sus estados finan-
cieros la existencia de estas transaccio-
nes. Las cuentas anuales indicaban que
los repos se contabilizaban Unicamente
como préstamos ordinarios, sin admitir
que buena parte de los mismos habian
sido contabilizados como ventas de
activos financieros. En las reuniones con
analistas los directivos de Lehman se
felicitaban por la disminucién del grado
de endeudamiento de la entidad, sin
informar de los efectos derivados de las
politicas contables adoptadas. Es mas,
el Informe de Gestién no reconocia que
el banco estaba obligado a recomprar
en el trimestre siguiente una parte sig-
nificativa de los activos financieros ven-
didos en el trimestre anterior. En defini-
tiva, los estados financieros desvirtua-
ban la imagen fiel del patrimonio del
banco.

COOPERADORES NECESARIOS

Esta operacion habria sido imposible sin
el consentimiento o la participacién acti-
va del equipo directivo. Es dificil alegar
desconocimiento de unas transacciones
mediante las cuales se llegaron a captar
50.000 millones de délares en un Unico
trimestre. El equipo directivo conocia la
existencia de los REPO 105 y, por tanto,
debié informar en la memoria acerca
del tratamiento contable que se otorga-
ba a los mismos. Asi lo entiende el juez
instructor de la quiebra que admite car-
gos contra Fuld y tres directores finan-
cieros por negligencia profesional. El
auditor externo, un socio de la firma
Ernst & Young, también conocia la exis-
tencia de los REPO 105. Habia participa-
do en su disefio unos cuantos afios antes
y algunos empleados del banco le habi-
an trasladado dudas con respecto a la
contabilidad de estas transacciones. El
auditor no soélo toler6 que el banco
dejaréd de informar en la memoria acer-
ca de los REPO 105, sino que oculté al
comité de auditoria su existencia. Por
ello, el juez instructor de la quiebra tam-
bién admite cargos contra el auditor por
negligencia.

IMPLICACIONES

Por primera vez desde que estall6 la
actual crisis financiera internacional

ha aflorado un escandalo contable al
uso, con implicacién del auditor exter-
no en la ocultacion de informacion
financiera relevante. Hasta la fecha,
las agencias de calificacion de riesgo
habian acaparado todas las criticas por
los errores cometidos al calificar los
bonos respaldados en hipotecas sub-
prime. De nuevo, el conflicto de inte-
reses del auditor vuelve a escena, en
un episodio que dara mucho que
hablar en los proximos meses y cuyas
consecuencias finales son impredeci-
bles. El resultado del proceso judicial
podria ser muy grave para Ernst &
Young si el tribunal considera que, al
negar informacién al comité de audi-
toria, el auditor externo impidié que
el banco adoptara iniciativas para
paliar la gravedad de la situacién. Los
costes legales para Ernst & Young
podrian afectar dramaticamente a la
entidad en su conjunto.

Pero mas alld de las consecuencias
concretas para el auditor externo, este
escandalo contable vuelve a poner
encima de la mesa la necesidad de una
reforma en profundidad del mercado
de auditoria. Tras el escandalo Enron,
el gobierno de los Estados Unidos
introdujo un cambio radical en cuanto
a la supervisiéon de los auditores. La
auto-regulacion de la profesion daba
paso a la regulacién publica de la
auditoria a través de un organismo
independiente de las empresas del
sector (PCAOB, Public Company
Accounting Oversight Board). Tan sélo
unos afos después de la creaciéon de
este organismo, aflora un nuevo
escandalo contable que inevitable-
mente siembra dudas con respecto a
su efectividad como mecanismo para
elevar los estdndares de calidad del
sector. A pesar de las mejoras en los
mecanismos de supervision, el auditor
sigue sometido a un conflicto de inte-
reses que condiciona su praxis profe-
sional. En el contexto actual de refor-
ma de los mercados financieros,
podria haber llegado por fin la hora
de regular seriamente el sector y plan-
tear de una vez la necesidad de que el
auditor sirva a los intereses de los
usuarios de la informacién contable y
no a los de las empresas que emiten
las cuentas anuales.
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Por primera vez desde
que estallé la actual crisis
financiera internacional
ha aflorado un escandalo
contable al uso, con
implicacion del auditor
externo en la ocultacién
de informacion financiera
relevante.

este escandalo contable

vuelve a poner encima
de la mesa la necesidad
de una reforma en
profundidad del mercado
de auditoria
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PREVISIONES DE CRECIMIENTO DEL PIB
DE LA REGION DE MURCIA. 2009-2010

Israel Sancho Portero

Profesor de la Facultad de Economia y Empresa, Universidad de Murcia

Este documento presenta
las estimaciones para el
crecimiento del PIB de la
Region de Murcia para los
anos 2009 y 2010

El modelo hace uso de tres

variables: el crecimiento
medio de la economia
espanola, el comporta-
miento del sector de la
construccion en la Region
y la politica fiscal a través
de la inversion publica

1. INTRODUCCION

Este documento presenta las estima-
ciones para el crecimiento del PIB de la
Region de Murcia para los afos 2009 y
2010. A pesar de que el ejercicio 2009
ya esta concluido, los datos definitivos
se presentan con bastante retraso, por
lo que en este documento se recogen
predicciones para dicho periodo.

La prediccion de macromagnitudes
regionales presenta el problema de
disponibilidad de series tanto en su
dimensién espacial como temporal. En
este documento se ha procedido a
enlazar y homogeneizar la serie del PIB
de la Regién de Murcia desde 1982, lo
que permite disponer de la evolucién
de la economia regional de los ultimos
27 afnos y comparar la crisis actual den-
tro de un marco mas temporal amplio.
El siguiente paso consiste en elaborar
un modelo de prediccion para la eco-
nomia regional encontrando un redu-
cido numero de variables que demues-
tren su efectividad a lo largo del perio-
do temporal disponible.

Las predicciones que aqui se recogen
emplean tres indicadores que han
mostrado ajustar bastante bien las pre-
dicciones de crecimiento de la econo-
mia de la Regién de Murcia con las
tasas de crecimiento que finalmente se
han observado. El modelo hace uso de
tres variables: el crecimiento medio de
la economia espafola, el comporta-
miento del sector de la construccion en
la Regidn y la politica fiscal a través de
la inversién publica. Las diferencias
entre el crecimiento regional y el
nacional se predicen de manera bas-
tante precisa con indicadores relacio-
nados con el sector de la construccion
e inmobiliario, dado el gran peso que
este sector representa en la Regién de
Murcia. Asimismo, el indicador emple-

ado presenta la ventaja de que es un
indicador adelantado, por lo que dis-
ponemos de su informacién en el
periodo corriente para hacer prediccio-
nes para el préximo periodo. La varia-
ble que recoge la inversiéon publica es
una variable que podriamos denomi-
nar de control, ya que los gobiernos
central y autonémico, pueden aumen-
tar o disminuir la inversién en funcién
de las expectativas de crecimiento.

2. EVOLUCION HISTORICA DEL
CICLO ECONOMICO EN LA REGION
DE MURCIA

El Grafico 1 presenta la evolucién his-
toérica del PIB de la Region de Murcia
para el periodo 1983-2008 junto con el
resultado de las estimaciones para
dicho periodo. Como se puede obser-
var, el modelo ajusta bastante bien la
anterior crisis econémica de principios
de los 90 y su posterior recuperacioén,
asi como el largo periodo de bonanza
vivido en los ultimos afios.

La primera de las variables que se
emplean para predecir el curso de la
economia regional es el crecimiento
medio de la economia espafola. Los
agregados nacionales se encuentran
disponibles con bastante antelacién
respecto a los agregados de la contabi-
lidad regional, lo que resulta de gran
utilidad en la prediccién. La segunda
variable explicativa recoge el fuerte
comportamiento ciclico de la construc-
cién en la Regién de Murcia y su fuer-
te impacto sobre el PIB regional, debi-
do a la gran capacidad de arrastre que
ejerce sobre el resto de ramas de acti-
vidad. De este modo, aunque la econo-
mia regional es mucho mas que el sec-
tor constructor, éste es el que mueve al
resto de ramas de actividad y marca la
evolucion de la produccién y el empleo
a corto plazo.
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3. PREDICCION DEL PIB DE LA
REGION DE MURCIA PARA EL
PERIODO 2009- 2010

De acuerdo con las estimaciones del
modelo, el Grafico 2 muestra las previ-
siones de crecimiento para la Region
de Murcia para los afios 2009 y 2010.
Para dichos periodos se espera una
caida del PIB del -5,1% y de -1,2%, res-
pectivamente. Las lineas discontinuas
se corresponden con un intervalo de
confianza para la prediccion del 95%.1

Estas predicciones que podemos conside-
rar como el escenario central, se basan

en el supuesto de una caida del PIB espa-
Aol del -0,5% y de un nimero de vivien-
das iniciadas en 2009 de 3.721 (frente a
17.555 en 2008). Recientemente han sali-
do publicados en el INE las primeras esti-
maciones del crecimiento de las distintas
CCAA para el afo 2009. La tasa de varia-
cion del PIB de la Regién de Murcia se
situd en -3,4%, que contrasta con la pre-
diccion del modelo de una caida del
5,1%. Es importante sefalar el caracter
provisional de las cifras recientemente
publicadas por el INE ya que las estima-
ciones definitivas se publican con tres
anos de retraso, siendo éstas las que
finalmente contrastaran el grado de

Grafico 2. CRECIMIENTO DEL PIB DE LA REGION DE MURCIA
PREVISIONES 2009 Y 2010

Tasa de Crecimiento del PIB
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1. Las previsiones de Hispalink para 2009 y 2010
son -3,9% y -0,4%, respectivamente.

para los anos 2009 y 2010
se espera una caida del
PIB del -5,1% y de -1,2%,
respectivamente.
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La drastica caida en el
numero de viviendas
iniciadas va a suponer un
lastre para el crecimiento
de la economia regional
en 2010, y tan solo la
prevision de una mayor
inversion publica permite
atisbar una recuperacion
del PIB, que tan solo caera
un 1,2% en 2010

El impacto estimado
recoge que por cada
10% de reduccion en la
inversion publica,

el PIB regional sufra
una reduccion adicional
de 3 décimas

acierto del modelo estimado. Asimismo,
cabe destacar que las cifras recientemen-
te publicadas no se corresponden con la
caida que se han producido en multitud
de indicadores econdmicos (mercado de
trabajo, ventas, indicadores de confian-
za, recaudacion del Estado etc.), que
reflejan un deterioro econémico mucho
mayor que el que muestran las primeras
estimaciones provisionales del INE.

La dréstica caida en el numero de
viviendas iniciadas va a suponer un las-
tre para el crecimiento de la economia
regional en 2010, y tan solo la previsién
de una mayor inversién publica permite
atisbar una recuperacion del PIB, que
tan solo caerd un 1,2% en 2010. No obs-
tante los datos empleados para la pre-
diccion del crecimiento del PIB en 2010
en la inversion publica se corresponden
con los presupuestados, tanto por el
gobierno central como el regional. Esta
matizacion es importante, puesto que
dada la delicada situacién presupuesta-
ria a la que se enfrentan las distintas
administraciones debemos contemplar
la posibilidad de que finalmente la
inversion se sitle por debajo de lo ini-
cialmente presupuestado, ya que histo-
ricamente en periodos de ajustes presu-
puestarios son las partidas destinadas a
inversiones las que primero se resienten
dado el coste politico que conlleva la
reduccion de otras partidas presupues-
tarias relacionadas con el gasto social.

4. ANALISIS DE SENSIBILIDAD

En la medida que las predicciones del
apartado anterior se basan en un escena-
rio central en el que se suponen ciertos
valores para el crecimiento medio de la
economia espafola y la ejecuciéon presu-
puestaria tanto del Estado como de la
Comunidad Auténoma, es conveniente
realizar un analisis de sensibilidad en el
que podamos observar como se vera
afectada la previsién de crecimiento de la
economia regional ante distintos escena-
rios, tanto de ejecucién presupuestaria
como de cambios en el crecimiento del
PIB de la economia espariola en 2010.

El Cuadro 1 muestra cémo se veria
afectada la tasa de crecimiento del PIB
regional antes distintos porcentajes de
ejecucion del presupuesto final (sobre
lo presupuestado).

Cuadro 1. PREVISION DEL
CRECIMIENTO DEL PIB DE LA
REGION DE MURCIA EN FUNCION
DEL PORCENTAJE DE INVERSION
PUBLICA EJECUTADA EN 2010

Porcentaje de Crecimiento

Inversidn del PIB
ejecutada Regién de
respecto a la Murcia
presupuestada &n 2010
o e A4
15 _ng
w2 37

1u:‘IIEIIL'riIEHII:FII:'rEI H'IIL‘FI

El impacto estimado recoge que por
cada 10% de reduccién en la inversion
publica, el PIB regional sufra una
reduccion adicional de 3 décimas
(-0,3%). De este modo, un escenario en
el que, debido a las dificultades presu-
puestarias, finalmente se llevase a cabo
solo la mitad de lo previsto inicialmen-
te supondria para 2010 una caida de la
economia regional del 2,8%.

Asimismo, cambios en el ritmo de creci-
miento de la economia espainola a lo
largo de 2010 como consecuencia de
un mejor entorno internacional o la
puesta en marcha de reformas estruc-
turales también supondrian alteracio-
nes en el crecimiento del PIB regional
frente al escenario presentado en el
Grafico 2. Dado que 2010 se presenta
como un afo con muchas incertidum-
bres, debemos valorar la posibilidad de
que este periodo pueda acabar con sor-
presas tanto positivas como negativas.
Como principal riesgo para la econo-
mia espafiola podemos destacar el ade-




lanto en las medidas de restriccion de
liquidez del Banco Central Europeo lo
que supondria una subida de los tipos
de interés y retrasaria la recuperaciéon
de la demanda debido al elevado
endeudamiento que presentan todos
los sectores de la economia nacional. El
Cuadro 2 recoge el impacto que distin-
tos escenarios sobre la evolucion del
PIB nacional en 2010 supondrian para
la economia de la Regién de Murcia.

Cuadro 2. PREVISION DEL
CRECIMIENTO DEL PIB DE LA
REGION DE MURCIA EN FUNCION
DEL CRECIMIENTO MEDIO DE LA
ECONOMIA ESPANOLA. 2010

Tasa de Prevision Tasa
Crecimiento  de Crecdimiento
PIB Espafia FIE Regidn
de Murcia
ooz s
-1,5 -2.1
I -
0.5 -1,2
e ar
0.5 0.2
8z
1.5 0.7

Los parametros estimados implican una
elasticidad del crecimiento regional res-
pecto del PIB nacional cercana a uno, de
manera que revisiones en el conjunto
de la economia espafiola se trasladarian
integramente el PIB regional. En este
Cuadro podemos hacernos una idea de
la evolucion probable de la produccion
regional de acuerdo con distintos esce-
narios de recuperacién para el conjunto
de la economia espafola. Entre las pre-
visiones mas pesimistas para el PIB espa-
ol destaca el BBVA que prevé una
caida en 2010 del 1,2%, mientras que
las estimaciones mas optimistas son las
de Intermoney con un crecimiento posi-
tivo del 1%, lo que evitaria que el PIB
de la Regidn siguiese cayendo en 2010,
con una tasa de Crecimiento del PIB de
la Region de Murcia del 0,3%.

5. CONCLUSIONES

En este trabajo se presenta los resulta-
dos de la estimacién de un modelo que

histéricamente ajusta bastante bien el
crecimiento del PIB de la Regién de
Murcia. Las variables que explican la
mayor parte del PIB regional se com-
ponen de un indicador de la actividad
constructora, la inversion publica y el
PIB de la economia espafiola. Los resul-
tados revelan que entre los afos 2009
y 2010 el PIB regional acumulard una
caida del 6,3%, si bien dicha cifra
depende en gran medida de que las
autoridades centrales y regionales
cumplan su compromiso de inversiéon
publica en la Regiéon en el periodo
2010 y de que el PIB de la economia
espafiola experimente una ligera caida
en dicho periodo, tal y como sefialan
las estimaciones de consenso. En cual-
quier caso, 2010 se presenta como el
fin de las fuertes caidas experimenta-
das por los agregados macroeconémi-
cos en el ejercicio 2009, ya sea porque
dichos agregados van a experimentar
caidas menores o ligeros incrementos.
Aunque en este documento no se reco-
gen previsiones sobre la evolucién del
empleo, si que podemos anticipar la
probable evolucion de esta variable, al
tratarse la demanda de empleo de una
demanda derivada de las necesidades
que tienen las empresas para obtener
su produccion. Los datos obtenidos
permiten anticipar que en 2010 la eco-
nomia regional seguird sin crear
empleo, aunque se detendra la fuerte
destruccién de empleo que se ha expe-
rimentado en 2009. Por ello podemos
decir que la tasa de paro se estabiliza-
ré en los niveles actuales y sus fluctua-
ciones estaran mas influidas por los
cambios que se produzcan en la pobla-
cién activa que por la pérdida de pues-
tos de trabajo.
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EL NUEVO GRADO EN MARKETING: UNA APUESTA
POR EL FUTURO EMPRESARIAL DE NUESTRA REGION

Pedro Juan Martin Castejon

Vicedecano de Calidad de la Facultad de Economia y Empresa

El segundo nivel, que
exige haber superado el
primero, conducira a titula-
ciones de postgrado, ya
sea Masters y/o Doctorado

En este complejo escena-

rio, en la Facultad de Eco-
nomia y Empresa de la
Universidad de Murcia se
imparten los Grados de
Administracion y Direccion
de Empresa (ADE) y Econo-
mia, y junto con la Facul-
tad de Derecho un doble
Grado de ADE + Derecho.
Ademas, para este nuevo
curso se ofertara también
el Grado en Marketing

Universidad de Murcia

La integracién del sistema universitario
espafiol en el Espacio Europeo de Edu-
cacién Superior supone un cambio
estructural transcendental en el &mbito
universitario y en el profesional. Bésica-
mente, este cambio persigue adoptar
un sistema de titulaciones capaz de pro-
mover las oportunidades de trabajo y la
competitividad.  Asimismo, quiere
fomentar la comparabilidad de los estu-
dios y promover la movilidad de los
estudiantes y titulados. Para ello, esta-
blece un sistema de titulaciones basado
en dos niveles principales. La titulacién
del primer nivel llamada grado, la cual
proporciona por si misma una forma-
cién y preparacion adecuada para que
los titulados se incorporen al mercado
laboral. El segundo nivel, que exige
haber superado el primero, conducird a
titulaciones de postgrado, ya sea Mas-
ters y/o Doctorado. Por lo tanto, en un
futuro préximo ya no existirdn lo que
conocemos por licenciados y diploma-
dos, sino que se hablara de graduados y
postgraduados. Esto no significa que las
titulaciones antiguas desaparezcan
ahora por completo, ya que se han esta-
blecido mecanismos para garantizar la
ensefianza de los titulos a extinguir y la
evaluacion de sus asignaturas.

En este complejo escenario la Facultad
de Economia y Empresa de la Univer-
sidad de Murcia afronta con garantias el
nuevo desafio formativo. Ya que, desde
el afo 2005 y a través de diversos pro-
yectos de innovacién educativa, la Facul-
tad se ha venido preparando para afron-
tar con éxito la renovacion de las meto-
dologias educativas. Prueba de ello, es
que desde el curso pasado se imparten
los Grados de Administracion y Direc-
cion de Empresa (ADE) y en Econo-
mia, y junto con la Facultad de Derecho
un doble Grado de ADE + Derecho.
Ademas, para este nuevo curso se ofer-
tard también el Grado en Marketing.

Este nuevo titulo de Grado en Marke-
ting, que la Universidad de Murcia
podra en marcha este curso académico,
ha sido disefiado para acortar distancia
entre el mundo académico y un merca-
do laboral en continua evoluciéon en
materias relacionadas con el area de
marketing e investigacion de mercados.
Debido a que las empresas e institucio-
nes, demandan cada vez mas personal
cualificado en esta area profesional. Ya
que, para poder hacer frente a los nue-
vos retos del cambiante entorno econé-
mico, las empresas e instituciones quie-
ren reforzar la cultura del marketing
dentro de sus organizaciones.

Asimismo, para conseguir esta sintonia
entre formacion académica y empleo, se
ha puesto en marcha una nueva meto-
dologia docente donde la formaciéon es
mas practica y la relaciéon entre alumno
y profesor es mas estrecha. Teniendo en
todo momento en el punto de mira el
objetivo de incorporar al titulado uni-
versitario en marketing al mercado
laboral de una forma natural, y por lo
tanto beneficiosa para el empresario y
para el estudiante. Para conseguir esta
empleabilidad ha sido necesario crear
un plan de estudios que otorgue gran
importancia a la formacién comercial y
profesional en el drea de marketing e
investigacion de mercados. En este sen-
tido, el plan de estudios de esta titula-
cién describe perfectamente estos obje-
tivos, ya que su elaboracién ha sido
fruto de de la estrecha cooperacién e
implicacion por parte del tejido empre-
sarial de nuestra region, la Universidad
de Murcia y los colegios profesionales.

En consecuencia debemos estar ilusiona-
dos y confiados en que los futuros titu-
lados en el grado en marketing estén
capacitados para responder a las
demandas generales y especificas de las
empresas, las instituciones y la sociedad.
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Conferenda - Servicio de Estudios del Colegio a cargo de Carlos Puig de Travy Presidente del Registro
de Economlistas Auditores REA bajo el titule *Hablemos de Auditorla y de los Economistas Auditores”. Junio 2000

CAMPANA DE RENTA 2009

El 10 de mayo se presentd a los medios de comunicacion de la Region el Documento por
el Registro de Economistas Asesores Fiscales REAF, a cargo del responsable del area fiscal
del Colegio, el Vicesecretario, Juan Pérez Melgar junto al Decano y Vicedecano 1%, Ramon
Madrid y José lgnacio Gras.

ANALISIS DE LA FUNCION DE LOS AUDITORES EN TIEMPQOS DE CRISIS

El 2 de junio, coincidiendo con la celebracion en el Colegio del Comite Directivo del
Registro de Economistas Auditores REA, se convoco a los medios de comunicacion para
analizar la funcién de los auditores en las empresas en crisis. Contando su Presidente,
Carlos Puig de Travy y Ramon Madrid, se comento que en épocas de dificultad economica,
el papel de los auditores es fundamental para solucionar los problemas de las empresas
y para prever futuras dificultades.




nuestro colegio

Siguiendo con nuestro compromiso con las Universidades de |la Regidn, el Colegio ha
estado presente en |los Foros de Empleo 2010 (UMU — UPCT y UCAM), en los Actos de
Graduacion de los recién licenciados,
participado en las Olimpiadas organizadas
por la UMU y la UPCT, ademas de organizar
a los alumnos de la Facultad de Economia
y Empresa de |a UMU, Charlas sobre Salidas
Profesionales y cursos gratuitos sobre
"Planes de Viabilidad" y “Negociacidn con
Entidades Financieras". También estuvo
presente en la Clausura del Master en
Auditoria de Cuentas 2009/2010.

Entrega premios Olimpiadas WPCT. Junio 2010

Dla del Emprendedor — INFO. Maya 2010 Clausura Master de Auditoria- UMWENAE. lunio 2010




En los ultimos meses se han firmado convenios de colaboracion con la Asociacion
de Promotores Inmobiliarios de la Region de Murcia, Ormiga Viajes, Escuela
Europea de Negocios de Murcia y la Agencia de desarrollo local y empleo del
Ayuntamiento de Cartagena (renovacion anual)
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COLEGIADQOS

QUE ASISTIERON A LA CENA

LOURDES DE INSAUSTI SANCHEZ
FRANCISCO CANOVAS CANOVAS
ILDEFONSO MATEQS RUIZ

JOSE VICENTE FERNANDEZ MESEGUER
GINES GOMEZ ARNAU

MANUEL ALBERO RUEDA

SALVADOR VALERO MORENO
FRANCISCO JOSE CHINCHILLA MUNOZ
ANTONIO SILVESTRE HERNANDEZ
JOSEFINA JARA GARCIA

PEDRO ANTONIO LUCAS MARTINEZ




COLEGIADQOS

QUE ASISTIERON A LA CENA

EUSTASIO MECA JORQUERA

JOSE GONZALEZ LOPEZ

GINES CALVO HERNANDEZ
RAFAEL SAEZ TARRAGA
GUILLERMO MARTINEZ MARTINEZ
EMILIO CARRELON FERNANDEZ
DAMNIEL FERNANDEZ CABALLERO
EVA NIETO MECA L
ELOY FERNANDEZ MESEGUER

MAMNUEL MARTINEZ COMNESA
DIONISIO CAMPILLO ANTOLINOS
JUAN FRANCISCO RUIZ JIMENEZ

También se realizo el TRADICIONAL SORTEO DE REGALOS entre los asistentes.

Nuestro agradecimiento BT S o o] P
a las entidades financieras F-_? b =|' (L i 2! I":.‘ el | \ III- T 7 -"I
colaboradoras BANCO DE | | ﬂLL :ﬁ'%' R . —E;— ¥ W |I q i _JI b
SABADELL - CAJA RURAL i“i'é_;; ”ﬁ: I'. .' & I'. . ,; : ?..' ; 7
REGIONAL — CAJAMAR - | 58 = 'gn! « ',I fﬁ e
CAJAMURCIA - LA CAIXA g k_h%j? =

- CAJA DE AHORROS DEL f )
MEDITERRANEO. g 'S
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Edificio EMAE-

Campus Universitario de Copiramdo. 30000 Copirando [Murcial.

Teedo 134 Pl 49 B9, infoldenan.ns

cxige fuluro, exige ENAE

- Mas de 1500 profesionales,
formados en el Ukimo afio, de
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Maantia, Fnac, Leroy Merlin,
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Fitnzn, Calidona, Intersa...

= Mas de 350 empresas soCEs.
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Informacion Actual

EEZE Conferencia del Servicio de Estudios

Organizada par el Senvicio

de tstudios del Colegio, tuvo lugar
el 16 de marzo de 2010, bajo e
titulo: “Hacia un nuoevs modelo de
crecimicnto industrial”,

a cargo de José Luis Jiménez Brea,
Director del Area

de Transformacidn Fmprasarial

de la Agencia Vasca

=

cle Innavacitn —INNOBASOUE.

Contzndo con numerasa -asistencia, el
posrenle o cersd i cxponcncEes doe
Iz asociacidn que representa, creada para
coordingr & impulsar la innovacidn en
Lowders 5o dnbalos, adcrmas de lomsenlae ol
espirity emprendsdor y creatividad.

Innnhesnque, A&gsnria Vasma de la Inon-
I owaciin, o ung asociacin privada, sin

=
=

e economistas M5

30

Rarmwin Misdzid Mecnlies gl | oois Disrwtanes Recs

animo de lucre, creada para coordinar @
impulsar a3 o mevaciin on Luskadi on
tordns sus Amhitng, para fomentar 2l espl
riti emprandedar ¥ la creatividad.

José Luis Jimiénez Brea ascgund gue “as
FEFIANAS AUFIEES CONMDATIRS IR rain
5 precedentes: un nuevo modela de
disarrolio aefefigoriie . Duranle las prog-
mas décadas, los pelses surapeos afronta
ran un progresivo deferiors de 50 peso en
la eoomomia global, Mo resullard posible
el mantenimienio del modaelo de dessaro
lln nue hemos heredadn de (35 generacin-
ey anteriores. Ex praciso gensrar wn
nrucwo nodclo de desareolle oo milerpre
t2 con infeligenciz v anticipacidn est2
e=cenario turhulento que |3 crisis no ha
bretho sinu aceherar.

También sefiald que “2 los palses ricos,
para nio parder & fren del futeng, s0fo mos
guode of carmiao produchivg guo scgone-
ra3 Con JE INevaCcidn v 1a croalividad oo fos
trahajadnres pana Impilameantar meinnas &n
gl puesto de rabajio”.
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EL BCOMOMISTA MIERCOLES, 28 DE JLILIO DE 2000
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Fmpresas & finanzas

Alivio en la banca: Basilea lll suaviza
los criterios de liquidez y de capital

Las participaciones financieras, créditos fiscales
diferidos y minoritarios seguiran en ‘core capital’

L Miyas

sapan Las quejas de la banca in-
ternacional y domeéstica no han
caido en saco roto. El Comité de
Supervision Bancaria de Basilea
ha relajado el criterio de algunas
de Jas normas contables que debe-
rd adoptar el sector en los préxi-
mos afios ¥ que les obligaba a eli-
minar alpunos instrumentos de su
capital y a implantar ratios de Ii-
quidez a partir de 2012

Asi, si en la anterior propussta
del Comité el core capital, ¢l ratio
de solvencia de méxima categoria,
se veis reducido a reservas y capi-
tal, ahora reconsider esta moddifi-
cacion y permite que los intereses
minoritarios, el capital de algunas
participaciones financieras v los
eriditos fiscales diferidos sigan com-
putando en este ratio (ahora lla-
mado common equity), si bien con

En &l oo de los endditos fiscales
diferidos, por ejemplo, ¥ segin el
informe que recoge el acuerdo al-
canzado en ¢l seno del Comité, se
podran computar hasta alcanzar
un miximo del 10 por ciento del
COMIMOn equity,

Labanca, en las alegaciones a las
propuestas iniciales de la institu-
«citn bancaria internacional, se ha-
bia quejado de que se suprimirian
del capital estos instrumentos, y de
«que se tratara de ignal manera a los

La cifra

2018

ARO. Es la fecha en la que estd

1o del 3 por ciento, A partir de

‘&se momenta, tembién se apli-
de Bguidez mencs severos que

los actuakes y otorgaran mayo-

res plazos para alcanzarlos, se-
i el textto que en 2 actualidad
esta sobre la mesa.

rutlos v a los buenos. Los segundos
son los que se generan con la cons-
titucidn de fondos de prejubilacio-
nes ¥ provisiones generica y no obli-
gan a pagar impuestos hasta que no
se utilizan,

También habian solicitado que
no se penalizara tanto la tenencia
yores del 10 por clento, pero me-
nores 4 una participacidn de con-
tral. Antes, postura que ahora es
enmendada, restaba recursos del
capital en la misma linea donde se
imputan en la participada, lo que
elevaba el coste de estos paquetes
accionariales, ya que al invertir en
otro banco le restaba recursos en
‘todas sus ratios de solvencia, alpo
que ahora se ha flexibilizado.

Lo que siin no ha concretado el
Comite & en cuanto elevari los ra-
tios de solvencia desde los reque-
rimientos actuales, si bien, el ali-
wio de los bancos se justifica porque
al no tener que eliminar de un pla-
mazo todo lo que aportan al core
capital los instrumentos distintos
al capital y reservas, la necesidad
de buscar recursos adicionales que
cubran las nuevas exigencias serd

menor.
51 en capital los criterios se han
atendido parcialmente, también lo
ha sido, y en mayor medida, en lo
referente a la liquidez. Las entida-
des financieras ya esperaban que
en este apartado hubiera més mo-
dificaciones desde las propuestas
iniciales, ¥a que Basiles es la pri-
mera vz que intenta regularias y,
por tann, en s dificl tambidn su
o
Para empezar, acepta el reproche
de que 2012 era muy pronto para
pensar en implantar estos nuevos
ratios y prolonga el periode transi-
torio hasta el 1 de enero de 2018,
Pero no se trata solo de dar més
tiempo a los bancos para que se
5ien la anterior propues-
ta, la de establecer un colchdn de
liquidez pars sobrevivir un mes con
los mercados absolutamente ce-
rrados, silo se considersha activos
susceptibles de convertirse en li-
quidez de forma inmediata a la deu-
da soberana, ahora también se ad-
miten otros activos, como bonos de

Sede del Baneo de Pagos Internacionales (BPD) en Basilea, oo

Se amplian los activos que se consideran liquidos
y se evita asi compras masivas de deuda publica

empresa dentro de esta categoria,

La banca habia argumentado, y
por lo viste Basilea le ha dado la ra-
zon, que =i s0lo se considerabaala
deuda pablica digna de esta cate-
goria, se verian forzados a realizar
compras masivas, lo que podria te-
ner los efectos, entre otros, de que
se alteraba el precio de la misma
con una subida artificial y se dis-
minuyera la diversificacion.

Pero donde la banca espafiola
puede estar i satisfe-
cha es eon el ratio a largo plazo de
liquidez, ya que ahora se suaviza
uno de los criterios que mas pemna-
lizabha el modelo minorista de ne-
gocio, precisamente el de Espafia.
El Comité de Basilea antes consi-
deraba que un 85 por ciento del cré-
a largo plazo, por lo que conside-
raba que en ese porcentaje se
debia fnanciar a largo plazo. El pro-
blema es que en el negocio mino-
rista el porcentaje de préstamos
concedidnos a corto plazo es muchao

Se admite la queja de
Espaiia y el modelo
minorista ya no estara
tan penalizado en los
ratios de liquidez
mayor que ¢ estimado por ¢l Co-
mité, ya que los créditos a pymes v
Consumo, por ejemplo, superan es-
ta cifra Con la relajacidn de esta
medida, s¢ evita que se deba cap-

tar financiacion a largo plazo para
cubrir la concesion de créditos a

largo plazo.

FPor otro lado, también baja la exi-
gencia en cuanto al ratio de apa-
lancamiento (la relacién entre el
Tier 1 y los activos totales) v o si-
tua ahora en el 3 por ciento.

La fijacion definitiva de las nue-
vas normas financieras thene adn
un largo caming de consulias y ne-
EOCIRCHINES, St SSpers s 5 IpTue-
be en el G-20 de noviembre.

| = Mas informacién

relacionada con este terma
an wweaeleconomistaes



May. - Ago.10

La UE aprueba el plan espanol
de austeridad hasta 2011

Bruselas pide que se concrete el recorte del gasto autonémico

El Consejo de Ministros
de Ecanomia y Finanzas
de la UE (Ecofin) aprobd
ayer el plan de austeri-
dad presentado por Es-
pana hasta 2001, Bruse-
las tambidn felicitd al
Goblerno por las refor-
mas estructurales anun-
ciadas o realizadas en
los dltimes dos meses.

B, ve Mmuey Hrecsaing

or primers vez en lo

que va de afo, Elena

Salgache o disfratar
aver ¥ agbeayer Jde una visita
a Brusslas zin apenas sohre-
aaltos, “Creamn que me alegra
encontrarnse agui oo uste-
des, en la intimidad ¥ de ma.
nera m&s relajada, despasis
el semestre de presidensia’,
sefialt ayer sonrmiente la vi-
cepreshleinla sepumls ¥ mi-
nistra de Feonomia en la
rueda de prensa con medios
espafinles posterior a la rew
nin el Ecofin.

El alivio de Salgado pare
ofa responder i e A [ oo
sitm de k2 presidencia a sn ho
mdboge belga, Didler Resm-
ders, sinwo también al echs
de que 1a presidn comumndta-
ria fobre o] Gobierno espafiol
empicza a aflojar un pooo.

Ayer misma, of Eeofin res-
paldd el plan de austeridad
preseotado por Espana para
redueit el déficit pablico
ahgsde el 11,2% Jel abo pasa-
ey hasta el 6% en 2001

El Ecoflin sefald aver e
las mediias anunciadas por
Esppaila, conmo las Je oo 12
paises sujebos A un proeodi-
mbemte de deil excesiv,
respanden a las recomenda-
elomas que s les habian cur-
sudo desde Bruselas, Y dicta-

E1 vounicgsarin s, O Fisbrr sl rivistrn de Firsrzas belgs, Didfior Reynifirs, b icsprscens sco-

.

némica espancla, Elena Salgads, v su homcélogo brtdnioo, Geonge Osbome, ayer en Bruselas. stursss

Apoyo a las reformas del Gobierno

Espadia no séla superd ayer ol | poner como epempha de ma- | eftada por dos razancs: por

examen del procedimbenis
de déficit exoesive, sinon
due, seEin Elens Ralgado,
en la noche del humes tame-
Widn obiuyn “Daena mss™
en el primer sjercicio de re-
vistan de la competitividad
de los socios de la zooa
eurn. La proeha era dificil
TOT 5 FABOMNS: PrimaTn,
porgue se comparaba a Ex-
pana con Finlandia, uno de
Ins palses Qe S0 sl

i dernizacin econdmics. Y

| segumida, porque ¢l encarga-
{ o de hacer el examen & n

! el sena ded Furogropo era el
: ministpo Alensin, Wollgasg
: Bchaiible, cuyo pais ha lide
i rado e Jos Gltimes meses

i las recriminaciones cootry

i ln situaciin seondmies de

i Espala.

i Perw Alemania, sefiabd la

i vicepressdenta del Gobietnn
| tras ol examen, “nes ha feli-

mind, en conseruencia, gus
e £EINS TINHMAETIENS, IO 65 Ne-
cenario medida adicional en
ol mares del procodimibente”
Espaiia, por tanto, sigee dis-
poenicnddo die plazn hasta 2003
para stuar el dé0cit por de-
bajo del 4%, Hmite previsto en

el Namady Pacto de Estabili-
dad,

7.500 millones

El dictamen del Ecofin rati-
flea el anallsks sobre @ plan
de austeridad espafo]l pre-
semitadn por In Comdstdn En-

i la victoria en el Mundial de

{ firthal ¥ por las reformas

1 () que el Gobierno ha

! aprohads o prestn oo mar-

: cha”

Salgado atribuyd ] boen

- resuliado de la prueba sl

- hecho de gue &) examen co-
meenm & realizarse on fehoe-

& e Y desde enbomnoes”, feco-
nocid, “han pasado muchas
crEas o Hspafia™ Algumas,

i forzadas por Berlin.

Migrcoles 14 de juiio de 2010 | Cinco &

Moody’s rebaja la nota de
la deuda de Portugal por
su debilidad economica

Cirico Dias Mideid

| A B. MicTo Mucoa ¥ork

| Las tensiones en ] menado

e la denda skgaen echdndo-
sam g Do poses: piropeds Gonn
PEOTeS perspectivas coomd-
eudcas. Si hace un par de se-
manas, Moody's puse en vi-
gilaneia negativa la nota de la
el empaipobs, anlicipandse
un possiile recorte, ayer le took
] tormio A Portngal, qme vio re-
bl en dos escalomes baca-

| lificacidm.

ropea & 15 de jonio. En ese |

dosunsenio, s& pedia a Espa- |

fia gue concretase & reenrie
pendienle para 3011 en par-

ticular, ames 7500 mallones de |

ears Je reduccion de gasio
guee se espera lograr en la ad
ministrackdn auonombca.

El ministro de Trabajo francés dimite
como tesorero del partido de Sarkozy

Civca Dias Purds

El ministro francés de Traba-
Jo, Exic Woerth, anuocio ayer
gue ahandonari su poesto de
tegorens de |4 Umion pof ui
Mewvimierta Popular (ITMP, en
el Goblermo], Jespuds de gque
el presidente Nicolas Sarkoey
digera ¢l dia aoterior qoe e
habia recomendado tomar
cra derisiin.

Ala salida del Conseje de
Ministros donde se aprohd el
proyecta de reforma die peen-
shomes que & g2 e de de-
fendler dentro del Ejecativa,
Wiosrtl s Hinitd A fiedscar ayer
que “si” abandonard < poes-

to en el partido pero o pre-
visd cudndo ko hard informa
Efr. El titular de Trabajo Deva
varias semanas en e centro de
ln ateneidm pablics. fransess
por el eszindalo sunsido en
tornan 2 la mualtiillonaria Li-
liane Bettencourt ¥ kas suspe
chas de haher interveniio
desde el Gobiemo en Bovor de
[—-~ 8

“Vipy & rellexionar’ labis se-
malado previzmente Woerth
el lunes al ser preguntado
sobre la posibilicad de aban-
donar el cange después de que
un infrme interms de: | ne-
peciin General de Finanzas
{IGF) le: hmibiera cxenlpadi de

Iaber favorecido a Betlen-
oonart, ka heredera de [0l
oo responsable e ks poli-
tica fiscal del Gaobicrma. Lo cx
contable de Betbanoourt de-
dard hace onos dias gue
Woerth recibid ES0.000 eutue
de la millonaria en 2007 para
fnamciar la campaiia de
Sarkory para las eleccones
presyieneiales que gand fren-
e ala candidata socialista Sé&
godéne Royal, abegariones que
irnvestiga ln Justicia.

Reforma de las ponsiones

Sarkozy salkd el lunes en Je-
fensa de la hopestidad de
WineTth en ums enirevista te-

levisada dopde asepyurd no
ahstante que habin peeomen-
dacdo al ministro gue aban-
domara ¢l cargo de tesorern de
JER I

Far atro kado, o Goblerno
Tramcds aprobd aver la refor-
A e s DonEiemes, que me-
traza en dus afios b odad de
jubilaciém que pasari de os G5
& bos 67 afioe, propresivamen-
te de agui a M8 para tener
derecho 2 una pensiin com-
plela din peoalizaciomes, Ese
a4 de: bos S2000 millones
e euroes de défit ded sistema
de pensiomes previsho s o ho-
biera refomm.

D wste o, Bloody's s
onpvierte on ba dltima. agen-
wid gue baja la caliBescion a
Formgal, tras los aprobados
par Fitch y Sandard & Poor’s
an abril ¥ mATZO, Tespectiva-
menbe. El difcit portupés se
el al 3,4% ded PIE en 2009
& esd lligd al Godbberon, &l
igual que al griego v al espa-
ol & endurecer ¢ plan de

| amjnste, con recories del gasto,

subida ded IVA 0 &l aumenta

| e la preshin fiscal pars aqus-

llos gue cobren més de
ESOUEMMN caaros Al afio, A bos qoe
s Jes prvvard con wn tpo del
455,

El revorte de la calificacidn
decidido por Mondy's, o pri-
mero de esa gpencia e doce
afios, sittin 2 Portogal como o
sepumdo pais con la mota mis
haga de la UK, jonko o Esbo-
vapuis v Malta, La agencialo
Justificd por la debilidad de la
situacidn Onanciera porio-
puesa 2 medio plas.

“Las perspoctivas do oTe-
cimmiente de ks eoomomia lusa
prohablemente sepurin sien
ol i, & N0 AT UM B -
cientes reformas estructura-
les tengan ofectn a medio ¥
largo plazo”, sdvirds La agen-
min, queién considern qoe o en-
deudamiento continuac em-
peoramdo “por lo mennos du-
mante dos o tres afios” ¥ gue
€l porcentaje de denda pi-
Tllica prosdiria Dear 2 90% del

| PR

Ptz & elbo, Bloody's -

..Inekl.mdfmnrlntmm
Presupusstaris de EE UL

- Nuevo gestor
i de las cuentas
de Obama

B Dlaans nombng ayer
a Jack Lew, conmms e
director de la Oficina Pre-
supmestaria de I Caea
Blanca Lew, de &% afus,
reemplaza a Preicr Orszag,
guien apwec su partida
hace nnas semanas. Kl
nuevo responsable de ks
enentas il Estado hegn
i directamente del gabinete
i de Hillury Clinton en ks
! Serretaria de Estado v
: tiene experiencia on este
puesto va que fuee el direc-
: tnr de la misma oficinn
coa Bill Clinton, Entomces,
este hombre con imguist
oz sockales, dejid U pre-
Supaesio Cofl un superavil
e 237.000 millones.
I Ahora tene que Bdiar con
1,5 hillones en d&hcit.

tiwn ln perspoctiva estable o
et placn, loque neduce ks
posibiticiadics e vma nuesm 1o
baga de la calificacidn. Fste
gesto foe iEterpretado por o
Ejecutives laso como unas
sefial de confianza ante Jos

plamesde afuste presentados,

Ultimatum de Aguirre a

los empleados del metro

Circo Dias Modrid

L= pocturas entre Melpo de
Madrid y los trabajadores
ealdn muy  distasciadas,
com prueha el hecha de que
hoy v el viernes se reanudan
lus paros por la rebaja de
sueldo del 5% amusciads
par =] Gubiemo regional.

¥ el tempo JUSER en eon-
tra de los trabajadores, ya
e 51 T =0 AlCANTA. 1N ACTeT-
Ao antes ded dia 20, fecha e
Ea qque == tramitan las ndmi-
nas de los trabajadores, 1aeo-
munidad aplicard la reduc-
cidn de forma antomitica, o
e SUEnOr nn recorie die

| B} euros por empleado.

A ello se e unirdn los 100
enros diarios que dejaran de
percibir por cada dia gque oo
S0 presentaron A trahajar por
bos parus de junio, imlepen-
dientements de 51 8¢ cnmy-
plienon o e los secvicios mi-
nimaos. *Tas oonsernencis
erumMnicas gue ka postura
del comité de huclgn estd g
nerando a log trabapsdores
son muay graves” recaled
ayer ¢l consejers de Trans-
prortes de la Communidad Je
Madrid, José Ignacio Eche
werrin, quicn destacsh quc la
altima propuesta de recorts
salarial (1,5%) apenas su-
pondris uns merma Jde 30
curas al mes.

BHE
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RADIOGRAFIA DEL COSTE DE LA CESTA DE LA COMPRA

> Ewolucitn anual de los precios de consumo
Variaste, e %,
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La subida del IVA eleva la inflacion
hasta niveles de hace afio y medio

EL IPC CRECE CUATRO DECIMAS ENTRE JUNIO Y JULIO/ | 05 precios escalaron un 1,9% en términos interanuales
y rmantiene la tendencia al alza. La cesta de la compraignora las rebajas v la debilidad del consurmo.

C. Rivero/R. Ballugera, L
Lo cludadangs comienzan
vaanotar el iypactode b su-
T ded IVA en s cesea dela
compra A pear de que des-
de el Gobierns se ha insistido
Wm:h'.aﬂxn';:axlmntmm
el alza de este impuesto no
dariaria demasiado la capaci-
dad adquisitiva de los espa-
fioles, lo cierto = que los pre-
cios de consumo avanzaron
en julio a un Fimo del 1%
en [Erminos interanuales,
cuatry déeimas mds que en
i, segin el daro sdelants-
do que difundid aver el Insg-
o Maciomal de Estadistica
(INEL

Este es el mayor incre-
menta de los procios regis-
trados desde haoe afio y me-
dio, a pesar de que se produ-
ce en un nees en of que la va-
riacion del 11 suelen ser
modersda, o ineluso negar-
va, gracias a ka temporada de
rebajas, Segin el INE, entre
bienes ¥ servicios mas infla-
cionistas s¢ encuentran “los
alimenitos v las bebidas no al-
cohdlicas, el gas v el vigje or-

En esta misma linea, el
Instituto Flores de Lemus
achaca completamente ¢l re-
punte de la inflacion al TVAL
Este mismo servicio de estu-
dios asepura que la inflacion

_ te —que cxcluye la
evoducidn de kos procios méis
volitiles, como la gasoling y
Toes alimienios no elabsorados-

El alra fiscal se nota
especialmente en los
alimerios, bebidas
no alcohdlicas y en
viajes organizados

H instituto Flores
de Lemus achaca el
100% del alza de los
precios al aumento
de los impuestos

aumentara un 0,8% en julio
cn comparacion con ol mis-
mo periodo del afio anterior,
cuatro décimas mas queenel
mes de junio.

En caunbin, para k analisa
de s Fundaeiin de Cajas de
Ahorro (Funcas) Maria Je-
sais Fermdnder el abea de este
tributn explicaria mes de las

cuatrg décimas del avance de
los prechos de consume.

Debiflidad

Sin embargn, mds alld de la
“erntimia de b décima”, los
analistas comeiden en sehia-
lar que: s¢ registranin nuevos
repuntes del coste de la cesta
dela compra por culpa del al-
za de bos impuesios indirec-
tos y de algunos servicios co-
moel gs Y modo ello a pesar
de que ba sctividad econdemi-
2y el consurmn siguen in re-
puntar, b que pesa 3 la baja
sobre b inflacidn. Para Sam
Balifka analista de Afi, se nota

que la debilidad de las em-

tambidn destacsn que, sl
Anrprsas, no exise nesgode
tasas disparadas de inflacion
durante este ano v o prind-
mo. Sin embargp. dejan este
amunio a expensas de la evo-
lucién del precio del pemd-
lea. El barril de Brest, el de
referenciy en Eurogd, eotiza-
bhaal cierre de esta edicionen
el entgrng de los 75 ddlan=:,

Editortal < Pagra 2

LA CLAVE
Anfac denuncia
que la subida del
IVA y la finalizacion
del Pian 2000€ han
provocado gue sa
haya desplomado
laventa de automdvi-
Ies un 50% en

las primeras sema-
nas de julio. Esta
patronal ha exigido
a Sebastidgnuna
reunidn urgente.

|

xS et clis 200G

Pigghna T Feconima i o o
Coreacgoiic o sobe o vsados

Los analistas mejoran sus previsiones pero dibujan
un escenario mas pesimista que el que maneja Salgado

levemente. Segun los datos
que difundié ayer Funcas, se-
pales servicios de estudios, el
PIBE crecera un 0,6% en 2011,
una décima mas de bo que es-
mnd:mhmalmm Loseco-

plomard un 0,6% en 2010, ¢l
doble de ko gue dice Ecom-
i

No obstante, ] crecimien-
tode la actividad que auguran
los analistas para el pricdmao
afn dista aim mucho de ks

N cial N
Salgado el PIB crecerd un
1.3% en 2011, siete décimas
i de bo gue dice el con-

Los expertos
tampoco confian en
los datos de déficit y
de paro que elabora
el Ejecutivo

senso de analistss de Funeas.

Pero csta diferencia no es
baladi, ya que csta cifra csuna
de las parss que sustenta of
objetivo de estabilidsd prea-
puestaria gque el Gobierno ha
enviado 3 Bruselas, ¥ que te
e laimportante misionde re-
cuperar |a confianza de los
mercadns intemacionalss en
la economia nacional. 51 se
produce una desviaciin signi-
ficativa en las cifras que ma-
neja el Ejecutivo podria sungr
de maewe ot oleada de des-

confianza, como la que anwzo
a la eredibilidad de Espaia en
juniodeesta afin.

Para mas inri, ks analistas
v tampoon confian en
las previsiones de défcir pi-
blico del Gobierno. Estiman
que equivaldrd al @ 73 del
PIE en 2000, cinco décimas
m:':sn.te]asquespem Ernmo-
miz, ¥ que serd del 6,9% en
2001, casi un punt res de lo
que m.lgm‘ahwcq:teuduu:
econdmics v de o que exige
Bruselas, :

Lo mismo oourre con bos
de esnadios mds importnies
del pats creen ql,lel:]&:p,-nh
pleo seguird rondando este

LAS CIFRAS DE LOS ANALISTAS pr
*Previsiones economicas para Espafia -0
Nariacitn s, en %
113
n -
22 4
—_— u - {ﬁ U
M8 Fommac. bnstade capdtsidn Demanda nacond

B0

Producodn andusingt (1)

Fara(EM (% pob actha) - Sakio AL PP (% gl P

Coarmin
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Porque siempre debe haber una primera
referencia a la que acudir

Mas
informacidn y

MEMENTO MEMENTO pedidos:
- — g1 210 80 00

Sociedades Mercantiles Contable clientes@efl.es

La referencia de consulta .g% El andlisiz mds amplio y
Ras

esencial para miles de i riguroso de toda la i

EMpresarios ¥ w@ﬁ" contahilidad v de - f-" e

assyores de T las cuestiones e

EM@resas porgue . s = que deben [

ofrecs de forma 1 N tenerse en cuenta "N

sendilla y clara loda , para Lomar

I infermacicn juridicas h, descisiones con

NECESEIT S Dars : wguridad: regimenss

ademinishrar umg sociedad, epeCialess, planes

desder su creaciin ¥ o : sl oriales, aupeclos Nscakes,

Lranslon macion hasla su : amn f auedilon s, inlracciomes y

diserlueicn, | : sncinres, Boreras nlermscionasleg
- dex Corul afailickad, el

- _OFERTA ESPECIAL PARA ECONOMISTAS ’

dproveche la oferta de suscnpcidn en prepublicacidn valkda hasta la publicacidn de las obras. {

."'H._

SFRANCIS Mejores
s LEFEBVRE Soluciones

I 41 211 80 00 BT RN OHIE N www. ntl oS
Cr Santlego de Composiele, 100 28035 Madrid
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liige Sagardoy sucede a su padre enel bufete
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PROFESIONALES

Los auditores consiguen una ley de
récordy piensan ya en el reglamento

Ley de Auditoria + Logran el statu quo’ en cuanto a incompatibilidad con la abogacia
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AE T e
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e que salld oom Sauvonos
a1 e el y rmsp A
shaencidn. Fara Clmary, o5 &
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i mome ona e e
KU

El presidenre del Icjoe sefiald
e v liyibe fanhibow s
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Rafael Camara:

“Tenwaniws el
commpromisn del
Gobiernode ablar
e supervisiin para

el reglamenitg”

Valenti Pich:

“Me ha sorprendido
wonnns han actuac
Alemimaas seehre la
incompatbilidad®
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INTERNET Y LOS ECONOMISTAS:

DIRECCIONES

http://www.transparency.org/

http://www.fundacionentorno.org/

MUY CARO

NCS

- SOFTWARE

Fiscal, Laboral, Contabilidad, Facturacion...
Software Profesional para el Asesor y la PYME

NCS Murcia
C/. Pintor Mufioz Barberén, 1 bajo
30011 Murcia
902 267 222 (15 Lineas)
http://www.ncs.es . ncsmurcia@ncs.es

Oferta valida hasta el 31/01/2011
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El reto de emprender. Factores clave
Autores: Antonio Aragén Sanchez, Samuel Baixauli

Este libro se centra en el andlisis de los factores clave del proceso emprendedor. Profundi-
za en las fases que definen la iniciativa empresarial y la creaciéon de empresas: inicio de la
nueva actividad, tramites legales, factores contextuales, decisiones de financiacién, inno-
vacion, perfil psicosocial y liderazgo emprendedor.

Cada capitulo se inicia con la presentacién del marco conceptual y, a continuacion, se pre-
sentan los resultados empiricos obtenidos de una muestra de 340 emprendedores median-
te la realizacién de una entrevista personal. La bibliografia de cada capitulo aporta refe-
rencias para aquellos emprendedores, profesionales o académicos que quieran profundi-
zar en los temas del capitulo.

Esta dirigido a personas interesadas en iniciar una actividad empresarial, ya que les per-
mitird plantearse y resolver sus dudas antes de dar el paso de poner en marcha su nego-
cio. También puede ser utilizado como apoyo en el ambito docente en materias relativas

a la iniciativa empresarial o creacion de empresas en los niveles de grado o master.

Manual de Contabilidad Publica
(adaptado al Plan General de Contabilidad Publica 2010)

El MANUAL DE CONTABILIDAD PUBLICA, nace oportunamente tras la publicacién del
Nuevo Plan General de Contabilidad Publica que basado en normas contables inter-
nacionales del Sector Publico (NICSP), culmina el proceso de reforma contable realiza-
da en Espafa a través de Ley 16/2007, de 4 de julio, que desembocé en la publicacion
del nuevo Plan General de Contabilidad 2007 para el sector empresarial.

El nuevo Plan General de Contabilidad Publica tiene caracter de plan contable marco
para todas las administraciones publicas y sera de aplicaciéon obligatoria para las enti-
dades integrantes del sector publico administrativo estatal a partir del 1 de enero de
2011. Los objetivos del nuevo Plan son la homogeneizacion de los criterios contables
aplicados por las distintas administraciones publicas, la armonizacion de estos princi-
pios con los utilizados por las empresas privadas, asi como su actualizacién con los
cambios en las normas contables internacionales. El Manual es una herramienta de
trabajo practica para los funcionarios que tienen a su cargo la Contabilidad, una refe-
rencia donde se pueden encontrar analisis detallados y los aspectos mas relevantes del
nuevo Plan General de Contabilidad Publica.
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Soluciones Cajamurcia para

profesionales economistas

Inversion | Planes de ahorro | Tarjetas | Seguros | Intelvia | Financiacion

economistas

g Fopd

Fr Cajamurcia sabemos gue cada protesional es Unico Y requiere una atencion especitica
Ervniuestio senacio-de Profesionales Colegiodos encontrard una amplia gamo de producios
para pader responder 3 cualguiera de sis necesidades, desde financiacion hasta sequnas

Acérquese a su oficing Cajamurcia, estamos preparados para construir planes a su medida.
Ademas, a traveés del convenio existente entre el Colegio y Cajamurdia encontrara multitud
de ventajas adicionabes.

~ CAJAMURCIA




economistas

Colegio Regidon de Murcia

economista es el licenciado en Ciencias
Economicas (rama general y de empresa), en Ciencias
Empresariales, en Economia, en Administracion y
Direccion de Empresas, en Ciencias Actuariales y
Financieras y en Investigacion y Técnicas de Mercado,
colegiado en alguno de los Colegios de Economistas
existentes, Unicos Colegios a los que legalmente deben
pertenecer.

Estatuto Profesional del Economista. Decreto 871/77 - BOE 28 de abril de 1977
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Luis Braille, 1 Entlo - 30005 MURCIA
Tel.: 968 900 400 - Fax: 968 900 401
W economistasmurcia.com - colegiomurcia@economistas.org
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