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Este numero lo iniciamos con un trabajo realizado por dos compa-
feras de la Universidad de Murcia, Catalina Nicolas y Alicia Rubio,
en el que se profundiza sobre el fenémeno del emprendedor social.
El articulo comienza realizando una revision de la literatura existen-
te, para avanzar sobre el tipo de empresas, los objetivos y fines que
mueven a las personas que los inician, y realiza una aproximacién a
sus formas de gestion y condicionamientos externos e internos.

El modelo de reporting empresarial que actualmente tienen las
empresas se caracteriza por ser compartimentos estancos (informacién
financiera separada de informacién no financiera). En el segundo tra-
bajo, Manuel Rejon, Auditor de Cuentas y Miembro de la ponencia del
documento de investigacion de AECA sobre Informacion Integrada,
nos explica por qué, ahora mas que nunca, es necesaria una reflexiéon
y una nueva visién, que es lo que nos propone el Intenational Integra-
ted Reporting Council (IIRC), con la creacion del nuevo modelo de
Informe Integrado o Integrated Reporting. Espaia no ha sido ajena a
este movimiento y la Asociacion Espafiola de Contabilidad y Adminis-
tracion de Empresas (AECA), de forma pionera, ha creado una ponen-
cia y un grupo de trabajo sobre la Informacién Integrada, puesto en
marcha en el afio 2011.

Por ultimo, el tercer trabajo realizado por las profesoras Alicia Rami-
rez y Emilia Aragdn de la Universidad de Almeria, presenta el impac-
to que la crisis financiera tiene sobre las ratios de morosidad de las
empresas espafiolas. La situacion de la economia en crisis influye en
la gestion del crédito comercial y la morosidad que sufren los prove-
edores. A través del estudio de las ratios de morosidad empresarial
en Espafia se demuestra la existencia de diferencias significativas
entre grandes y pequefias empresas en relacion a la politica de ges-
tion del crédito comercial y al comportamiento de los dias utilizados
para el pago a proveedores. Los hallazgos sugieren que las pequeias
empresas se ven afectadas en la gestién de su crédito comercial por
la politica de pagos aplicada por las grandes empresas, acudiendo a
la financiacién alternativa de los proveedores en menor medida que
las grandes.

Por lo que respecta a nuestro colegio, destacamos el éxito de la | Con-
ferencia Mediterranea de los Economistas Espafioles, organizada por
el Colegio de Economistas de la Regiéon de Murcia, el Consejo General
de Colegios de Economistas de Espafia y la Federacién de Expertos en
Economia y Contabilidad del Mediterrdneo — FCM. También hemos
abordado la presentacion del 10° Barometro del Colegio, la celebra-
cién de la Cena Anual con la entrega de los economos de plata y bron-
ce, asi como la presencia del Colegio en la Universidad y en la Socie-
dad. La informacion de interés para el Economista y lector en general,
resefia de dos libros para el economista y las direcciones de Internet
concluyen la edicién del nUmero 53.

No podemos finalizar el nimero sin agradecer a todos, en especial a
los autores de los articulos, por su valiosa y excelente actividad con la
Revista Gestion, y desde el Colegio de Economistas os deseamos una
Feliz Navidad.

Mercedes Palacios
Directora “Gestion-Revista de Economia”
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EL EMPRENDEDOR SOCIAL: CONCEPTO Y FINES

1. INTRODUCCION

La creacion de nuevas empresas se con-
sidera uno de los factores determinan-
tes que pueden contribuir a la salida de
la profunda crisis en la que se encuen-
tran sumidas la mayoria de las economi-
as. Las nuevas iniciativas empresariales
generan puestos de trabajo, intensifican
la competencia en los mercados e impul-
san la innovacion.

En el &mbito econémico, politico y social
se ha comprobado que la sensibilidad
provocada por el emprendedor ha traido
como consecuencia la puesta en marcha
y el desarrollo de una gran diversidad de
politicas publicas, ofrecidas por distintas
administraciones municipales, autonémi-
cas o nacionales, todas ellas dirigidas a
favorecer las actividades emprendedoras.
En el caso espanol también se ha com-
probado este hecho. En concreto, desde
los afos ochenta, se han ido desarrollan-
do diferentes programas de apoyo al
emprendimiento por parte de la adminis-
tracién publica nacional, regional y local.

Observando el ambito cientifico, son
numerosas las investigaciones basadas
en el fendbmeno emprendedor desde el
punto de vista econémico (Shapero y
Sokol, 1982; Krueger y Brazeal, 1994;
Veciana, 2005), desde la perspectiva psi-
colégica (Brockaus, 1981; Delmar y
Davidsoon, 2000; Contin et al., 2007) y
desde el dambito institucional (Shane,
2003; Levie y Autio, 2008).

Detras de cada una de las iniciativas de
negocio se encuentran personas que,
distribuyendo los recursos econémicos,
consiguen crear valor al descubrir nue-
vos mercados, al crear formas alternati-
vas de hacer las cosas, al buscar el cam-
bio y las oportunidades que ofrece el
mercado (Dees, 2001). La creaciéon de

Catalina Nicolas Martinez
Alicia Rubio Banon
Universidad de Murcia

nuevas empresas depende, en Ultima
instancia, de las acciones llevadas a cabo
por estas personas que se denominan
emprendedores.

Los emprendedores, ademas de generar
riqueza para ellos mismos, colaboran
con la sociedad en la que inician sus
empresas, al contribuir a la creacién de
empleo y riqueza. Esto hace que, en
cierta manera, cualquier emprendedor
pudiera ser considerado como empren-
dedor social. No obstante, es necesario
que se establezca una linea divisoria
entre aquellos que convierten la crea-
ciéon del valor social en su verdadera
razon de ser y aquellos cuyo fin es mera-
mente econémico. Los primeros son los
que la prensa, la literatura cientificay la
practica social reconoce como empren-
dedores sociales.

A pesar de que el mundo en el que vivi-
mos actualmente estd guiado basica-
mente por intereses econémicos, el
numero de personas que deciden iniciar
una actividad con el fin ultimo de gene-
rar valor para la sociedad esta creciendo
rapidamente. La historia de organiza-
ciones de emprendedores sociales como
Ashoka avalan dicha afirmacién. En con-
creto, esta organizacion, que trabaja
actualmente en cinco continentes, reali-
z6 su primera seleccion del emprende-
dor social en la India, en el afio 1981. Sin
embargo, en el caso espanol, hay que
esperar hasta 2006 para encontrar
emprendedores sociales.

Pero, cabe preguntarse si se esta ante un
fenémeno econémico nuevo, una figura
organizativa diferente o, por el contra-
rio, si se trata de un viejo concepto con
una denominacién nueva. Hay algo de
cierto en todas estas interpretaciones.
Desde el momento en que se reconoce
que la concepcidon de emprendimiento

g 0|
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En el emprendimiento
social la oportunidad per-
cibida esta siempre rela-
cionada con un problema
social. Este tipo de
emprendedores son perso-
nas que deciden poner en
marcha sus ideas innova-
doras con el objetivo de
dar solucion a los proble-
mas mas acuciantes de la
sociedad, consiguiendo
con ello crear valor social
a través de la mejora de la
calidad de vida de muchas
personas
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social esta ligada al desarrollo econémi-
coy al modo de produccion e innovacion
de cada momento historico, se ha de
aceptar que el contenido del emprendi-
miento social no constituye, en si mismo,
ninguna novedad. Desde siempre, ha
habido personas que han aplicado solu-
ciones practicas a problemas sociales,
combinando la innovacién, la captacion
de fondos y la oportunidad. Sin embar-
go, sélo recientemente, en la literatura
se ha comenzado a investigar en mayor
medida la creacion de empresas cuyo fin
ultimo es el de lograr el progreso social.

Entre las investigaciones realizadas en
esta materia durante las Ultimas déca-
das, se encuentran estudios que han
centrado su andlisis en el concepto de
emprendedor social (Seelos y Mair,
2007), en las caracteristicas de las
empresas sociales (Peredo y Chrisman,
2006), en los aspectos éticos del empren-
dedor social (Zahra et al, 2009), en la
busqueda de marcos tedricos (Meyskens
et al., 2010; Nicholls, 2010), en las for-
mas juridicas de la empresa social (Kis-
truct y Beamish, 2010) y en las diferen-
cias existentes entre el emprendedor
social y el emprendedor comercial (Aus-
tin et al., 2006; Urban, 2008).

Pese a que, esta escasez de estudios
puede implicar una mayor dificultad de
andlisis, el emprendimiento social, como
ambito de estudio, es también una
fuente de oportunidades para los inves-
tigadores. El incremento de investiga-
ciones en esta materia no sélo ayudara a
facilitar el conocimiento y fortalecimien-
to de la figura del emprendedor social y
su campo de estudio, sino que, ademas
fomentara el crecimiento del nimero
de empresas dedicadas a las tan necesa-
rias actividades sociales.

Bajo esta perspectiva, el objetivo de esta
investigacion es profundizar en el cono-
cimiento del fendémeno del emprende-
dor social. Para ello, se identificara el
fendmeno y se describirdn sus caracteris-
ticas claves. Concretamente, se va a rea-
lizar un analisis de la naturaleza general
del emprendedor social, centrando el
concepto, evaluando sus fines y reali-
zando una aproximacién a sus formas
de gestion y condicionamientos exter-
nos e internos.

2. CONCEPTO

El concepto de emprendedor social
estd aun vagamente delimitado. Este
tiene diferentes significados y matices,
a lo que se le suma que, ademas, sus
fronteras con otros ambitos de estudio
son difusas (Dess, 2001; Mair y Marti,
2006; Kistruck y Beamish, 2010).

Logicamente, para ser emprendedor
social primero hay que ser emprende-
dor. Un emprendedor es aquella perso-
na que, tras identificar una oportuni-
dad en el mercado, decide crear una
empresa con el objetivo de apropiarse
de las rentas que ésta genera de forma
creativa o novedosa (Shumpeter, 1934;
Kirzner, 1973; Shane y Venkataraman,
2000).

Para ser calificado de emprendedor
social el primer paso es el de observar
el por qué de la empresa, o lo que es lo
mismo, analizar el tipo de oportunidad
que generd la idea de negocio. En el
emprendimiento social la oportunidad
percibida esta siempre relacionada con
un problema social. Este tipo de
emprendedores son, por tanto, perso-
nas que deciden poner en marcha sus
ideas innovadoras con el objetivo de
dar solucién a los problemas mas acu-
ciantes de la sociedad, consiguiendo
con ello crear valor social a través de la
mejora de la calidad de vida de muchas
personas (Murphy y Coombes, 2009).
Suelen dedicar sus esfuerzos a atender
necesidades muy bdasicas para la super-
vivencia de la gente, a asegurar la
redistribucién justa de recursos escasos
entre los necesitados, a desarrollar
actividades sostenibles y respetuosas
con el medio ambiente o a adaptar
tecnologias a las necesidades e infraes-
tructuras locales. Su objeto social, por
tanto, se relaciona con actividades
como la reduccion del analfabetismo
financiero, la atencidén a los ancianos,
la preservacion del medio ambiente, el
fomento de practicas éticas en los mer-
cados, la oferta de oportunidades de
empleo a minorias desfavorecidas, el
desarrollo de sociales marginados o la
mejora de la calidad de los servicios
sociales, entre otras cuestiones
(Murphy y Coombes, 2009). En definiti-
va, sus ideas suelen cambiar el futuro




haciendo del mundo actual un lugar
mejor para todos. De ahi que autores
como Murphy y Coombes (2009) afir-
men que, a diferencia de los
emprendedores tradicionales, los
sociales comienzan con el descubrim-
iento de nuevos medios para lograr un
cambio social constructivo.

Casi siempre, cubren nichos inatendidos
por gobiernos e instituciones publicas.
De esta forma, no parece extrafio que
cada vez, en mayor medida, las institu-
ciones publicas utilicen sus politicas en
este sector, no sélo para hacer crecer la
empresa social, sino también para apo-
yar el establecimiento de un paradigma
consistente en el empresariado social
(Nicholls, 2010).

Entre las definiciones encontradas en
el dmbito cientifico cabe destacar la
adoptada por Dees (2001) y Johnson et
al. (2006). Estos autores definen al
emprendedor social como el individuo
cuya mision se centra en crear y soste-
ner valor social, explorando y explo-
tando de forma innovadora oportuni-
dades que permitan responder a nece-
sidades sociales.

Siguiendo esta linea, es necesario
resaltar otra de las definiciones, una
de las mas completas, como es la pro-
puesta por Zahra et al. (2009). Para
ellos, una empresa social es aquella
que “abarca las actividades y procesos
desarrollados para descubrir, definir y
aprovechar las oportunidades, con el
fin de aumentar la riqueza social
mediante la creacién de nuevas
empresas o la gestiéon de organizacio-
nes existentes de manera innovadora”.

Por ultimo, algunos investigadores
entienden que el emprendimiento
social no sélo da respuestas a proble-
mas sociales, sino que incluso, en
muchas ocasiones, es el catalizador de
la transformacién de la sociedad.

Como se observa, la consideracion de
emprendimiento social no deriva,
necesariamente, del objeto de la
empresa que se acomete, sino de la
repercusion que ésta tiene en el con-
texto del crecimiento y el desarrollo
social y econémico de la region.

3. FINES DEL EMPRENDEDOR SOCIAL

El éxito del emprendedor, tradicional-
mente, se asocia al beneficio generado
por el negocio creado. La investigacion
en emprendimiento suele medir este
beneficio a través de medidas econémi-
cas o financieras.

Pero, de las definiciones aportadas en el
apartado anterior se puede desprender
que, para el emprendedor social, deben
existir otras formas de medicién. De
hecho, la medicion del éxito de una inicia-
tiva social tiene diferentes aproximacio-
nes. Estas van desde aquellas que no con-
ciben que la empresa social dedique
esfuerzos a la obtencién de rentabilidades
o beneficios econémicos, hasta las que
entienden que no tienen porque renun-
ciar a ofrecer retornos econémicos que
garanticen su viabilidad y premien a sus
inversores, pese a que la creaciéon de valor
social es el principal objetivo de las empre-
sas sociales (Dess, 2001). Entre ambas pos-
turas estan los que sostienen que las
empresas sociales pueden buscar la pura
creaciéon de valor econémico, la creacion
de valor social o una combinacién de
ambos valores (Meyskens et al., 2010).

No obstante, el 4nimo de lucro en el
emprendedor social es un tema contro-
vertido y ampliamente debatido y discu-
tido. Que una empresa social tenga fin
de lucro implica un conjunto de dilemas
morales sobre quién se debe apropiar y
beneficiar de su funcionamiento. Pero,
lo que la evidencia pone de manifiesto
es que esto supone un problema a
resolver, pues algunas empresas sociales
no son ideoldgicamente hostiles a los
beneficios o excedentes.

Esto lleva a considerar la empresa social
como un modelo hibrido, poniendo de
manifiesto que los resultados cuantita-
tivos no s6lo no hacen perder la identi-
dad de empresa social, sino que, incluso,
pueden ayudar a cubrir las necesidades
de grupos socialmente excluidos (Rid-
dley-Duff, 2008), a aumentar el bienes-
tar social (Murphy y Coombes, 2009) e,
incluso, a ganar legitimidad ante los
posibles donantes (Sud et al., 2009).

Ademas, la funcion social no sustituye la
importancia de los recursos financieros.

Sep.11-Dic.11

a diferencia de los

emprendedores tradicio-
nales, los sociales comien-
zan con el descubrimiento
de nuevos medios para
lograr un cambio social
constructivo
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la funcion social no susti-
tuye la importancia de los
recursos financieros

los objetivos sociales y
financieros pueden convi-
vir y, de hecho, deben de
estar equilibrados

|

Las empresas sociales deben plantear su
actividad bajo las mismas premisas y
condiciones que cualquier tipo de orga-
nizacioén. Por ello, entre otras cuestiones,
necesitan una correcta y minuciosa pla-
nificacion financiera a corto, medio y
largo plazo, que evite uno de sus proble-
mas mas frecuentes: la falta de liquidez y
solvencia financiera. Para aumentar las
posibilidades de acometer las inversiones
necesarias para el desarrollo de la orga-
nizaciéon y crear una base financiera mas
sélida, es vital constituir reservas o fon-
dos, que permitan una disminucién de
costes financieros y realizar una adecua-
da gestion financiera. Por tanto, desde
esta perspectiva se entiende que los
objetivos sociales y financieros pueden
convivir y, de hecho, deben de estar
equilibrados (Kristruck y Beamish, 2010).

Esto permite dar un paso natural hacia el
animo de lucro de la empresa social,
pues muchas veces, incluso su propia
supervivencia hace necesario dar un
paso hacia el animo de lucro y permitir
que la empresa social complemente las
aportaciones de sus donantes tradi-
cionales con actividades comerciales, que
permitan la financiaciéon de otras activi-
dades sociales (Kistruck y Beamish, 2010).

Las empresas sociales que no adopten
esta perspectiva pueden enfrentarse a
grandes restricciones. Algunas de estas
pueden ser el limitado acceso a los
mejores talentos, peor acceso a los
recursos financieros, restricciones en el
acceso a recursos y, ademas, una baja
legitimacién en el mercado. Estos fac-
tores obstaculizan la capacidad de mov-
ilizar y desplegar recursos y, por tanto,
aleja a la empresa social de los, normal-
mente, ambiciosos objetivos planteados
(Austin et al., 2006).

Es necesario entender que los beneficios
econdmicos facilitan el acceso a los mer-
cados comerciales de capital, reducen la
dependencia con los donantes y per-
miten atraer y retener el talento en la
organizacién empresarial, al permitir
ofrecer una retribuciéon acorde con el
mercado.

Desde un punto de vista mas tedrico,
este debate se ha analizado principal-
mente a través de una lente econémica.

En concreto, se ha estudiado la base de
la asimetria de la informacion, los incen-
tivos y las restricciones. Los resultados
obtenidos confirman lo anteriormente
indicado, ya que las formas de organiza-
cion, con o sin fin de lucro, son conside-
radas estructuras alternativas de gobier-
no para las transacciones de la empresa
social (Kistruck y Beamish, 2010).

Asimismo, existe una linea de investi-
gacion que se centra en analizar los posi-
bles inconvenientes de esta orientacion
hacia los beneficios. Por un lado, este
modelo hibrido puede conducir a la
descalificacion prematura de un campo
de actividad prometedor, al entender
que el beneficio econémico pone en peli-
gro los pilares esenciales sobre los cuales
se concibe y crea la empresa social, asi
como al desdibujarse los factores que
han distinguido tradicionalmente los
principios de este tipo de empresas, tales
como metas, valores, motivaciones y los
tipos de clientela. Ademas, se afirma que
este modelo puede ocasionar los incon-
venientes de ambas formas de organi-
zacion (Sud et al., 2009).

4. CONCLUSIONES

En este articulo se ha realizado una revi-
sion detallada de la literatura existente
hasta la fecha sobre el fenémeno del
emprendimiento social. Demasiadas son
las preguntas pendientes respecto a este
fenémeno, debido a su escasa literatura
y al reciente descubrimiento por parte
de los investigadores.

Sin embargo, se puede decir que un
emprendedor social es aquella persona
que inicia una actividad empresarial con
el principal objetivo de consequir la cre-
acién de beneficio social.

Asimismo, este fendmeno empresarial
no tiene porque ser contrario a los bene-
ficios econdmicos, ya que con los mismos
puede suplir las deficiencias que ostenta
la forma de organizacioén sin fin de lucro.
De ahi que se pueda afirmar que la dife-
rencia mas relevante entre un empren-
dedor convencional y un emprendedor
social es el fin en si mismo. Aunque el
emprendedor tradicional busca siempre
la retribucion econémica, el emprende-




dor social busca producir cambios en la
sociedad satisfaciendo necesidades
sociales. Este objetivo puede ser compa-
tible con la obtencién de beneficios eco-
némicos que, como en la actividad
comercial, pueden redundar en una
mejor gestiéon y coordinacién de los
recursos disponibles, o bien, en nuevas
acciones que reviertan en la sociedad.
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la diferencia mas relevan-
te entre un emprendedor
convencional y un
emprendedor social es el
fin en si mismo. Aunque
el emprendedor tradicio-
nal busca siempre la retri-
bucion econémica, el
emprendedor social busca
producir cambios en la
sociedad satisfaciendo
necesidades sociales
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INTRODUCCION

En la actualidad, la informacion
empresarial emitida por las empresas,
tal como la financiera (a través de las
cuentas anuales), o la referida al
ambito de la responsabilidad social
corporativa (medioambiente, gobier-
no corporativo y sostenibilidad eco-
némica) no sélo ha crecido de una
manera importante, sino que ademas
raya en los limites de la complejidad.
Como claros ejemplos tenemos los
estados financieros consolidados de
las entidades que cotizan en bolsa,
cuyas memorias interminables estan
elaboradas bajo criterios NIIF adopta-
das por la Unién Europea. Como
ejemplo de la informacién de respon-
sabilidad social corporativa (RSC)
tenemos también las memorias elabo-
radas bajo los parametros del Global
Reporting Initiative (GRI).

En ambos casos, una nueva corriente
de profesionales e investigadores han
puesto el énfasis en varias cuestiones
importantes. La primera: el que la
informacién que emita una empresa
circule por caminos separados y no se
emita como un cuerpo Unico puede
darnos una imagen distorsionada de la
compafia en funcion de la informa-
cién que analicemos. En efecto, si ana-
lizamos la informacién financiera de
una empresa petrolera y su resultado
refleja una alta rentabilidad, en princi-
pio podria parecernos una magnifica
oportunidad para invertir. Pero si a su
vez examinamos su memoria de RSCy

encontramos algunos indicios de que
la empresa puede tener problemas
legales en el futuro debido a los verti-
dos o a la emisién de gases contami-
nantes, quiza en este caso las acciones
de dicha empresa ya no nos resulten
tan atractivas.

Por tanto, la idea fundamental esta-
ria en que la informacion financiera 'y
no financiera formen un cuerpo
Unico que nos dé una imagen com-
pleta de la compaiia. Pero la cues-
tion va mas alld del mero solapa-
miento de la informacion financiera
con otros tipos de informacién. En
efecto, si no somos capaces de inte-
rrelacionar dichos marcos informati-
vos, seguiremos obteniendo dos o
tres fotografias consecutivas, pero
quizd no lleguemos a comprender la
realidad de la creacién de valor den-
tro de una empresa. Ya estariamos
hablando de Informacién Integrada,
por tanto.

Una tercera cuestion seria que todas
las empresas elaboraran la informa-
ciéon bajo un marco normativo Unico
que establezca las reglas basicas para
la confeccion de dicha informacion, lo
que vendriamos a denominar como
Marco Conceptual Internacional de
Informacion Integrada.

Finalmente, el Informe Integrado que
emita la entidad necesitara de una
verificacién externa o auditoria, que le
otorgue credibilidad a la informacién
emitida.

Figura 1. Logotipo del Integrated Reporting
(Fuente: http://www.theiirc.org)
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ria en que la informacion
financiera y no financiera
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bajo un marco normativo
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la constitucion del IIRC
parece un serio y firme
intento de consolidacion
de un movimiento inter-
nacional a favor de la
informacion integrada

la Informacioén Integrada
como la forma de reportar
la informacioén relevante
acerca de la estrategia de
una organizacion, la ges-
tion, los resultados y las
perspectivas de una mane-
ra que refleje el contexto
social, comercial y medio-
ambiental en el que opera

2. THE INTERNATIONAL
INTEGRATED REPORTING
COUNCIL (IIRC)

Los intentos reales por hacer una infor-
macién financiera “mejorada” no son
nuevos en el tiempo, como por ejem-
plo el The Jenkins Report o el Enhan-
ced Business Reporting del American
Institute of Certified Public Accoun-
tants (AECA, 2011, p. 2).

Pero la constitucion del IIRC parece
un serio y firme intento de consolida-
cion de un movimiento internacional
a favor de la informacién integrada.
El IIRC esta conformado por algunos
de los lideres de empresas, auditoras,
financieros y reguladores mas impor-
tantes, ademas de representantes de
la sociedad civil. El lIRC se apoya en
un grupo de trabajo de 25 compo-
nentes, ademas de expertos y aseso-
res externos, que se subdivide en tres
areas:

¢ E| desarrollo de contenido para
llevar adelante el trabajo en el
desarrollo del Marco Conceptual y
la preparacién del caso.

e Participacion y comunicacion
para crear conciencia sobre la
necesidad de la Informacién Inte-
grada.

e Gobierno, para desarrollar pro-
puestas para la estructura de
gobierno actual y futura del IIRCy
la Informacién Integrada.

El trabajo del IIRC ha comenzado por
la emisién en septiembre de 2011 de
un Discussion Paper (documento para
debate), para ir configurando el
Marco Conceptual. Ademas, se va a
poner en marcha un programa piloto
de dos afos donde un determinado
numero de empresas trabajaran con el
nuevo marco, asistidas por un Comité
Técnico.

3. UN PRIMER DOCUMENTO
EMITIDO POR EL IIRC: €EL
DISCUSSION PAPER

El DP o documento para debate que
emiti6 el IIRC en septiembre de 2011,
denominado Towards Integrated

Reporting — Communicating Value in
the 21st Century tiene como finalidad
explicar de forma inicial en qué consis-
te la Informaciéon Integrada y muestra
una serie de alternativas iniciales acer-
ca del desarrollo de Marco Conceptual
Internacional de la Informacion Inte-
grada y marca los préximos pasos para
su creacién y adopciéon. El propdsito
del DP es abrir un proceso de debate y
aportaciones de todos aquellos intere-
sados en la mejora de la informacion,
proceso abierto hasta el 14 de diciem-
bre de 2011.

Al ser el primer documento emitido
por una entidad de nueva creacion
(IIRC), resultan especialmente rele-
vantes lo fresco de las ideas y en cier-
ta forma, la apertura del enfoque. Si
bien deberiamos destacar varios
apartados que resultan de gran
importancia y que a continuacién se
comentan.

Definicion de Informacién Integra-
da

En el DP se define la Informacion
Integrada como la forma de reportar
la informacién relevante acerca de la
estrategia de una organizacion, la
gestion, los resultados y las perspecti-
vas de una manera que refleje el con-
texto social, comercial y medioam-
biental en el que opera. La Informa-
cion Integrada debe proporcionar
una representacion clara y concisa de
cémo una organizacién evidencia su
administracion y cdémo se crea y sos-
tiene el valor. Finalmente, y de cara a
terceros, el informe integrado debera
representar el principal vehiculo de
emision de informacién de una orga-
nizacion.

La necesidad de la Informacién
Integrada

El DP nos dice que los actuales mode-
los de informacién empresarial estan
desfasados, pues se han producido
importantes cambios en la forma de
hacer negocios, en el modo de crear
valor y el contexto. Dichos cambios
son interdependientes y reflejan ten-
dencias, tales como: la globalizacion;
el crecimiento de la actividad politica




en todo el mundo en respuesta a la
crisis financiera, de gobierno y otras
crisis; las expectativas de una mayor
transparencia de las empresas y la ren-
dicién de cuentas; la actual y futura
escasez de recursos; el crecimiento de
la poblacion; y los problemas medio-
ambientales.

Por tanto, segun el IIRC se necesitaria
una informaciéon mas amplia para ana-
lizar pasado, presente y futuro de las
organizaciones. Y aunque la informa-
cion haya aumentado, las lagunas
—deliberadas o no- siguen existiendo.

Pero desde el punto de vista del IIRC,
no parece que sea deseable un aumen-
to de la informaciéon, mas que nada
porque figura inconexa y las interde-
pendencias criticas entre la estrategia,
la gestion, las operaciones y los resul-
tados financieros y no financieros no
llegan a mostrarse. Es por tanto que se
necesita un Marco Conceptual Interna-
cional de Informacién Integrada que
pueda reunir a las diversas pero actual-
mente desconectadas fuentes de infor-
macién en un todo coherente, integra-
do, y demostrar la capacidad de una
organizacién para crear valor ahora y
en el futuro.

Los beneficios de la Informacion
Integrada

Tal y como se expone en el DP, la Infor-
macién Integrada deriva en una expli-
cacién mas amplia del resultado que
los informes tradicionales, pues en
relacion con una organizacion, hace
visible el uso y dependencia de los
diferentes recursos y relaciones o
“capitales” (financiero, produccion,
humano, intelectual, natural y social),
y el acceso de la organizacion a ellos y
su impacto en ellos.

¢En qué estriba la importancia de
informar sobre los recursos y relacio-
nes? En una evaluacion significativa
de la viabilidad a largo plazo del
modelo de negocio de la organizacion
y la estrategia; satisfacer las necesida-
des de informacion de los inversores y
otras partes interesadas, y finalmente,
la asignacion efectiva de recursos
€sCasos.

Principios Rectores

Los principios rectores que deben sus-
tentar la preparacién de un informe
integrado son:

¢ El enfoque estratégico,

e Conectividad de la informacién,

e Orientacién futura,

e Capacidad de respuesta e inclusion
de los grupos de interés, y

¢ Concision, fiabilidad y materialidad

Elementos de contenido del infor-
me integrado

Los principios rectores deben ser apli-
cados en determinar el contenido de
un informe integrado, que se basara
en los siguientes elementos fundamen-
tales. La presentacién de los elementos
deben mostrar las interconexiones
entre ellos:

e Resumen de la organizacién y el
modelo de negocio

e Contexto operativo, incluidos los
riesgos y oportunidades

e Objetivos estratégicos y estrategias
para lograr los objetivos

* Gobierno y remuneracion

¢ Rendimiento

e Perspectivas de futuro

4. CONCLUSIONES

Tal y como se muestra en la segunda
parte del DP (“El mundo ha cambia-
do - La informacion también debe
hacerlo”), en la que se hace mencion
a un estudio de la consultora Ocean
Tomo sobre el valor de mercado de
activos intangibles, la necesidad de
un conjunto de informacién mas
amplia queda demostrada por el
pequefio porcentaje del valor de
mercado explicado por activos fisicos
y financieros - 19% en 2009 frente a
83% en 1975- mientras que el resto
corresponde a factores intangibles,
quizd no convenientemente explica-
dos.

Por otro lado, ;qué importancia tiene
la sostenibilidad en el resultado
financiero empresarial? En las ultimas
fechas, un estudio empirico parece
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se necesita un Marco Con-
ceptual Internacional de
Informacion Integrada
que pueda reunir a las
diversas pero actualmente
desconectadas fuentes de
informacion en un todo
coherente, integrado, y
demostrar la capacidad de
una organizacion para

crear valor ahora y en el
futuro
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el reporting empresarial
debe adoptar un nuevo
rumbo en la integracion
en un todo unico que per-
mita la explicacion de la
creacion de valor y de los
resultados en interaccion
con las areas de sostenibi-
lidad, medioambiente y
gobierno corporativo
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haber encontrado evidencia de que
las empresas con un mayor nivel de
sostenibilidad tienen un mejor resul-
tado financiero que aquellas catego-
rizadas en baja sostenibilidad (Eccles,
Loannou y Serafeim, 2011, p. 31-33).

Los ejemplos mostrados en los dos
parrafos anteriores no muestran mas
que la evidencia de que las cuentas
anuales por si solas no representan
mucho por separado. Parece que el
reporting empresarial debe adoptar
un nuevo rumbo, esperemos que defi-
nitivo pero nada sencillo, en la inte-
gracion en un todo Unico que permita
la explicacién de la creacion de valor y
de los resultados en interaccién con las
areas de sostenibilidad, medioambien-
te y gobierno corporativo. Lo realmen-
te importante es que el movimiento
capitaneado por el IIRC cuenta con el
apoyo de algunos de los grupos de
interés y organizaciones mas impor-
tantes a nivel mundial.

exige futuro, exige ENAE
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IMPACTO DE LA CRISIS FINANCIERA SOBRE LOS
PLAZOS DE PAGO EN LAS EMPRESAS ESPANOLAS

1. INTRODUCCION

La situacién de la economia en fase
recesiva esta influyendo en la gestion
del crédito a clientes y la morosidad que
sufren los proveedores. Con la crisis, las
empresas acuden cada vez en mayor
medida a financiarse a través de sus pro-
veedores mediante el alargamiento de
los dias de pago. Esto unido al descenso
del consumo, la restriccién del crédito
bancario para circulante y el aumento
de plazos de pago por parte de la Admi-
nistracion Publica, provoca un efecto
negativo en las empresas cuya insolven-
cia y riesgo de quiebra aumentan.

En este sentido, las pequefas empresas
utilizan en mayor medida que las gran-
des la concesion de crédito a sus clien-
tes como un medio para logar aumen-
tar sus ventas y apoyar su crecimiento.
Sin embargo, en una situacién de crisis
caracterizada por la restriccion en el
acceso a la financiacién bancaria, las
pequeias empresas al conceder crédito
a clientes podrian quedar debilitadas
en su situacién financiera al reducirse
su obtencién de flujos de efectivo, lo
que deteriora su liquidez y aumenta su
probabilidad de insolvencia.

En respuesta al contexto econémico
descrito, se aprueba en Espafia norma-
tiva especifica para luchar contra las
consecuencias negativas que la crisis
financiera provoca sobre la morosidad
y la liquidez del tejido empresarial,
como por ejemplo la Ley de medidas
de lucha contra la morosidad.

Nuestros resultados demuestran que la
crisis financiera ha afectado negativa-
mente las ratios de morosidad, sobre

Alicia Ramirez Orellana
Emilia Aragon Bueno
Universidad de Almeria

todo de las pequefias empresas. Duran-
te la crisis el promedio de dias que se
tarda en cobrar de los clientes empeora.
Como respuesta, las empresas incre-
mentan el promedio de dias que utili-
zan para pagar a sus proveedores.

2. ESTUDIO LOS INDICADORES DE
MOROSIDAD EMPRESARIAL EN
ESPANA

En este apartado presentamos datos
estadisticos sobre indicadores de
morosidad empresarial en Espafa.
Hemos manejado como fuente de
datos fundamental el documento que
la Central de Balances del Banco de
Espafia (CBBE) publica anualmente
bajo el titulo “Resultados anuales de
las empresas no financieras”. A fecha
de este trabajo teniamos acceso a la
edicion del afio 2009.

En concreto, hemos estudiado las
ratios de periodos medios de cobro a
clientes y de pago a proveedores, y su
incidencia en la gestion del crédito
comercial de pequefas y grandes
empresas.

2.1. Periodos medios de cobro y de
pago

La muestra de empresas de la CBBE se
presenta segmentada, mostrando
informacion relativa tanto a grandes
empresas, medianas empresas y
pequefias empresas. En este estudio
comparamos sélo los datos entre gran-
des y pequeiias empresas, con el fin de
investigar la existencia de comporta-
mientos dispares entre estas dos cate-
gorias de empresas. El horizonte tem-
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las pequeihas empresas
estan concediendo 25 dias
mas de crédito comercial a

sus clientes que el conce-
dido por las grandes

H 6

poral escogido va desde 1999 a 2009.
Las tablas con los datos de la CBBE se
presentan en el Anexo de este trabajo.

Segun el grafico representativo de los
periodos medio de cobro a clientes por
tamafos de empresa, puede observar-
se que:

a) El periodo medio de cobro de las
empresas grandes experimenta un des-
censo de aproximadamente 10 dias
desde el afio 1999 hasta el afio 2006,
rompiéndose esta tendencia a la dismi-
nucion en el aflo 2007 de inicio de la
crisis donde se confirma un patrén
alcista en los dias usados para cobrar a
clientes. Por lo tanto, con la crisis
aumentan los dias que las grandes
empresas utilizan para cobrar de sus
clientes, llegando a alcanzar su punto
maximo en el aflo 2009 donde crece
hasta los 60 dias, cercano a los anti-
guos niveles de finales de los afios 90.

b) Los dias de cobro utilizados por
las empresas pequefias experimentan
durante el periodo 1999-2006 un des-
censo. Pero dicho descenso es mucho
menos pronunciado que el de la gran
empresa, ya que consigue reducir el
cobro a clientes en tan sélo 2 dias desde
los 83 dias del afio 1999 hasta los 81
dias del afio 2006. Sin embargo, a dife-
rencia de lo que sucede con las grandes
empresas, en el afio 2007 de inicio de la
crisis las pequefas empresas contindan
con la tendencia a la reduccién de los
dias de cobro, llegando en 2008 a los 78
dias. Es en el afo 2009 cuando las
pequeias empresas sufren un aumento
de los dias de cobro a clientes situando-

se en 85 dias, valor incluso por encima
del de la ratio de 1999.

¢) Comparativamente, el periodo
medio de cobro de las empresas gran-
des es mas favorable que aquel del que
disfrutan las empresas pequefias. En
efecto, las grandes empresas tardan en
cobrar aproximadamente unos 60 dias
de sus clientes frente a las pequefias
que lo hacen a los 85 dias —25 dias mas
tarde- segun los valores de 2009. Es
decir, que las pequenas empresas estan
concediendo 25 dias mas de crédito
comercial a sus clientes que el concedi-
do por las grandes.

Por otra parte, observando el grafico
relativo al periodo medio de pago a
proveedores por tamafios de empresa,
puede observarse que:

a) El periodo medio de pago a pro-
veedores de las grandes empresas ha
experimentado durante el periodo
1999-2006 anterior a la crisis una dismi-
nucién neta desde los 84 dias hasta los
75 dias. Sin embargo, a partir del ano
de inicio de la crisis se produce un
punto de inflexiéon en la tendencia del
indicador, pasando de la reduccién neta
observada a un aumento de 19 dias mas
de pago a proveedores. Por lo tanto, se
verifica que las empresas grandes estan
retrasando sus plazos de pago, llegan-
do en el afio 2009 a alcanzar la cifra
mas alta de todo el horizonte estudiado
(94 dias, algo mas de 3 meses). Es decir,
las grandes empresas estan acudiendo
cada vez en mayor medida a financiar-
se a través de sus proveedores median-
te el alargamiento de los dias de pago.

Periodo medio de cobro a clientes
Detalle por tamafo

1999 2000 2001

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

—— Pequenas=— Grandesl




Periodo medio de pago a proveedores
Detalle por tamafo

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

— Pequefas— Grandesi

b) Para la muestra de empresas
pequenas el comportamiento de los
dias de pago es diferente al de la gran
empresa. Asi, durante el horizonte
1999-2005 anterior a la crisis la ratio
fluctta en valores en torno a los 85-88
dias. Sin embargo, la pequefia empre-
sa comienza a alargar los dias de pago
a proveedores a partir de 2006 donde
sube a los 91 dias. Manteniendo este
valor durante los afos de la crisis,
salvo 2008. Por lo tanto, las pequenas
empresas también retrasan sus plazos
de pago a proveedores pero lo hacen
solamente en 3 dias, es decir, en
mucha menor medida que el aumento
de 19 dias practicado por las grandes
empresas.

¢) El periodo medio de pago de
ambos tipos de empresas es muy simi-
lar, difiriendo en aproximadamente 3
dias mayor en las grandes empresas
durante 2009. Exceptuando el afo
2009, en todo el resto del horizonte

temporal estudiado las empresas
pequefias han contado con un periodo
de pago superior al de las grandes
empresas, siendo atipico en tal sentido
el aflo 2009 cuando se cambia esta cir-
cunstancia (véase figura de periodo de
pago a proveedores).

S6lo poniendo en relacién las dos
ratios estudiadas de periodos medios
de cobro y de pago, podremos extraer
conclusiones sobre la gestion de las
necesidades financieras del ciclo
comercial que llevan a cabo ambas
categorias de empresas.

Para ello hemos calculado el diferen-
cial existente entre periodo de pagoy
periodo de cobro (PMPPr - PMCCI,
vease tabla 3 del Anexo). Este indica-
dor se interpreta como el niumero de
dias con que cuenta la empresa de
margen de financiacién de su ciclo
comercial concedido por sus provee-
dores.

PMPProv - PMCCI
Detalle por tamano

1999 2000 2001

2002 2003 2004 2005 2006 2007

2008 2009

— Pequefias— Grandes}
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las pequehas empresas
también retrasan sus pla-
zos de pago a proveedo-
res pero lo hacen sola-
mente en 3 dias, es decir,
en mucha menor medida
que el aumento de 19 dias
practicado por las grandes
empresas
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las empresas grandes
cuentan con 23 dias de
margen entre lo que tar-
dan en pagar a sus prove-
edores y el tiempo que
necesitan para cobrar de
sus clientes, mientras que
dicho tiempo es mucho
mas reducido en el caso
de las pequenhas empresas
que soélo alcanzan unos 7
dias de margen favorable
promedio.

Los resultados medios muestran que
las empresas grandes cuentan con 23
dias de margen entre lo que tardan en
pagar a sus proveedores y el tiempo
que necesitan para cobrar de sus clien-
tes, mientras que dicho tiempo es
mucho mas reducido en el caso de las
pequenas empresas que sélo alcanzan
unos 7 dias de margen favorable pro-
medio.

En sintesis, las grandes empresas no
financieras en Espafia cuentan con un
mayor margen de financiacién esponta-
nea de su ciclo comercial frente al que
poseen las empresas pequefias. Lo que,
traducido, trae como consecuencia que
las pequefias empresas tengan mayores
necesidades de financiacién de su ciclo
corriente.

Ademas el comportamiento del diferen-
cial entre periodos durante la crisis
financiera ha sido distinto para las
empresas grandes y pequefias. Asi,
podemos observar en la figura adjunta
cdmo las empresas grandes han logrado
una mejora del diferencial en los afos
de la crisis, mientras que las pequeias
empresas han sufrido una caida signifi-
cativa de la distancia entre ambos perio-
dos de pago y cobro.

Es decir, las grandes empresas obtienen
un mayor margen de financiacién de su
ciclo corto porque combinan un mayor
retraso en el pago a proveedores con
menos dias de crédito concedido a clien-
tes. O lo que es lo mismo, las grandes
empresas no aplican una cultura de
pago rapido en sus relaciones comercia-
les frente a las pequeiias empresas. Asi,
un estudio de junio de 2009 de Informa
D&B revela que sélo un 13% de grandes
empresas atienden con puntualidad sus
pagos con respecto al plazo acordado
frente a un 52% de empresas pequefias
que cumplen con puntualidad y un 61%
de microempresas.

No cabe duda que la competitividad
comercial en Espafia, en particular en
relacion a las Pymes, mejoraria con la
reduccion de la morosidad y con un
acortamiento de los plazos de pago
excesivamente largos, especialmente en
el caso de las Administraciones publicas
y grandes empresas.

3. CONCLUSIONES

Las pequefas empresas utilizan en
mayor medida que las grandes la con-
cesion de crédito a sus clientes como
un medio para logar aumentar sus
ventas y apoyar su crecimiento. Sin
embargo, en una situacion de crisis
caracterizada por la restriccién en el
acceso a la financiacién bancaria, las
pequefias empresas al conceder crédi-
to a clientes podrian quedar debilita-
das en su situacion financiera al redu-
cirse su obtencion de flujos de efecti-
vo, lo que deteriora su liquidez y
aumenta su probabilidad de insolven-
cia.

En Espafa se ha emitido normativa
especifica para luchar contra las conse-
cuencias negativas que la crisis finan-
ciera provoca sobre la morosidad y la
liquidez del tejido empresarial. A pesar
de darse esfuerzos legislativos para el
control de los retrasos en los pagos, sin
embargo, no parece que hasta ahora
hayan logrado una reduccion efectiva
de los dias utilizados para pagar a los
proveedores.

Los datos de periodos de cobro a clien-
tes y de pago a proveedores de gran-
des y pequefias empresas, muestran la
existencia de comportamientos dispa-
res entre estas dos categorias de
empresas durante el periodo de crisis
financiera. Asi, las pequeias empresas
estan concediendo 25 dias mas de cré-
dito comercial a sus clientes que el con-
cedido por las grandes.

Se verifica que las empresas grandes
estan retrasando sus plazos de pago,
llegando en el afo 2009 a alcanzar la
cifra de 94 dias (algo mas de 3 meses).
Es decir, las grandes empresas estan
acudiendo cada vez en mayor medida
a financiarse a través de sus proveedo-
res mediante el alargamiento de los
dias de pago. Las pequefas empresas
también retrasan sus plazos de pago a
proveedores pero lo hacen solamente
en 3 dias, es decir, en mucha menor
medida que el aumento de 19 dias
practicado por las grandes empresas.

En cuanto al diferencial entre periodo
de pago y periodo de cobro, es decir,




en cuanto al indicador relativo al
numero de dias con que cuenta la
empresa de margen de financiacién de
su ciclo comercial concedido por sus
proveedores, también se observa una
desventaja de las pequefias empresas
frente a las grandes. En términos
medios, las empresas grandes cuentan
con 23 dias de margen frente a las
pequenas empresas que solamente dis-
frutan de unos 7 dias de margen favo-
rable promedio. Es decir, las grandes
empresas obtienen un mayor margen
de financiaciéon de su ciclo corto por-
que combinan un mayor retraso en el

pago a proveedores con menos dias de
crédito concedido a clientes.

Los resultados sugieren la existencia de
un efecto cascada durante la crisis. Asi,
cuando la empresa grande dilata el
periodo de pagos, la empresa pequeia
se ve afectada con un aumento de su
periodo de cobro por adaptacion a los
requerimientos de los clientes grandes.
Mientras, los flujos de préstamo o cré-
dito bancario contintian cerrados lo
que conduce a deteriorar alin mas la
liquidez y posicion financiera de la
pequena empresa.

ANEXO

Tabla 1. Periodo medio de cobro a clientes

Sep.11-Dic.11

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
TAMANOS
Pequenas 83 79 78 80 81 80 81 81 72 78 85
Medianas 88 87 86 87 87 84 87 89 83 79 82
Grandes 61 57 56 56 55 54 53 52 54 50 60
Fuente: Resultados anuales de las empresas no financieras. CBBE.
Tabla 2. Periodo medio de pago a proveedores
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
TAMANOS
Pequenas 88 85 86 88 87 85 88 91 920 82 91
Medianas 920 85 84 87 85 85 88 920 91 80 85
Grandes 84 74 77 78 77 78 77 75 76 77 94
Fuente: Resultados anuales de las empresas no financieras. CBBE.
Tabla 3. PMCProv - PMCCI
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 | 2008 | 2009 | Media
TAMANOS
Pequenas 5 6 8 8 6 5 7 10 18 4 6 7,55
Medianas 2 -2 -2 0 -2 1 1 1 8 1 3 1,00
Grandes 23 17 21 22 22 24 24 23 22 27 34 23,55

Fuente: Elaboracion propia a partir de Resultados anuales de las empresas no f

inancieras. CBBE.
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I CONFERENCIA
MEDITERRANEA
DELOS

ECONOMISTAS
ESPANOLES

Murcia,
1 de Julio de 2011

Esta conferencia se desarrollé en el marco de la Reunién Extraordinaria que la
Fédération des Experts Economiques et Comptables de la Mediterranée FCM
celebré en Murcia el pasado 30 de junio de 2011 con la presencia de los Presidentes
y representantes de los paises miembros de la misma (Italia, Francia, Espaia,
Portugal, Rumania, Turquia, Egipto, Chipre, Israel, Bulgaria, Albania, Malta,
Marruecos, Tunez, Palestina, Serbia, Kosovo, Grecia y la ACCA de Gran Bretaia).

Presentada por el Presidente del Comité de Honor, Ramén Luis Valcarcel Siso,
estuvo organizada por el Colegio de Economistas de la Regién de Murcia, el
Consejo General de Colegios de Economistas de Espafa y la Federacion de
Expertos en Economia y Contabilidad del Mediterraneo - FCM se celebroé el 1
de julio contando para ello con importantes profesionales que, a través de sus
ponencias, trataron de buscar las posiciones comunes en materia econémica y
financiera llevadas a cabo por las organizaciones internacionales profesionales
y se analizaron las politicas econémicas que tienen lugar en Europa, asi como
el papel que juega la Unién por el Mediterraneo en todos estos aspectos, dando
cuenta de las nuevas perspectivas que se abren ante el impulso y compromiso
cada vez mayor de la Unién Europea en el desarrollo de la zona.

Inauguracion de la Conferencia Internacional.
Ramén Madrid, Decano; Angel Martinez, Presidente
CAM; Salvador Marin, Consejero de Economia y Hacienda;
Valentin Pich, Presidente del Consejo General de
Economistas de Espafia, Lorenzo Lara, Presidente del
Consejo de Titulados Mercantiles y Ninos Hadjirousos,
Presidente de la FCM.

Recepcion de asistentes en el Salén de Actos de la Caja
de Ahorros del Mediterraneo

Ponencia de Carles Gasoliba moderada por el Decano
del Colegio de Malaga, Juan Carlos Robles
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Informacion con alto valor anadido

La dnica base juridica del mercado motorizada por los
@ Mementos.

Conectada con su base juridica

FISCA L. Vinculalas soluciones propuestas por los Mementos con la
legislacion, jurisprudencia y doctrina administrativa mas
reciente.

Ahorro de tiempo, comodidad y fiabilidad
Encontrard la solucion en un tiempo récord.

Si aun no lo conoce, solicite unas claves gratuitas de
prueba en www.quierounapruebagratis.com
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T912108000 F9121028001 www.efl.es C/ Santiago de Compostela, 100 28035 Madrid
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INTERNET Y LOS ECONOMISTAS:
DIRECCIONES

http://www.unglobalcompact.org/

http://www.directivoscede.com/

30 afos aportando soluciones 500 vera ceieorar
nuestro aniversario’
a despachos profesionales

FISCAL

LABORAL

CONTABILIDAD DIRECTOR
ASESORIAWEB

NCS SCAN

NCS

Murcia
Tel. 968 267 222
central@ncs.es

*Descuento para nuevos clientes durante el primer afio
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Maria José Portills Navarro

=

MANUAL
DE FISCALIDAD:
TEORIA Y PRACTICA

(ADAPTADO AL EEES)

Manual de fiscalidad: teoria y practica
(Adaptado al EEES)

Cuarta edicién
Autor: Maria José Portillo Navarro

El presente Manual de Fiscalidad: Teoria y prdctica, se ocupa del conocimiento de la
fiscalidad espafiola, recogiendo aquellos aspectos fundamentales de la misma,
incorporando el rigor y la claridad necesarios para su analisis, con la introduccion
de las ultimas novedades fiscales en el ambito tributario.

Este manual va dirigido a los estudiosos del tema fiscal, en cualquiera de los dmbi-
tos 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 mane-
ra habitual a clase y les ahorrard la necesidad de tomar 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 espafiola y el desarrollo mas puntual de
aquellos conceptos mas especificos.

Para conseguir una mayor claridad en la exposiciéon 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 objeto de investigacion, con el fin de aportar
ideas a debatir en los seminarios que pudieran realizar los alumnos. Los casos practicos, ubicados al final de la exposicion teé-
rica, estan resueltos para aquellas cuestiones con mayor complejidad tedrica, y se adicionan casos propuestos para profundi-
zar en la materia. Por ultimo, las preguntas cortas y tipo test planteadas (estas tltimas con la solucion de las mismas al final
del libro) ayudan a la autoevaluacién de los conocimientos adquiridos.

Recuerdos hilvanados es una exposicién de la vida a través de una tercera persona,
con sus incidencias y sus avatares, desde el final de la Segunda Republica hasta la
aprobacion de la Constitucion de 1978. La vida es como un rio con sus meandros y
esto es lo que el autor trata de exponer a través de este libro. La obra tiene un con-
tenido fundamental, que es la linea conductora de una vida, mirando a derechay a
izquierda, al cielo y a la tierra. Recoge los sucesos propios y los del entorno.

W%

Recuerdos Hilvanados

Autor: Emilio Cachorro Rodriguez




Soluciones Cajamurcia para

profesionales economistas

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

En Cajamurcia sabemos que cada profesional es Unico y requiere una atencion especifica.
En nuestro Servicio de Profesionales Colegiados encontrara una amplia gama de productos
para poder responder a cualquiera de sus necesidades, desde financiacion hasta seguros.

Acérquese a su oficina Cajamurcia, estamos preparados para construir planes a su medida.
Ademas, a través del convenio existente entre el Colegio y Cajamurcia encontrara multitud
de ventajas adicionales.
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economistas

Colegio Region de Murcia

economista es el licenciado en Ciencias
Economicas (rama general y de empresa), en Ciencias
Empresariales, en Economia, en Administracion y
Direccién 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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Colegio de Economistas Region de Murcia
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Luis Braille, 1 Entlo - 30005 MURCIA
Tel.: 968 900 400 - Fax: 968 900 401
www.economistasmurcia.com - colegiomurcia@economistas.org



