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presentacion

Es cuando menos interesante recordar las aportaciones que algunos de
nuestros compafieros economistas han dejado escritas para la reflexion.
Una de éstas es la referida a Arthur Laffer en su famosa curva (de Laffer)
sobre la recaudacion impositiva, la presion fiscal y la percepcion de incau-
tacion patrimonial por los contribuyentes. Como casi todos los modelos
econdmicos el problema o la limitacion con la que nos encontramos es la
falta de informacion disponible y el coste de oportunidad que supone la
experimentacion, sobre el método ensayo error. La curva de Laffer no es

una verdad absoluta, ni una falsedad monolitica, como casi todo lo rela-
u r a cionado con las ciencias sociales tiene componentes subjetivos dificiles de
cuantificar. Arthur Laffer es contemporaneo nacié en 1940 y en la actua-

d e Laffe r lidad sigue opinando sobre la politica econdmica; en especial en los ulti-
maos meses, de su pals, Estados Unidos.

\\

La curva de Laffer determina la relacion entre el nivel de recaudacion fiscal
y los tipos impositivos aplicados. Su curva representa una funcion en la
que cuando los tipos impositivos son cero la recaudacién serd cero y de
igual manera si el tipo impositivo es del 100% los ingresos fiscales seran
cero. Hasta este punto el consenso de los economistas ortodoxos es total.
Las diferencias se producen en la interpretacién sobre el recorrido entre
ambos puntos. Laffer defiende que los ingresos de recaudacion en funcion

’ 1 LR del tipo a aplicar en un inicio aumentaran hasta llegar a un punto, des-
’ ' ‘0 pués del cual estos disminuiran hasta llegar a cero.

El grafico de su explicacion es famoso en gran medida porque su repre-
CARLOS ALONSO DE LINAJE GARCIA sentacion la realizé a mano alzada sobre una servilleta que actualmente

Director se encuentra en el Museo nacional de Historia estadounidense, en una
reunién mantenida en el restaurante del Hotel Washington de la capital
de Estados Unidos con Donald Rumsfeld, jefe de gabinete del presidente
republicano Gerald Ford; Dick Cheney, subjefe de gabinete y el periodista
Jude Wanniski, quien en la época era editor asociado de The Wall Street
Journal.

N ECESIdad de Entre los detractores de la propuesta de Laffer se encuentra Galbraith que

ﬂ . defendio que “Hay que otorgarle, sin embargo, el mérito de haber demos-

retiexi On,ar trado que una manipulacion justificativa, aunque evidente, podia ser de

SOb re | a fu N C | O N gran utilidad prdctica. La reduccidn impositiva de la década de los ochenta
de |OS fue, en no escasa medida, producto de la invencion de Laffer.”

|mpuestos en Creo importante la necesidad de reflexionar sobre la funcion de los im-
tos en economias avanzadas como la nuestra en su papel garante de

economias P
la sociedad y la funcién disuasoria del esfuerzo y el emprendimiento en la

ava nzadas progresividad de los mismos m
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Pablo Zalba Bidegain
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Desde que en 1971 se creara el ICO, muchos y muy
diferentes han sido los ciclos econdmicos en los que
ha tenido que operar. En lineas generales ;cémo ha
sido su evolucién y su adaptacién hasta nuestros
dias?

Desde sus origenes, la historia del ICO ha estado es-
trechamente ligada a las necesidades y objetivos de la
economia espafiola. Ha evolucionado y se ha acomo-
dado a los requerimientos de cada etapa, pero si tu-
viéramos que elegir un valor constante es, sin ninguna
duda, su gran flexibilidad y capacidad de adaptacion
a la realidad econdmica, con el fin de dar respuesta a
las necesidades de financiacién que las empresas han
requerido en cada momento.

Durante estos afios una de las principales sefias de
identidad del 1CO ha sido y sigue siendo su carécter
contraciclico. Asi se ha demostrado en la Ultima crisis
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economica en la que el ICO ha sido un instrumento de
politica econdmica clave para la recuperacion.

Pasados mas de 45 afios desde su nacimiento, hoy
podemos decir que, con recursos moderados, el 1CO
ha cumplido una importante funcién publica, convir-
tiéndose en un instrumento muy potente para el de-
sarrollo del pais. Es por eso que considerabamos muy
importante que se conociera la historia y el papel ju-
gado por el Instituto de Crédito Oficial, el tnico banco
publico espafol, en el desarrollo de la economia espa-
fiola y de ahi el proyecto del libro impulsado y coordi-
nado por la Fundacion ICO.

Con motivo de la celebracién del Il Foro I1CO de
Bonos sostenibles, usted informd de la financiacién
que habia llevado a cabo el ICO de 11.900 iniciativas
empresariales. ;Nos podria explicar mas detallada-
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Presidente del Instituto de Crédito Oficial ICO

mente qué son y como funcionan estos bonos sos-
tenibles?

Los bonos sociales son una tipologia de emision que
se enmarca dentro de los que se denomina en los
mercados internacionales de capitales como Sustai-
nability Bonds o bonos sostenibles. Los fondos obte-
nidos con estas operaciones se utilizan para financiar
proyectos que generen un impacto social 0 medioam-

biental positivo.

Los Social Bonds de ICO tienen como finalidad la cre-
acion o mantenimiento de empleo en las regiones es-
pafiolas mas desfavorecidas econdmicamente, es de-
cir, aquéllas que poseen una renta per capita por de-
bajo de la media nacional. Estas zonas cuentan ac-
tualmente con una tasa de desempleo igual o supe-

rior al 19%.

Pablo Zalba Bidegain, (Pamplona, 1975), es licenciado en Administracion y Direccién de Empresas

por la Universidad de Navarra. Cursé estudios econémicos en la Universidad de Leicester (Reino

Unido) y tiene el Master Executive MBA de la London Business School.

Comenzo su carrera profesional como jefe de desarrollo de negocio internacional en Arcelor Mittal.

De 2005 a 2009 trabajo en Sic Lazaro como director comercial y de desarrollo de negocio.

En junio de 2009 es elegido eurodiputado, organismo en el que ha sido vicepresidente de la Comisién
de Asuntos Econdmicos y Monetarios, miembro de la Comision de Comercio Internacional y de |a
Comision Especial sobre la crisis financiera, econdmica y social. En 2012 recibié el premio Mep

Awards al mejor eurodiputado en el area econémica y de comercio internacional.

Desde noviembre de 2016 es el presidente del Instituto de Crédito Oficial. En esta entrevista nos
hablara, entre otras cosas, de esta entidad en el aniversario de sus 45 afios de vida y de la publicacién
del libro “Instituto de Crédito Oficial 1971-2015", editado por la Fundacion ICO.
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Pasados mas de 45 afios desde su nacimiento,
hoy podemos decir que, con recursos moderados, el ICO
ha cumplido una importante funcién publica,

convirtiéndose en un instrumento muy potente para el

desarrollo del pais.

Con los recursos captados en el marco de los Social
Bonds, el ICO se compromete a financiar —a través de
las Lineas de Mediacion— a pymes que estén localiza-
das en regiones con un PIB per capita inferior a la me-
dia espafiola.

El ICO lanz6 la emision inaugural de bonos sociales
en enero de 2015. Esta operacion marcé un hito en
nuestra actividad, ya que el banco publico fue el pri-
mer emisor europeo que puso en el mercado bonos

de esta tipologia. El Instituto volvié a emitir bonos so-
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Con los fondos obtenidos por el ICO con las emisiones
de bonos sociales se han financiado los proyectos de
mas de 35.100 pymes que han permitido generar o

mantener mas de 225.400 empleos.

ciales en abril de 2016, sumando con ambas opera-
ciones un total de 1.500 millones de euros.

Con los fondos obtenidos por el ICO con las emisiones
de bonos sociales se han financiado los proyectos de
mas de 35.100 pymes que han permitido generar o
mantener mas de 225.400 empleos. La cifra que us-
ted apunta corresponde Unicamente a la segunda de
las emisiones realizadas.

Los resultados registrados hasta el momento nos ani-
man a fortalecer el compromiso del ICO con el de-
sarrollo del mercado de la financiacion sostenible. A
raiz de la crisis financiera que hemos sufrido, es mas
importante que nunca que el sistema financiero po-
tencie su lado mas social para conseguir reconciliarse
con los ciudadanos.

Sin embargo, pese a estos proyectos positivos, los
datos nos revelan que el 50% de las compaiias que
requiere de crédito en Espafa tiene dificultades para
conseguirlo. ; Qué cree que ha influido en que la con-
cesion de crédito a pymes haya caido mas de un
44% desde 2010?

El dltimo informe sobre la financiacion de la pyme en
Espafia elaborado por Cesgar, publicado en marzo, re-
coge que el 67% de las pymes con necesidades de fi-
nanciacion habia accedido a financiacion ajena. El in-
forme indica también que se ha reducido hasta el
15% el volumen de pymes que no habian podido ac-
ceder a la financiacion que necesitaban.

La encuesta pone, no obstante, de manifiesto otra
realidad que no hay que obviar: hay muchas empresas
que siguen sefialando que encuentran dificultades a
la hora de obtener financiacion. Las garantias solicita-
das y el precio de los préstamos son dos de los condi-
cionantes para las empresas, sobre todo para las mas
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pequefias, a la hora de obtener la financiacién nece-
saria para sus negocios

¢ Qué quiere esto decir? Que a dia de hoy el acceso a
la financiacion ya no es la principal preocupacion de
las empresas espafiolas, pero hay que seguir trabajan-
do para mejorar las condiciones de acceso, sobre todo
para determinadas empresas y sectores.

En cuanto a los canales de financiacion, las empre-
sas siguen recurriendo mayoritariamente al crédito
de proveedores o crédito comercial frente a una elec-
cién escasa de las vias de crédito del ICO. ¢A qué
achaca este hecho? ;es la del ICO una financiacion
dificil para las empresas o es simplemente descono-
cimiento?

Las Lineas ICO siguen manteniéndose como uno de
los instrumentos de financiacién mejor valorados por
las pymes. Las empresas que nos conocen y han utili-
zado nuestras lineas de financiacién suelen volver a
recurrir a ellas.

Es cierto que hay otros productos financieros que las
empresas utilizan de forma recurrente como los crédi-
tos de proveedores o las lineas de crédito bancario.

En este sentido, en el ICO intentamos adaptar nues-
tros productos a las necesidades que las empresas tie-
nen en cada momento. Por poner dos ejemplos: du-
rante las épocas mas duras de la pasada crisis econé-
mica la liquidez era una de las preocupaciones mas
importantes de las empresas; en el ICO modificamos
nuestros productos para financiar circulante. Hace dos
afios pusimos en marcha la Linea ICO-Crédito Comer-
cial para que las empresas puedan obtener liquidez
mediante el anticipo del importe de las facturas pro-
cedentes de su actividad comercial.

Hace dos afios pusimos en marcha la Linea

ICO-Crédito Comercial para que las empresas
puedan obtener liquidez mediante el anticipo
del importe de las facturas procedentes de su

actividad comercial.



Como experto en el campo del comercio internacio-
nal sabra que las necesidades de financiacion de las
pymes exportadoras son mayores que las que no lo
son. ;Qué lineas de ayuda tiene creadas o prevé
crear el ICO en este sentido?

El apoyo a la internacionalizacion ha sido un eje cru-
cial del ICO en los Ultimos afios. Las cifras en este sen-
tido no dejan lugar a dudas: la actividad crediticia del
Instituto para apoyar la salida al exterior de las em-
presas espafiolas ha pasado de apenas un 2% antes
de 2012 a mas del 36% en 2016.

Para nosotros es un aspecto estratégico, al que vamos
a dedicar nuestros mayores esfuerzos en los proximos
afios con el fin de convertimos en un referente en
Espana.

En este sentido estamos desarrollando dos lineas de
trabajo complementarias y que nos permitiran ofrecer
a las empresas el marco de financiacién mas adecua-
do a sus necesidades: por una parte estamos ponien-
do especial énfasis en la creacion de productos que se
adapten a ellas y que las acompafie desde su inicio
hasta su implantacion sostenible en el exterior.

Por otra parte, entendemos que la alianza con la ban-
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tivo prioritario de cooperacion para el ICO, con el fin
de facilitar las condiciones propicias al crecimiento de
tejido empresarial.

Otro sector con necesidades especificas de financia-
cion es el de las empresas innovadoras. Ahora que
tanto se habla de la revolucion digital y la necesaria
digitalizacion de las empresas espafolas ¢En qué
manera apuesta el ICO por proyectos en este sen-
tido?

Las empresas innovadoras, al igual que las empresas
que apuestan por salir al exterior, necesitan un mode-
lo de financiacién adaptado a sus necesidades.
Volviendo al informe de Cesgar sobre la financiacion
de la pyme en Espafia lo que se pone de manifiesto es
que las necesidades de recursos financieros de las
pymes innovadoras son superiores a la media, espe-
cialmente si alin no han obtenido sus primeros ingre-
sos. Estos resultados ponen el foco en la importancia
de contar con mecanismos financieros adecuados que
acompafien los procesos de innovacion de las empre-
sas hasta obtener productos aptos para su comercia-
lizacion.

. o La actividad crediticia del Instituto para apoyar la salida
ca promocional global es primordial y por eso las zo-

nas y paises en los que se ha intensificado la presen-
cia de empresas espafiolas han pasado a ser un obje-

al exterior de las empresas espafiolas ha pasado de
apenas un 2% antes de 2012 a mas del 36% en 2016.
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Instituto de Crédito Oficial

futura.

Desde el ICO estamos trabajando para que las empre-
sas dispongan de la financiacion que necesitan en ca-
da momento. En este sentido disponemos de lineas
con largos plazos de amortizacién, destinadas a la fi-
nanciacion de inversiones productivas y necesidades
de liquidez. También estamos intensificando el de-
sarrollo de mecanismos alternativos de financiacién,
apoyando al sector del capital privado en Espafa, a
través de nuestra gestora Axis.

Entendemos que es fundamental que el 1CO, como
banco publico, promueva y facilite la innovacién en un
sentido amplio que englobe productos, procesos y
mercados.

La ambicion del tejido econémico espafiol depende
también de la capacidad de respuesta que el Instituto
tenga para apostar por estos proyectos con una estra-
tegia de futuro de largo recorrido bien definida.

Precisamente la digitalizacion esta generando nue-
vos instrumentos de financiacion tales como las fin-
tech, el crowdfunding o el crowdlending. Sistemas
que estan funcionando y que se alejan de los meca-
nismos tradicionales de acceso al crédito. ;Como
cree que va a afectar esto al sector de la banca y al
propio 1CO?

El sistema financiero est4 en un proceso de transfor-
macion que es innegable y en el que las decisiones
que se tomen van a determinar su configuracion futu-
ra.

En este proceso de cambio estan influyendo algunos
de los retos mas importantes para el sector bancario
son, no solo el impacto de los nuevos desarrollos tec-
noldgicos que han dado lugar a las fintech, sino tam-
bién un marco de bajos tipos de interés que estan re-
duciendo los beneficios de las entidades financieras.

8 economistas

El sistema financiero esta en un proceso de transformacion que es innegable
y en el que las decisiones que se tomen van a determinar su configuracién

Acaba de empezar su andadura como presidente del
ICO ¢Qué proyectos tiene pensado abordar al frente
de esta entidad en el futuro inmediato?

Hay varios proyectos y objetivos que para mi son de
gran importancia. En primer lugar ser capaz de adap-
tar la entidad al nuevo ciclo econémico con el reto de
que “no haya un proyecto viable de internacionaliza-
cién que se quede sin implementar por falta financia-
cion” y con el objetivo de replicar en Africa el trabajo
que ya realiza con empresas espafiolas en Latinoa-
mérica.

También aspiramos a que Espafia sea el primer pais
receptor de fondos europeos del “plan Juncker”, afia-
diendo la eficiencia energética como una de las prin-
cipales cuestiones a financiar en la fase dos de este
programa de inversiones.

Como complemento a estas actuaciones, cabe desta-
car también el importante papel que esta jugando el
ICO a través de Axis, su Sociedad Gestora de Capital
Privado, en la promocion del sector del capital privado
en Espania.

A través de Fond-ICO Global, el primer fondo de
Fondos publico de Capital privado creado en Espafia,
seguiremos impulsando la creacion de fondos de titu-
laridad privada, para facilitar a las empresas espafio-
las vias de financiacion alternativa a la bancaria y po-
tenciar de esta manera su capitalizacion y crecimien-
to.

A estos objetivos, afiadimos la diversificacion de las
fuentes de financiacion del ICO, algo de gran impor-
tancia porque nuestros recursos provienen de los mer-
cados financieros y no de los Presupuestos Generales,
con la emisién de “bonos verdes” y la colocacion de
deuda en el mercado chino M
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En ASISA invertimos todos nuestros recursos en cuidar de tu salud y la de los tuyos.

Lo que solo puede ofrecerte:

ASISA es la compania con mas recursos propios:
15 Clinicas y 28 Centros Médicos.

Con mas de 600 Centros Asistenciales concertados en todo
el pais.

Coberturas destacadas
= Tratamiento con radioterapia de intensidad modulada.
= Hemodialisis en procesos cronicos y agudos.

= Braquiterapia prostatica y Laser Verde para el tratamiento de hiperplasia
prostatica benigna.

= CPAPy BIPAP para el tratamiento de apnea del sueno.

= Estudio prenatal del ADN en sangre materna.

= Logofoniatria tras operacion de laringectomial.

= Estudios Genéticos.

= Prétesis Internas sin limite econémico.

= Transplante de Médula Oseay Cérnea.

= Capsula Endoscopica.

= Rehabilitacion Neuroldgica.

= Simetrizacion de la mama contralateral post-mastectomia por neoplasia.
= Laser quirurgico en proctologia.

Garantias

= Mas de 600 pruebas diagndsticas libres de autorizacion y segunda opinion médica.
= Asistencia Médica 24 horas.

= Asistencia en viaje (12.000 € por asegurado y viaje para gastos médicos de urgencia
en el extranjero).

= Seguro de fallecimiento por accidente de 6.000€.

Mas informacion y contratacion

Departamento de Colegios Profesionales Aon
902 157 874
aon.salud(daon.es

AON

e N
Y si contratas la péliza jLl1évate un cheque

de gasolina por valor de 30 €!*

*Promocion exclusiva para clientes de Am
Empower Results®

Valida para la todas las nuevas
contrataciones que se hagan durante
el periodo promocional.

(S

(Acuerdo especial Prima 2017 |

ASISA
SALUD

De 0 a 30 anos 37,87¢
“Elpreciopor sernetono D€ 31 @ 94 anos 42,84¢
Costmenie v De 55 abhafos  57,11€
De 65 0 mas anos 82,37€

N° Colectivo: 21.099
g J

Condiciones especiales de contratacion

= Periodo promocional para nuevas altas desde el 1 de diciembre del 2016
hasta el 28 de febrero del 2017 con fecha efecto maximo 1 de marzo del
2017 durante el cual las altas efectuadas en dicho periodo se admiten
preexistencias, excepto patologias graves y sin carencias.

= Sin copagos.

= Edad maxima de contratacién: 65 aiios.

¢Quién puede beneficiarse de esta oferta?

Miembros de los Colegios y de cada uno de los registros integrantes del
Consejo, empleados de los Colegios, de los Registros y del Consejo, asi
como sus familiares directos.

Y ahora puedes contratar también

ASISA ASISA
DENTA DENTAL FAMILIAR

4' 1 8 € persona/mes 9'56 =€ familia/mes

asSiSa P>

Aon Gily Carvajal, S.A.U. Correduria de Seguros, Sociedad Unipersonal Inscrita en el R® Mercantil
de Madrid, Hoja M-19857, Tomo 15321, Folio 133, N.L.F. A-28109247. Inscrita en el Registro
Especial de Sociedades de Correduria de Seguros con la clave J-107. Capacidad financiera y
Seguro de Responsabilidad Civil concertado segun lo previsto en la Ley 26/2006, de 17 de Julio.
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AMADEO PETITBO
Economista.
Catedratico de Economia Aplicada.

Ex-presidente del Tribunal
de Defensa de la Competencia.

el derecho'de

y
la’competencia

Hace un cuarto de siglo fuimos testigos de un intenso debate acerca
de las virtudes de la competencia en los mercados de bienes y ser-
vicios. Las referencias del mismo fueron las barreras de entrada y
las consecuencias de la regulacion ineficiente, presente en multitud
de mercados, sobre la competencia y, en consecuencia, sobre el
bienestar de los ciudadanos.
El debate no era solamente juridico. Era, simultaneamente, juridico
y econémico. Pero los protagonistas fueron los juristas pues uno de
los objetivos era la remocion de los estorbos provocados por la re-

gulacion ineficiente. Sin quitarnos importancia, los economistas par-

| estudio de los mercados y

la competencia es un cam-

po cientifico y profesional al
que los economistas no hemos
prestado suficiente atencion.
Parece que, colectivamente, he-
mos olvidado que deberiamos ser
los protagonistas del mismo pues
los fenémenos relacionados con
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la estructura, la conducta, los re-
sultados de los mercados, asi co-
mo los efectos de las conductas
anticompetitivas, se entienden
mucho mejor si el razonamiento
econémico es hegemonico y se
complementa con el meramente
juridico. Los hechos ponen de re-
lieve que nuestro papel es clave;

ticipamos tan so6lo tangencialmente. Y escasamente. No llevamos el
peso del debate, aunque hubo excepciones destacadas.

en ocasiones, incluso, determinan-
te, decisivo. No olvidemos la im-
portancia que tuvo el analisis eco-
ndémico en el desarrollo del dere-
cho de la competencia en Estados
Unidos.

Avala cuanto se acaba de decir la
opinién de los expertos en el



campo del anélisis econdmico del
Derecho, un bien practicamente
inexistente en nuestras facultades;
algo que a estas alturas carece de
justificacién y sélo se explica por
la inercia y la resistencia de nues-
tras autoridades universitarias an-
te cualquier posible cambio e in-
tento de modernizacién universi-
tarias.

R. A. Posner, por ejemplo, escribié
su Economic Analysis of Law
(Little, Brown and Company, 3
ed., 1986) desde el convencimien-
to de que “la economia es un ins-
trumento poderoso para analizar
multitud de asuntos de naturaleza
juridica y politica”. Sin embargo,
la contemplacion de la realidad, a
juicio de Posner, pone de mani-
fiesto que “muchos juristas —in-
cluso juristas muy brillantes—y
muchos estudiantes de Derecho —
incluso estudiantes muy brillan-
tes— tienen muchas dificultades
para relacionar preceptos econo-
micos y problemas juridicos con-
cretos”. Por su parte, R. Wish
(Competition Law, Butterworths,
42 ed. 2001) es contundente al
respecto: “la legislacion sobre la
competencia se refiere a la econo-
mia y al comportamiento econd-
mico, y para todo aquel involucra-
do en este asunto —sea jurista, re-
gulador, funcionario o practicante
de cualquier otra disciplina— es
esencial que tenga algun conoci-
miento de los conceptos econdmi-
cos mas utilizados”. Algo que no
admite discusion. Sin embargo, un
analisis de las resoluciones de
las autoridades de defensa de la
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El estudio de los mercados y la competencia es un campo
cientifico y profesional al que los economistas no hemos prestado

suficiente atencion. Parece que, colectivamente, hemos olvidado
que deberiamos ser los protagonistas del mismo.

competencia revela que, por re-
gla general, las decisiones se
han tomado, fundamentalmente,
sobre la base del analisis juridi-
co. Solamente en casos excep-
cionales el analisis econémico
ha sido la plataforma sobre la
que se ha asentado la argumen-
tacion de la decisién tomada.
Pero no cabe duda de que, en es-
tas cuestiones, incluso los juristas
deben tener unos conocimientos
minimos de analisis econémico.
Igual que los economistas tene-
mos la obligacién de conocer los
cimientos del andlisis juridico.

Cuanto se acaba de decir alcanza
una relevancia especial si se con-
sidera la necesidad de analizar los
efectos de las conductas, algo
previsto en la ley de defensa de la
competencia, pero estimado sélo
excepcionalmente por las autori-
dades de defensa de la compe-
tencia. Estas, a mi juicio errénea-
mente, prefieren apoyarse en el
principio de que muchas conduc-
tas estan prohibidas per se, olvi-
dando los efectos reales de las in-
fracciones a la ley de defensa de
la competencia sobre los merca-
dos y los consumidores para de-
terminar el alcance de la sancion.
La cuestion es relevante pues con-
ductas distintas pueden tener los
mismos efectos y conductas idén-
ticas pueden tener efectos distin-

tos, segun las circunstancias. Y
para dilucidar estas cuestiones no
basta con la argumentacién juridi-
ca. Es imprescindible el uso del
analisis econémico y el consi-
guiente razonamiento.

Lo mismo sucede con las conduc-
tas de abuso de posicion de do-
minio o de acuerdos empresaria-
les entre empresas competidoras.
La forma de las conductas es el
medio, pero lo relevante, desde el
punto de vista de la defensa de Ia
competencia, es su impacto real
en los mercados; es decir, sus
efectos sobre la competencia y el
bienestar de los consumidores.

De hecho, en los casos analizados
por las autoridades de defensa de
la competencia, en general, las
mayores dificultades tienen su ori-
gen en la busqueda de los datos y
las pruebas. Una vez obtenidos, el
estudio de los casos no es excesi-
vamente complejo. En consecuen-
cia, no exigen un andlisis econo-
mico muy avanzado. Incluso, pue-
de sostenerse que el desarrollo
argumental y su justificacion
economica son sencillos para un
economista que tenga unos co-
nocimientos medios de microe-
conomia y, en particular, de eco-
nomia de los mercados y de la
competencia. El estudio y la com-
prension del contenido de manua-

economistas E



N° 27 - Julio 2017

coyuntura

Conductas distintas pueden tener los mismos efectos y conductas
idénticas pueden tener efectos distintos, segun las circunstancias.

Y para dilucidar estas cuestiones no basta con la argumentacion
juridica. Es imprescindible el uso del analisis econémico
y el consiguiente razonamiento.

les como los de F. M. Scherer, D.
Ross (Industrial Market Structure
and Economic Performance,
Houghton Muffin Co., 3% ed.,
1990), J. Tirole (La teoria de la or-
ganizacion industrial, Ariel
Economia, 1990), M. Motta
(Competition Policy, Theory and
Evidence, CUP, 2004) o D. W.
Carlton, J. M. Perloff (Modern
Industrial Organization, Pearson,
42 ed., 2005) puede ser suficiente.
Los casos mas complejos exigen,
l6gicamente, conocimientos eco-
ndmicos y juridicos mas avanza-
dos. En estos casos, los expertos
con experiencia e intuicion deben
ser los protagonistas.

Algunos ejemplos pueden aclarar
cuanto se ha dicho. El anélisis de
un cartel (oligopolio u oligopso-
nio) y de sus efectos tiene méas in-
gredientes econdmicos que juridi-
cos. El economista puede analizar
mejor que el jurista la compara-
cién entre los resultados del mer-
cado cartelizado y del mismo mer-
cado en condiciones de compe-
tencia. En el contexto de un expe-
diente, las autoridades de defensa
de la competencia, y las partes in-
teresadas en el mismo, pueden
obtener la informacién necesaria.
Con dicha informacion, el andlisis
econémico a aplicar, en la mayo-
ria de casos, no es particularmen-
te dificil.
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Resolver un caso de negativa de
suministro exige analizar el asun-
to desde la perspectiva de la efi-
ciencia, algo que sélo puede ha-
cerse utilizando los instrumentos
del analisis econémico. Las curvas
de costes y de demanda, en este
caso, se convierten en referencias
fundamentales. El analisis juridico
es el complemento necesario, pe-
ro no es el instrumento principal.
Cuando se trata de recomenda-
ciones de precios puede ser (til
analizar la posibilidad de que en-
tre los oferentes alguno de ellos
actlie como lider barométrico o i-
der colusivo en el contexto de un
mercado oligopolistico en el que
la coordinacién entre empresas
tiene como objetivo la maximiza-
cién conjunta de los beneficios.
Todo ello sin olvidar el necesario
analisis del poder de mercado de
una empresa o grupo de empre-
sas que exige determinar con pre-
cision el mercado relevante —de
producto y geogréfico— y tomar
en consideracion la posible reac-
cién de las empresas rivales, entre
otras cuestiones.

Un ejemplo reciente (M. Silos, £/
analisis econdmico, pieza esencial
de la politica de competencia, IX
Jornadas de la competencia, Bil-
bao, 21 de octubre de 2016) po-
ne de relieve la potencia del ana-
lisis economico, incluso en su ver-

sién mas elemental. Si los ha lle-
vado a cabo un ejercicio consis-
tente en cuantificar, con suficiente
aproximacion, los beneficios ex-
traordinarios en el mercado del
taxi en algunas ciudades. Con la
informacioén disponible ha deter-
minado los valores relevantes del
“triangulo de Harberger” y, a par-
tir del “triangulo”, ha estimado el
valor del traspaso de rentas desde
los clientes del taxi a sus propie-
tarios. En consecuencia, ha de-
mostrado que es posible conocer
el sobrecoste que supone la regu-
lacion ineficiente, el traspaso de
parte del excedente del consumi-
dor al del productor y la pérdida
neta de bienestar. En otros térmi-
nos, ha estimado los efectos de la
mala regulacién; en principio, res-
ponsabilidad de los ayuntamien-
tos. Las cifras abruman.

Estos son, tan sélo, algunos ejem-
plos. Ciertamente, el andlisis eco-
noémico en el campo de la defen-
sa de la competencia no abunda
y todavia no se ha alcanzado la
perfeccion. Pero se ha iniciado el
camino. Si el analisis econédmico
utilizado en los expedientes y
estudios de las autoridades es-
pafolas de defensa de la com-
petencia avanza y se generaliza,
paso a paso, la propia experien-
cia conducira a perfeccionar los
procedimientos acercandolos al
optimo.

Ante esta situacion, los economis-
tas tenemos una gran mision que
cumplir y una gran oportunidad.
Como profesionales y como estu-
diosos M



NOS acompanaron

Irene Garrido Valenzuela

Irene Garrido agradecio la invitacion y dijo sentirse “entre compaferos”

on motivo de la reunién del Pleno del Consejo General de

Economistas, la secretaria de Estado de Economia y Apoyo

a la Empresa, Irene Garrido, visit6 el pasado 24 de mayo
la sede del Consejo, en la que comento ante los representantes de
los Colegios de Economistas y Titulares Mercantiles los datos de la
Contabilidad Nacional publicados por el INE. Irene Garrido alabé
durante su intervencion la labor informativa y formativa que des-
arrolla la institucion colegial de la que forma parte como colegiada
del Colegio de Economistas de Pontevedra.

En el acto, ademas, el presidente y vicepresidente del Consejo,
Valentin Pich y Lorenzo Lara agradecieron a la secretaria de
Estado su visita como signo de apoyo al colectivo de economistas.

Tras las intervenciones, la secretaria de Estado firmo en el libro de
honor del Consejo en presencia de Valentin Pich y Lorenzo Lara M

Ana Maria Martinez-Pina

La Secretaria de Estado firmd en el libro de honor del Consejo

Cambios en el sector financiero como consecuencia de las nuevas tecnologias.

a vicepresidenta de la CNMV, Ana Maria Martinez-

Pina, visitd la nueva sede del Consejo General de

Economistas coincidiendo con la presentacion del
Observatorio Financiero correspondiente el primer cuatri-
mestre de 2017 que elabora la Comisién Financiera del
Consejo.

Martinez-Pina, que ya habia firmado en el libro de honor
del Consejo en su anterior cargo como presidenta del ICAC,
mantuvo previamente una reunién con el presidente del
Consejo General de Economistas, Valentin Pich, y con el
presidente de la Comision Financiera, Antonio Pedraza, en
la que hablaron sobre los cambios en el sector financiero
que se estan produciendo como consecuencia de las nue-

vas tecnologias [ | Ana Maria Martinez- Pina, Valentin Pich y Antonio Pedraza
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Enrique Rubio Herrera
Novedades en la normativa de auditoria.

| pasado 30 de junio, el presidente del ICAC,

Enrique Rubio Herrera, visito la sede del Consejo

General de Economistas coincidiendo con la reu-
nion del Consejo Directivo del Registro de Auditores del
citado Consejo, REA+REGA.

Recibieron al presidente del ICAC, el presidente y vice-
presidente del Consejo General de Economistas,
Valentin Pich y Lorenzo Lara, y el presidente del Re-gis-
tro de Auditores, Carlos Puig de Travy.

Tras la recepcion inicial, el Sr. Rubio firmé en el libro de

honor, tras lo cual intervino en la reunién del Consejo
) , ) o Directivo de los auditores en la que hablé sobre las no-

De izda. a dcha.: Lorenzo Lara, Enrique Rubio, Valentin Pich y Carlos i i

Puig de Travy vedades en la normativa de auditoria M
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Consejo General
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Cursos, seminarios y masters.
Asistencia bonificada a
cursos, conferencias y otros
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Circulares, notas
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CDs, etc. .
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REA+REGA 35 anos
y con la misma ilusién

El futuro no convertira nuestra
actividad en un mero desarrollo de
inteligencia artificial, ni se veran los
economistas auditores desplazados
por técnicos informaticos, sino que
el criterio profesional y las
evaluaciones del auditor seguiran
siendo necesarias ante los nuevos
retos relacionados con el desarrollo
de la informacion no financiera, y
Su necesaria revision por parte de
profesionales altamente
cualificados en temas econémico-
financieros y de negocio, como son
los actuales economistas auditores.
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En 1982 se estrenaba el clasico de ciencia-ficcion, dirigido por Steven
Spielberg, “E.T.. El extraterrestre”, aparecio un mufieco muy querido por
todos llamado “Naranjito” que fue el icono del mundial de futbol celebra-
do en Espafia, se celebraron unas elecciones generales en nuestro pais que
resultaron ser un triunfo aplastante de Felipe Gonzalez consiguiendo por
primera vez el PSOE una mayorfa absoluta y entre estos acontecimientos
se produjo uno muy especial para los auditores: la creacion de nuestro 6r-
gano especializado de auditoria. Desde esa fecha ya han pasado 35 afios
y por ello celebramos este afio nuestras bodas de coral o también denomi-
nadas de jade.

CARLOS PUIG DE TRAVY En todo aniversario surge como primera reaccién un profunda alegria, pero
Presidente de REA+REGA Auditores cuando se cumplen 35 afios también es tiempo de volver la vista atrds y
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REA+REGA, ha alcanzado un punto de madurez que le sitlia como principal referente del sector
y un interlocutor necesario con las instituciones econdmicas de nuestro pais.

recordar, revivir y reflexionar sobre el camino recorri-
do, los acontecimientos vividos, los retos conseguidos,
las personas que han estado a nuestro lado y una lar-
go etcétera de hechos o circunstancias que en el
transcurso de todos estos afios han ido forjando nues-
tra Corporacion. Es muy dificil en estas pocas lineas
resumir todo lo acaecido y por ello pido disculpas an-
ticipadamente si de la lectura de lo aqui escrito echais
a faltar algtin hecho o momento relevante que pudie-
ra haberse quedado en el tintero.

Alo largo de toda nuestra andadura hemos vivido he-
chos relevantes que han ido consolidando nuestra
Corporacion, como fueron que en 1984 se produjeron
las primeras jornadas y se cred el Comité de Normas
y Procedimientos, en 1986 emitimos nuestro primer
Manual de Auditoria, en 1988 contribuimos al de-
sarrollo y aprobacion de la primera Ley de Auditoria
de Cuentas en Espafia, en 1991 instauramos el primer
plan de formacién de auditores, en 2002 nos incorpo-
ramos a la EFAA, en 2004 contribuimos a la creacion
del primer Congreso Nacional de Auditoria del sector
PUblico, en 2006 publicamos el primer “AudiNotas”,
en 2010 publicamos la primera “NewsREA”, en 2013
se produjo un hecho importantisimo que fue la unifi-
cacion del REA con el REGA y que nos llevé a ser la
primera corporacion de auditores teniendo adscritos
el 60% de los auditores y/o firmas de auditoria del
pais.

Esta unién contribuyé a que el AuditMeeting se con-
solidara como el mayor Congreso de Auditores del pa-
s, y permitirme que haga un repaso de la historia de
este congreso. Se han celebrado hasta la fecha 7 edi-
ciones siendo la Ultima la celebrada el pasado 1y 2
de diciembre de 2016. Durante estas 7 ediciones se
han impartido 122 ponencias, en las que han interve-
nido mas de 200 ponentes generando mas de 100
horas de formacion obligatoria para auditores. Por es-

de alguna, por lo que no incurriré en ese error. Si que
querria destacar alguno de los temas que se trataron
en estos congresos, asi en el 2010 José Antonio
Gonzalo Angulo nos hablé de la entonces nueva Ley
de Auditorfa, en 2011 hablamos del nuevo Regla-
mento del nuevo modelo de control de calidad y de
las Nias, en 2012 Ana Martinez Pina nos hablé de la
actividad del auditor en la UE, en 2013 bajo el lema
“Juntos sumamos” el subsecretario de Economia y
Competitividad hablo sobre el interés publico de la
auditoria, en 2014 bajo el lema “Disefiando el nuevo
rol de los auditores” hablamos de los nuevos cambios
que nos traia la nueva ley, en 2015 y bajo el lema
“Por la apertura del sector” tratamos los efectos de la
nueva ley en los pequefios y medianos auditores y en
el dltimo congreso de 2017 nos centramos en la figu-
ra del auditor como un valor en alza y de servicio a la
sociedad.

Siguiendo con la descripcion de los acontecimientos
que se han ido produciendo estos 35 afios es necesa-
rio referirse también a otro evento de gran significado
para nuestro colectivo que se inicié en 2013 y se de-
nominé Foro Nacional de Pequefios y Medianos
Despachos de Auditores. Este Foro nace con una cla-
ra vocacién de servicio hacia las pequefias y medianas
firmas de auditorfa, que es precisamente la tipologia
que mayoritariamente nutre nuestra corporacion y pa-
ra la que trabajamos dia a dia desde el REA+REGA-
CGE, al objeto de que tengan suficientes instrumentos
para acceder al mercado en igualdad de condiciones
y oportunidades que otras empresas de mayor volu-
men. De este Foro el afio pasado celebramos su cuar-
ta edicion y estamos en estos momentos trabajando
para la quinta edicion que se celebrara el proximo
mes de septiembre en la localidad de Granada. En las

tos congresos han pasado mas de 3.200 auditores y
un gran nimero de personalidades que seria dificil
poder citar aqui en estas breves lineas sin olvidarme

Nuestra principal referencia: atender las necesidades de
nuestros auditores, de la sociedad en general y de los
usuarios de la informacién financiera en particular.
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En este 35 aniversario, queremos darte la enhorabuena, porque sin duda, eres ti, en cuanto miembro del
REA+REGA Auditores, el motor y la esencia de lo que somos hoy.

cuatro ediciones de este Foro han asistido mas de 800
auditores, se han impartido mas de 40 ponencias par-
ticipando en ellas alrededor de 100 ponentes y se han
celebrado en ciudades tan bonitas como Marbella,
Almeria y Sevilla.

En el transcurso de estos Foros se han tratado temas
como son: el acceso de las pymes a la contratacién
publica, las barreras innecesarias a las pymes y la dis-
criminacién a las firmas de menor tamafio, 10 Claves
sobre el presente y futuro de la auditoria de cuentas
en Espafa, situacion de las pymes tras la modificacion
de la ley de auditoria, el gobierno corporativo en las
pymes, la calidad de la auditoria no depende de la di-
mension, etc.

Otros hechos relevantes a lo largo de nuestra historia
han sido la creacion de la Comisién de Auditoria del
Sector Publico encabezada por nuestro compafiero
Emilio Alvarez, del Comité de Responsabilidad Social
Corporativa e Informes Integrados dirigido por Max
Gosch, de la Comisién de Desarrollo y Practica
Profesional en la que al frente se encuentra el Decano
de Lugo, Salustiano Velo, y por Ultimo la creacién de
la Direccién de Relaciones Institucionales del
REA+REGA con nuestro compafiero Adolfo Nufiez al
frente de la misma.

Durante todos estos afios el objetivo primordial de
nuestra Corporacién ha sido representar a nuestro co-
lectivo de auditores y velar por el prestigio de nuestra
actividad profesional. A dia de hoy, podemos decir
que el REA+REGA-CGE, ha alcanzado un punto de
madurez que le sita como principal referente del sec-
tor y un interlocutor necesario con las instituciones
econdmicas de nuestro pais. Desde el Consejo
Directivo del REA+REGA en todo momento hemos
procurado potenciar el acercamiento de la auditora a
la sociedad y contribuir a reducir la brecha de expec-
tativas que recae sobre los auditores en el desempefio
de su actividad profesional.

E economistas

Esta mision nos ha llevado a vivir 35 afos intensos,
con una actividad enriquecedora que nos ha ido nu-
triendo y consolidando como la gran Corporacion que
somos en la actualidad. Siempre he manifestado que,
quizas, lo mas importante es que hemos sido capaces
de generar valor, tratando de adaptarnos a los sucesi-
vos cambios normativos que se han ido produciendo,
especialmente en los Gltimos afios, sin perder nuestra
principal referencia: atender las necesidades de nues-
tros auditores, de la sociedad en general y de los
usuarios de la informacion financiera en particular.

Es ahora el momento de referirme a una serie de hitos
que han marcado la auditoria de cuentas en los Ulti-
mos afios, destacaria principalmente dos de ellos co-
mo son: la puesta en marcha del proyecto Clarity
Project, y el libro verde de la UE publicado en octu-
bre de 2010. Con respecto al Clarity Project decir que
las lineas generales del mismo se esbozaron en la reu-
nién de la IFAC en Tdnez en el afio 2003 y a partir del
cual se desarrollaron un compendio de normas de au-
ditorfa, de ética y de calidad que, fueron consideradas
avanzadas en su momento y que, hoy en dfa, siguen
atendiendo a las exigencias actuales. En referencia al
libro verde de la UE, decir que promovi6 un debate a
nivel mundial, principalmente en Europa, y en el que
se abordaron y debatieron, entre otros, aspectos tales
como: la funcion del auditor, la independencia, la su-
pervision, la simplificacion de las normas para las
pymes de auditoria, etc. que permitieron sentar las
bases de la regulacion actual de la auditoria de cuen-
tas.

Me gustaria ahora indicar cuales son las preocupacio-
nes que los auditores tenemos en la actualidad, y para
ello voy hacer referencia a los resultados de una con-
sulta que se llevo a cabo recientemente a una serie de
pequefios y medianos auditores. Estos auditores iden-
tificaron como primera preocupacion la obtencion y
mantenimiento de su clientela, indicando que la ac-
tual concentracion que se da en el mercado de audi-
torfa no es especialmente el mejor marco de actua-



cién para los pequefios y medianos auditores. La se-
gunda preocupacion hace referencia al cumplimiento
de la normativa ya que ésta se desarrolla siempre te-
niendo més en cuenta a las grandes compafiias y pro-
vocando efectos no deseados sobre los pequefios au-
ditores. La tercera, pero no por ello menos importante,
es la presion a la baja que sufrimos dia a dia en nues-
tros honorarios, y que no esta en consonancia con el
valor y calidad de nuestro trabajo. Por Ultimo, decir
que dos de las més importantes preocupaciones que
también indican son la creacién y mantenimiento de
talento en el seno de nuestras firmas y la necesaria
adaptacion a las nuevas tecnologias, aspectos que es-
toy bien seguro que seran un fuerte caballo de batalla
en nuestro futuro.

Conviene decir que la auditoria no permanecera esta-
tica, sino que seguira evolucionando para ir respon-
diendo en cada momento a las necesidades que de
ella se requieran, al mismo tiempo que el marco regu-
latorio deberd irse adaptando paulatinamente para
garantizar la sostenibilidad del sector y evitar riesgos
sistémicos. El futuro de los auditores deberd ir liga-
do a la mejora constante de la calidad, y a la utili-
zacion cada vez mas intensa de las tecnologias y de
las técnicas mas avanzadas que ayuden a reducir el
riesgo de auditoria, por un lado, y por otro, a pro-
porcionar mayor excelencia a sus servicios. En rela-
cién a este Ultimo aspecto, si bien algunos piensan
que los auditores del futuro seran ingenieros informa-
ticos o que las empresas de auditoria seran Unica-
mente empresas tecnoldgicas, creo sinceramente que
la tecnologia nunca podra substituir al rol del auditor,
tal y como éste se ha venido forjando durante afios y
afios de historia. Es posible que de ahora en adelante
muchas de las tareas que realizamos puedan ser sus-
tituidas por la utilizacién de herramientas informati-
cas, pero lo gue no cuentan estas opiniones es que
cada dia la intervencion de los auditores ird asumien-
do un mayor alcance, y por lo tanto a la revisién de las
cifras o de la informacién financiera se ird uniendo
otro tipo de revisiones y anlisis sobre informacién no
financiera, de caracter cualitativo y de aspectos fun-
damentales del negocio de las empresas que dificil-
mente podréd ser asumida por una inteligencia artifi-
cial. Asi que no debemos preocuparnos por el futuro

N° 27 - Julio 2017
economistas auditores

de nuestra actividad profesional derivado de la intro-
duccion de las nuevas tecnologfas, sino que debemos
ocuparnos en tratarlas como una oportunidad para el
desarrollo, ain mas si cabe, de nuestra funcién como
auditores.

Aunque hemos recorrido un largo camino durante to-
dos estos afios, no podemos anclaros y pensar que
lo que hemos hecho hasta ahora es suficiente, y por
ello debemos sequir trabajando con mayor intensidad
si cabe y, sobre todo, con ilusidn, trazandonos nuevos
retos, y alinedndonos con las circunstancias en las que
nos movemos, con las conductas del mercado y las
necesidades que nos demanda, y todo ello, en aras de
la sostenibilidad de nuestra actividad profesional.

Desde aqui quiero dejar constancia que las metas al-
canzadas durante todos estos afios, han sido posibles
gracias a la labor conjunta de todos vosotros, por lo
que agradezco vuestro empefio y valoro muy positiva-
mente todo el esfuerzo que habéis puesto en vuestro
trabajo, cuyo resultado ha contribuido al desarrollo de
la auditoria de cuentas en Espafa.
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Como no podia ser menos, el REA+REGA quiere dar
las gracias, en este nuestro 35 aniversario, a todos los
que han estado trabajando con nosotros durante es-
tos afios, agradecimiento que abarca a los empleados,
a los miembros de los comités, grupos de trabajo, co-
misiones, etc. y también a los mas de 6.000 miembros
que actualmente pertenecen al REA+REGA y que han
confiado en nuestra Institucion, asi como a todos a
aquellos otros que ya no nos acompafian. Asi, en este
35 aniversario, queremos darte la enhorabuena, por-
que sin duda, eres td, en cuanto miembro del
REA+REGA Auditores, el motor y la esencia de lo que
somos hoy M
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Las previsiones sobre el
comportamiento del mercado

B ~ Las previsiones de analistas,
IGO0 PERA

Miembro del Consejo Directivo de EAF-CGE gestores, bancos de inversion, etc.,

A finales de 2007, meses antes de que se iniciase una
de las caidas bursatiles més importantes de todos los
tiempos, y antes de que el MSCI World cayese mas de
un 40%, podiamos leer comentarios extremadamente
positivos, que pronosticaban subidas de dos digitos
en las Bolsas.

Por el contrario, a finales de 2008, también algunos
de los "gurds financieros” con mas prestigio, anuncia-
ban que la tendencia bajista continuaria, y recomen-
daban vender todas las posiciones en bolsa de cara al
afio 2009. Ese afio el MSCI World subié més de un
30%.

PREDECIR LOS MOVIMIENTOS DEL MER-
CADO EN EL CORTO PLAZO

Si un inversor hubiera permanecido invertido en Bolsa
durante los 10 Ultimos afios (MSCI World 2007-

E economistas

no suelen acertar en sus
predicciones sobre el
comportamiento del mercado. Casi
siempre lo explican a posteriori,

lo cual resulta interesante para
entender lo ocurrido, pero no nos
ayuda a anticipar el
comportamiento de los mercados,
ni por tanto a evitar las pérdidas
puntuales en las carteras.

2016), la rentabilidad acumulada que hubiera obteni-
do en su cartera serfa del 54% aproximadamente.

Por el contrario, si hubiera decidido vender toda su
cartera tras observar un mes de pérdidas, y volver a in-
vertir después de observar un mes positivo, la rentabi-
lidad obtenida hubiese sido del 27,13%.

Rentabilidad total MSCI 54,02%
Rentabilidad actualizada MSC/ 441%
Rentabilidad total CARTERA 27,13%
Rentabilidad actualizada cartera 2,43%

Esta sencilla simulacion pone de manifiesto la dificul-
tad de leer la tendencia del mercado en el corto plazo.

Una cartera que haya permanecido invertida durante
un periodo largo de tiempo, ofrece habitualmente un
resultado muy superior en el largo plazo, a aquellas
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Una cartera que haya permanecido invertida durante un periodo largo de tiempo, ofrece habitualmente un
resultado muy superior en el largo plazo, a aquellas estrategias que tratan de adivinar la tendencia del
mercado en el corto plazo.

Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic

2007 MSCI* 1,20% -048%  1.87%  4,47% 290% -0,74% -2,19% -0,03% 4,79%  3,09% -404% -1,26%
Cartera | 1,20%  -0,48% 447%  2,90%  -0,74% 3,09%  -4,04%

2008 MSCI* | -7,62% -0,53% -091% 534%  165% -7,94% -242% -136% -11,85% -1893% -640%  3,26%
Cartera 1,65%  -7,94%

2009 MSCI* | -8,73% -10,17% 7,60% 11,32% 9,19% -041% 850% 4,17% 402% -1,76% 414% 1,83%
Cartera | -8,73% 11.32% 9,19%  -041% 417%  4,02%  -1,76% 1,83%

2010 MScCI* 4,11%  1,45%  625% 0,07% -948% -339% 813% -369% 936% 3,75% -2,11% 7,39%
Cartera | -4,11% 6,25%  0,07% -9,48% -3,69% 3.75%  -2,11%

2011 MSCI* 228%  355% -094% 431% -1,97% -154% -1,79% -7,00% -8,60% 10,37% -238% -0,02%
Cartera | 2,28%  3,55%  -0,94% -1,97% -2,38%

2012 MSCI* 505%  4,94% 1,34%  -1,07% -854%  5,15% 1,31%  2,59% 2,79%  -0,65%  1,33% 1,93%
Cartera 494%  134%  -1,07% 131%  259%  2,79%  -0,65% 1,93%

2013 MSCI* 512%  022%  239%  322% 0,13% -242% 529% -2,09% 504%  3,94% 1,82%  2,15%
Cartera | 512%  022%  239% 322% 0,13% -2,42% -2,09% 3,94% 1,82%  2,15%

2014 MsCI* | -3,68%  506%  020%  1,08%  206% 183% -157% 224% -267% 067/% 205% -1,57%
Cartera | -3,68% 0,20% 1,08% 2,06% 1.83%  -1.57% -2,67% 2,05%  -1,57%

2015 MSCI* | -1,79%  591%  -1,50% 2,40% 043% -2,28% 183% -6,58% -3,64% 7,95% -045% -1,72%
Cartera -1,50% 043%  -2,28% -6,58% -0,45%

2016 MSCI* -5,96% -0,68%  6,86% 1,65%  065% -107% 425% 0,13%  058% -191% 149%  2,43%
Cartera 1,65%  0,65% -1,07% 0,13%  058% -191% 2,43%

*MSCI World USD con reinversién bruta de dividendos

estrategias que tratan de adivinar la tendencia del
mercado en el corto plazo.

INVERTIR A TRAVES DE FONDOQS DE INVER-
SION

Otro tema que despierta mucho interés entre los in-
versores, es el relacionado con los fondos de inver-
sion. Actualmente, un inversor espafiol puede elegir
entre mas de 20.000 fondos de inversion diferentes.
Sin embargo, “solamente” 100 o 200, ofrecen una
buena relacion rentabilidad/riesgo a largo plazo. Asi,
si una cartera cuenta con 10 o 20 fondos de ese “Top

100-200", tendremos la base necesaria, aunque no
suficiente, para conseguir una buena rentabilidad.

En ocasiones, los inversores se plantean comprar ac-
ciones de una empresa “sélida”, que reparta un buen
dividendo, y en la que se puedan mantener invertidos
durante mucho tiempo, sin mirar la evolucion de la ac-
cion, pero cobrando su dividendo, del 3% o el 4%.

Pues bien, si hubiéramos hecho esa operacién durante
los Ultimos 10 afios, con cinco de los principales valo-
res del Ibex-35, por ejemplo, habriamos obtenido los
siguientes resultados':

Rentabilidad total

Accion 1

-25,82%

Accion 2

340,91%

Accion 3

9,18%

Accion 4

-41,15%

Accion 5

22,63%

1. Por supuesto si se hubieran elegido otros valores, el resultado hubiera variado, en unos casos a mejor y en otros a peor, pero nos parece muy
ilustrativo analizar el caso concreto de estos cinco valores, que en conjunto representan mas del 50% de la capitalizacion del Ibex-35.
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Por el contrario, si hubiéramos hecho la misma opera- revalorizado aproximadamente un 50% en el mismo
cién en varios fondos de inversion de ese “Top 100" periodo, con un riesgo sensiblemente inferior, aunque
al que haciamos referencia, el patrimonio se habria sea solamente por razones de diversificacion.

Fondo 1 Fondo 2 Fondo 3 Fondo 4

69,25% 47,99% 51,12% 43,60%

Peor afio -0,76% -14,21% -40,10% -42,26%

Algunos inversores se plantean la idea de comprary
mantener una accion mientras su precio sea atractivo, y
venderla cuando ya no lo sea, para comprar después otra
que tenga un precio atractivo, (...) esta nos parece una
gran idea, pero es exactamente lo que hacen los fondos
de inversion en los que invertimos,

Ante este razonamiento, de nuevo algunos inversores
se plantean la idea de comprar y mantener una accion
mientras su precio sea atractivo, y venderla cuando ya
no lo sea, para comprar después otra que tenga un
precio atractivo, cambiando de sector, pais, etc., si
fuera necesario, y repetir sucesivamente esta opera-
cién en el tiempo, pero con distintas acciones. Y esta
nos parece una gran idea, pero es exactamente lo que
hacen los fondos de inversion en los que invertimos,
los buenos fondos de inversion, la mayoria de los que
se encuentran en ese “Top 100" que tanto nos inte-
resa. Y son, precisamente estos fondos de inversion,
quienes rotan las carteras al ver agotado el potencial
de los activos en los que invierten, y no antes, ni si-
guiendo premoniciones, ni mucho menos “por el olfa-
to del gestor”.

Asi, la mayoria de las carteras de nuestros clientes,
mantienen los mismos fondos de inversién durante
varios afios, pero sus carteras de acciones, bonos, etc,
son diferentes en cada momento, a medida que los
gestores ven agotado el potencial de los activos que
componen las carteras de los propios fondos.

LA INTERPRETACION DE LAS PERDIDAS DE
UNA CARTERA

A menudo, ante una caida de las bolsas, se tiende a
analizar las pérdidas obtenidas por la cartera financie-
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ra, tomando como referencia su punto mas alto, y
contabilizamos el resultado obtenido desde el mo-
mento en que mas patrimonio se tuvo, y no se calcula
en ese momento la media desde que se realizo la in-
version inicial.

Sin embargo, en otro tipo de inversiones la légica que
se aplica es diferente. Asi, por ejemplo, si compramos
un piso por 1 millén de euros hace diez afios, y hoy lo
vendemos por 1,5 millones de euros, seguramente
nuestro razonamiento sea que hemos hecho una bue-
na inversion, en la que hemos ganado 500.000 euros,
y no que hemos perdido mucho dinero, al no haber si-
do capaces de venderlo en 2008, cuando alcanzd se-
guramente su precio mas alto.

De la misma manera que un ciclista profesional no to-
mara como referencia la escasa velocidad que alcanza
en la subida a un puerto, para calcular el ritmo medio
que espera hacer en toda la etapa, tampoco deberia-
mos tomar como referencia el peor resultado de una
inversion financiera, en un momento puntual, y extra-
polarlo al largo plazo.

Después de casi 20 afios asesorando a patrimonios
significativos, estamos convencidos de que es imposi-
ble predecir los movimientos del mercado de manera
consistente en el tiempo, y tras la constitucién de
Valor Optimo EAFI en el afio 2009, tenemos la suerte
de poder asesorar a nuestros clientes, sin necesidad
de predecir estos comportamientos del corto plazo, ni
tan siquiera tener que decir que intentamos hacerlo, y
por el contrario, disfrutamos asesorando a nuestros
clientes, en la gestion de sus patrimonios financieros,
como lo hacemos con nuestros familiares y amigos, o
COMO NOSOtros Mismos gestionamos nuestros propios
ahorros M
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Las maximas de experiencia
en los trabajos del economista

Miembro del Consejo Directivo de REFOR-CGE

RODRIGO CABEDO

La complejidad de la actual realidad social, econémica y empresarial, plantea
un escenario extraordinariamente cambiante al que el ordenamiento juridico
no siempre es capaz de adaptarse o de dar respuesta a la misma velocidad.
En ese contexto, se hace necesario, ahora quiza mas que nunca, la
intervencion de personas con conocimientos muy especializados que puedan
ayudar a los tribunales a adoptar las decisiones juridicamente adecuadas a la

controversia planteada.

En las materias econémicas y contables compete a los
economistas asesorar no solo a los jueces y tribunales,
sino a todos los agentes integrantes en el sistema ju-
dicial; fiscales, UDEF, UCO y UACC. Estos economistas
prestan asesoramiento, si asi se solicita, no sélo al
juez por designacion de éste, sino también a los fun-
cionarios policiales desde el primer momento de las

investigaciones.

Al respecto, la Ley de Enjuiciamiento Civil prevé preci-
samente en su articulo 335 que cuando sean necesa-
rios conocimientos cientificos, artisticos, técnicos o
practicos para valorar hechos o circunstancias rele-
vantes en el asunto o adquirir certeza sobre ellos, las
partes podran aportar al proceso el dictamen de peri-
tos que posean los conocimientos correspondientes o
solicitar, en los casos previstos en esta ley, que se emi-
ta dictamen por perito designado por el tribunal. El
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Para el conocimiento y valoracion de los hechos objeto de prueba, se han de utilizar pardmetros que forman
parte de la experiencia comun o del conocimiento especializado proporcionado por el economista.

perito es por definicion una persona con conocimien-
to especializado, que puede y debe aportar en el pro-
ceso esa informacion especializada sobre un campo
que en muchas ocasiones el Juez no conoce con pro-
fundidad, y que precisa para dilucidar la controversia.

Bien es cierto que cada vez es mas frecuente encon-
trarse con Jueces con amplios conocimientos sobre el
mundo econémico y de la empresa, a los que debe-
mos sentencias extremadamente eruditas y motivadas
en esta materia, de la misma forma que también es
una evidencia que en los préximos afios —si no ya en
la actualidad— se va a confirmar la tendencia de apro-
bar juzgados cada vez mas especializados, con un
funcionamiento mas eficiente y agil, y cuyos resulta-
dos ya demuestran sus beneficios, especialmente en
aquellas materias en las que por su complejidad re-
quieren una capacidad reflexiva para valorar las opi-
niones expertas de los peritos que hayan podido inter-
venir en el procedimiento y que dificilmente podria lle-
var a cabo una persona sin ningun conocimiento pre-
vio en la materia objeto del litigio. Sin perjuicio de lo
anterior, no podemos dejar de manifestar que la espe-
cializacion de los jueces y de los juzgados dificilmente
dara frutos si no va complementado por un aumento
de los recursos (materiales y humanos) de los que dis-
ponen actualmente la mayoria de los Juzgados, y que
sin duda es el verdadero reto —si no urgencia— actual.
Por eso es necesario la puesta a disposicion de los
jueces y otros agentes ya mencionados el debido ase-
soramiento técnico mediante la puesta a su disposi-
cién de economistas que actlien como peritos, sino de
gestores econdmicos que velen por los intereses pu-
blicos y privados, durante los diversos procedimien-
tos privados, publicos y en especial en las causas de
corrupcion, como garantes y auxiliares de la justicia.

En esa tesitura por tanto, las partes que interesen
acreditar los hechos afirmados en sus escritos podran
valerse de las pruebas periciales cuando sean necesa-
rios conocimientos cientificos, artisticos, técnicos o
practicos. Sin embargo, no olvidemos que nos pode-
mos encontrar en ocasiones en las que cada parte
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aporte su perito y las respectivas conclusiones difieran
sobre el caso en concreto, partiendo de la premisa de
que todo aquello que puede ser probado por una par-
te es susceptible de prueba en contra por la otra; e in-
cluso el Juez puede llegar a conclusiones distintas de
las que han obtenido los peritos, si bien para no incu-
rrir en arbitrariedad deberd motivar en este caso su
decision.

Por ello, para la emision de un informe pericial, resulta
de gran utilidad conocer la valoracion que pueda rea-
lizar un Juez o tribunal, para saber qué extremos van
a tener en cuenta y poder potenciarlos. En nuestro or-
denamiento la valoracion es una cuestién que se deja
al libre arbitrio del Juez de Instancia, en cuanto que la
actividad intelectual de valoracion de la prueba se in-
cardina en el dmbito propio de las facultades del juz-
gador, que resulta soberano en la evaluacién de las
mismas conforme a los principios de la sana critica
(art. 348 LEC), y que debe estar presidida por las no-
tas de globalidad, l6gica, racionalidad e interrelacién
y realizarse desde principios de experiencia. Es habi-
tual en este sentido que en segunda instancia los tri-
bunales refieran que la valoracion de la prueba corres-
ponde a los tribunales de instancia salvo que la mis-
ma resulte ilégica, contraria a las méaximas de expe-
riencia o a las reglas de la sana critica.

Resulta conforme con estos criterios que a la hora de
valorar los dictdmenes periciales se preste una atenta
consideracion a elementos tales como la cualificacion
profesional o técnica de los peritos; la magnitud cuan-
titativa, clase e importancia o dimensién cualitativa de
los datos recabados y observados por el perito; opera-

Para la emision de un informe pericial, resulta
de gran utilidad conocer la valoracion que
pueda realizar un Juez o tribunal, para saber
qué extremos van a tener en cuenta y poder
potenciarlos. En nuestro ordenamiento la
valoracion es una cuestion que se deja al libre
arbitrio del Juez de Instancia.
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Considerando las maximas de la experiencia como un elemento integrador del sistema de la sana critica,
entendidas como definiciones o juicios hipotéticos de contenido general, desligados de los hechos concretos
que se juzgan en el proceso, procedentes de la experiencia.

ciones realizadas y medios técnicos empleados; y, en
particular, el detalle, exactitud, conexién y resolucion
de los argumentos que soporten la exposicion, asi co-
mo la solidez de las deducciones (SAP Las Palmas de
16 abril 2004).

Es en ese contexto que resulta de suma importancia
detenernos en las llamadas “maximas de la experien-
cia”, conceptuadas por Stein' como “definiciones o
juicios hipotéticos de contenido general, desligados
de los hechos concretos que se juzgan en el proceso,
procedentes de la experiencia, pero independientes
de los casos particulares de cuya observacion se han
inducido y que, por encima de esos casos, pretenden
dar validez para otros nuevos”. Y entre las maximas
de la experiencia conviene distinguir entre aquellas
comunes a las personas de mediana cultura y expe-
riencia, que por lo mismo no es preciso demostrar, y
las que exigen especiales conocimientos, siendo in-
dispensable en este caso que el Juez se ayude del dic-
tamen de peritos. (E. Labandeira?). En lo que aqui nos
interesa, en el segundo caso, para el conocimiento y
valoracion de los hechos objeto de prueba, se han
de utilizar pardmetros que forman parte de la expe-
riencia comln o del conocimiento especializado
proporcionado por el economista, y para ello deben
utilizarse todos los procedimientos necesarios para
obtener la evidencia suficiente para realizar el encar-
go encomendado y que vienen determinados en las
normas de auditoria y en otras normas contables; sin
que la utilizacion de dichas normas llegue a constituir
una auditoria propiamente, si no una herramienta o
fuente de prueba a disposicion de los 6rganos de jus-
ticia.

Considerando las maximas de la experiencia como un
elemento integrador del sistema de la sana critica, en-

tendidas como definiciones o juicios hipotéticos de
contenido general, desligados de los hechos concre-
tos que se juzgan en el proceso, procedentes de la ex-
periencia, no puede obviarse sin embargo los peligros
que entrafia en ocasiones caer en conclusiones exce-
sivamente subjetivas, hasta el punto que una preten-
dida regla general de la experiencia pueda recoger
mas bien una vision de un determinado sector de la
doctrina.

Ello conlleva obviamente, que en algunos procedi-
mientos las propias maximas de la experiencia consti-
tuyan objeto de prueba, a los efectos de poder verifi-
car y concluir la credibilidad del perito y en conse-
cuencia si a partir de las conclusiones de su dictamen
deben ser consideradas por el Juez como probado o
no un hecho determinado. En este sentido, como afir-
ma Montero Aroca® “una maxima puede ser probada
en su existencia y contenido para que sea aplicada
por el juez”. En todo caso, su valoracién por parte del
Tribunal, de conformidad con lo establecido en el ar-
ticulo 348 de la Ley de Enjuiciamiento Civil, se reali-
zard segun las reglas de la sana critica.

Las maximas de experiencias son esa sabiduria, expe-
riencia y habilidad en una determinada materia que
es necesaria para facilitar la percepcion y apreciacion
de hechos concretos del debate, y para dilucidar la
cuestién controvertida, recordando no obstante que el
objeto del juicio y el objeto de la pericial constituyen
unos limites que no corresponden al Perito sino al
Juzgador.

En definitiva, es tarea de nuestro colectivo, REFOR, y
del Consejo General de Economistas, postularse como
el colectivo profesional encargado de poner esos pro-
fesionales con las maximas de experiencia que nece-
sita nuestra sociedad al servicio de la Justicia M

1. El conocimiento privado del juez (traducc. De la Oliva, A.), ed. Centro de Estudios Ramon Areces, S.A.

2. Las maximas de experiencia en los procesos canonicos

3. LaPrueba en el Proceso Civil, Civitas
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La normativa contable espaiiola:
aplicacion practica, analisis y opinion
desde la experiencia de los economistas

MARCOS ANTON

SALVADOR MARIN

ESTHER ORTIZ

Catedra de Publicaciones
Cientifico y/o Técnicas EC-CGE
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Transcurridos mas de ocho afios de experiencia contable en
Espafia, fruto de la implementacién de los Reales Decretos

(RD 1514/2007 y RD 1515/2007, ambos de 16 de

noviembre), por los que se aprueba el Plan General de
Contabilidad y Plan General de Contabilidad de Pymes, nos
planteamos en este trabajo conocer la opinion de los
profesionales de la contabilidad, y en su sentido mas amplio la
informacion financiera, sobre la incidencia que ha tenido en su
aplicacién practica diaria la puesta en marcha de esta normativa,
consecuencia de nuestra adaptacion a las normas internacionales

de informacidn financiera (NIIF).

Desde Economistas Contables (EC-CGE) y su Catedra de Publicaciones Cientifico y/o
Técnicas se ha realizado la cuarta encuesta a los economistas contables espafioles para co-
nocer su opinién sobre el Plan General de Contabilidad que entrd en vigor a comienzos de
2008!. Esto nos ha permitido recabar sus puntos de vista en 2008, 2009, 2012y 2015y
concluir en qué medida se reafirman los economistas en un tema de calado como es la re-
forma de la contabilidad en Espafa.

Este cuestionario se ha realizado en todas las ocasiones sobre los economistas pertene-
cientes a EC-CGE, lo que ha supuesto dirigirnos a un colectivo muy numeroso, mas de 2000
miembros, y con el perfil idéneo para esta encuesta. Hay que sefialar el elevado porcentaje
de respuesta recibido, algo frecuente en este colectivo de profesionales, que participa ac-
tivamente en las iniciativas del 6rgano especializado y que, sin duda, nos ha permitido ob-
tener resultados estadisticamente validos.

Una sintesis de este nuevo estudio fue presentada en la sede del Consejo General de Economistas (CGE), desde la
Catedra de Publicaciones Cientifico/Técnicas de Economistas Contables, bajo el titulo Reforma Contable en Espafia:
la opinion de los economistas “El Futuro de la Contabilidad en Espafia” y que contd también con la participacion y
apoyo, una vez mas, de Valentin Pich, presidente del CGE. Este cuestionario se ha realizado en todas las ocasiones a
los miembros del 6rgano especializado del CGE que aglutina a los economistas contables, es decir, aquellos que pro-
fesionalmente estan dedicados a la informacion financiera en general y a la contabilidad en particular. Los autores
queremos agradecer al CGE su apoyo, asi como a aquellas personas que han respondido a dicha encuesta permitién-
donos conocer su opinion, fundamental para el desarrollo de este trabajo.
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GRAFICO 1 - ;QUE CONCEPTOS HAN PRESENTADO MAYORES COMPLICACIONES OPERATIVAS PARA LA
ADAPTACION A LA NUEVA NORMATIVA? (1. POCO ... 5. MUCHO)
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ANALISIS DE LOS RESULTADOS para enfrentarse a la nueva normativa (Plan General
Los resultados obtenidos muestran que, en todo mo-  Contable, PGC), siendo tanto de partida, como con el
mento, los economistas profesionales de la contabili-  transcurso del tiempo, optimistas sobre ello, pues han

dad perciben que poseen suficientes conocimientos invertido en formacién y posteriormente han demos-
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trado con la practica el correcto uso de estas nuevas
normas.

En este sentido, este colectivo también es de la opi-
nién de que la normativa que hoy aplicamos ha su-
puesto un esfuerzo en coste, mientras que la mejora
competitiva e informativa para las empresas, en prin-
Cipio, se valora como no representativa. Esto supone
que a lo largo del tiempo ha ido cambiando su opi-
nién en cuanto al poco coste que percibian iba a su-
poner la misma, mientras que siguen entendiendo co-
mo escasa dicha mejora. Quizas ello explicado, una
vez mas, por el alto nivel de conocimiento y prepara-
cién que los Economistas espafioles tenian de la an-
terior y la actual normativa, asi como de los temas
contables en general.

Cuando hemos preguntado a estos profesionales qué
les supuso una mayor complejidad, se les ha pedido
que respondiesen, de un lado, por el &rea, siendo la
de Patrimonio Neto la respuesta recibida de forma
mayoritaria. De otro, quisimos conocer su opinion so-
bre las complicaciones operativas para la adaptacion
a la nueva normativa de una serie de conceptos. Los
resultados obtenidos pueden verse en el grafico 1 (ver
pagina anterior).

Profundizando en aquellos conceptos que han su-
puesto una mayor variacién en cada una de las prin-
cipales masas patrimoniales, y también en el resulta-
do, los profesionales destacan a lo largo del tiempo, y
para todas las éreas, los instrumentos financieros, al-
go que también se pone de manifiesto, a su vez, en
las consultas técnicas que a diario llegan a EC-CGE.
También destaca en el drea de patrimonio neto la
contabilizacién de las subvenciones, asi como los gru-
pos 8 y 9y su correcto tratamiento. Para el drea de
pasivo, las cuestiones relacionadas con provisiones y
contingencias.

Quisimos conocer, ya en 2008, si creen que las
cuentas anuales deberian ir firmadas por un
experto contable, como asi sucede en otros
paises europeos, siendo ciertamente revelador
que el porcentaje que responde
afirmativamente sea superior al 50%

E economistas

A raiz de todas estas novedades, se entendi6 necesa-
rio preguntar también sobre el papel del requlador en
este ambito. La pregunta se centré en si el ICAC de-
beria desarrollar adaptaciones sectoriales y resolucio-
nes con los cambios del nuevo PGC, respondiendo de
forma afirmativa la mayoria de los profesionales en-
cuestados, si bien con el tiempo los profesionales lo
han creido cada vez menos necesario, posiblemente
debido a que el ICAC ha ido realizando esta labor
desde la primera aplicacién del nuevo PGC.

También sobre el reqgulador, se pregunté si deberia
abreviar mas la normativa contable y financiera para
pymes y, como puede verse en el grafico 2, en la Ulti-
ma encuesta realizada es donde se siente esta nece-
sidad por la mayor parte de los encuestados.

GRAFICO 2. ;EL ICAC DEBERIA ABREVIAR MAS LA
NORMATIVA CONTABLE Y FINANCIERA PARA
PYMES?
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Fuente: elaboracion propia

Al pulsar la opinién de los economistas contables
también quisimos conocer, ya en 2008, si creen que
las cuentas anuales deberfan ir firmadas por un exper-
to contable (ver grdfico 3 en la pdgina siguiente), co-
mo asf sucede en otros paises europeos, siendo cier-
tamente revelador que el porcentaje que responde
afirmativamente sea superior al 50% en los cuatro
gjercicios analizados. El hecho de que en 2015 des-
ciendan las respuestas afirmativas puede deberse a la
coyuntura econémica en la que se ha ido introducien-



do esta reforma contable, marcada por situaciones
economicas y empresariales de conocida diversa pro-
blemética y, por tanto, con la consiguiente responsa-
bilidad o no —aspecto que es necesario clarificar, acor-
dary luego comunicar adecuadamente— de los encar-
gados de elaborar la informacion financiera.

GRAFICO 3. ;SE DEBERIA EXIGIR POR PARTE DEL
ICAC Y/O REGISTRO MERCANTIL QUE TODAS LAS
CUENTAS ANUALES FUERAN FIRMADAS POR EX-
PERTOS ECONOMISTAS, ADEMAS DE LOS ADMINIS-
TRADORES?
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Fuente: elaboracion propia

Al hilo de la importancia de la calidad de la informa-
cién, también se preguntd sobre si las fundaciones
deberian aportar mayor transparencia en su informa-
cién financiera y debemos sefialar los elevados por-
centajes de respuesta afirmativa en las cuatro encues-
tas, oscilando entre el 75% y el 92%.

Y continuando con la informacion, también quisimos
conocer como hubieran preferido los economistas que
se hubiera abordado esta reforma. Asi, se planteo si
hubiesen preferido aplicar las normas internacionales
directamente. Como mostramos en el grafico 4, entre
el 60% y el 70% de los encuestados han preferido la
reforma contable que se Ilevo a cabo en Espafia y por
tanto, queda claro que —aun afirmando que, a dife-
rencia de otros colectivos del area contable, si la co-
nocen, estudian y consultan de forma habitual— la
opinién mayoritaria no es partidaria de la adopcion
directa de la normativa internacional.
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GRAFICO 4. ;HUBIERA PREFERIDO QUE SE APLICA-
RAN LAS NIC/NIIF DIRECTAMENTE, SIN REALIZAR
O PUBLICAR UN PGC?
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Fuente: elaboracion propia

Para concluir, nos ha parecido relevante plantear co-
mo ha afectado la normativa a distintos sectores pro-
ductivos de la economia, y en concreto, al financiero.
Asi, en la tabla 1 se muestran los resultados sobre co-
mo afecta o ha afectado el cambio de normativa con-
table y/o su desarrollo posterior a la elaboracion de
informacién financiera de empresas de distintos sec-
tores productivos de la economia espafiola. Como
puede verse, destacan el sector financiero, sequros y
servicios avanzados, asi como el de construccién y ur-
banismo.

TABLA 1

SECTORES (0: NO AFECTA - 5: AFECTA) 2015
AGRICULTURA 2,69
INDUSTRIA AGROALIMENTARIA 2,92
OTRA INDUSTRIA (METAL; TEXTIL; etc.) 3,12
CONSTRUCCION Y URBANISMO 3,70
FINANCIERO, SEGUROS Y SERVICIOS AVANZADOS 3,99
LOGISTICA Y TRANSPORTES 3,12
NUEVAS TI'Y COMUNICACIONES 3,48
SERVICIOS SANITARIOS, SALUD Y ATENCION SOCIAL 3,10
TURISMO, OCIO Y HOSTELERIA 3,06
COMERCIO 2,99

Fuente: elaboracién propia
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Y también se ha planteado (ver tabla 2) si el cambio de normativa contable ha influido en las relaciones de las
empresas con el sector financiero.

TABLA 2. ;COMO CREE QUE HA AFECTADO O INFLUIDO EL CAMBIO DE NORMATIVA CONTABLE EN LAS RE-
LACIONES DE LAS EMPRESAS CON EL SECTOR FINANCIERO?

AFIRMACIONES (0: NADA DE ACUERDO - 5: TOTALMENTE DE ACUERDO) 2015
Ha supuesto una mejor informacion empresarial para la banca 3,04

Sin tener en cuenta otros factores: ha permitido a las empresas el obtener financiacion de una
forma mas &gl 2,172

Sin tener en cuenta otros factores: la adopcion de la nueva normativa contable y su desarrollo
posterior, en el medio plazo, ha afectado o influido de forma positiva a la liquidez del mercado 2,108

Fuente: elaboracion propia

2. Pero su elaboracion adecuada y apoyo por EC-CGE lo puede agilizar (también en dmbito internacional).

3. Por otras causas, pero su aplicacion adecuada en medio plazo permite o influye positivamente si no hay otros condicionantes.

Los economistas se ponen, nos ponemos, un ‘notable alto-sobresaliente’ en conocimiento del Plan General
de Contabilidad, siendo el area de Patrimonio Neto la que ha presentado mayores cambios a raiz de la
reforma contable.

CONCLUSIONES

A'la vista de los resultados obtenidos, los economistas
se ponen, nos ponemos, un ‘notable alto-sobresalien-
te’ en conocimiento del Plan General de Contabilidad,
siendo el area de Patrimonio Neto la que ha presen-
tado mayores cambios a raiz de la reforma contable.
Ademés, conforme nos acercamos de 2008 a 2015
los economistas contables entienden que los diversos
conceptos anteriormente citados suponen una menor
dificultad y los profesionales parecen mostrar menor
urgencia por la aprobacion de adaptaciones sectoria-
les. Ademas, mas de la mitad de los encuestados
afirman que se deberia abreviar mas la normativa
para pymes y también que las Cuentas Anuales de-
berian ser firmadas o validadas de alguna forma
por Expertos Contables, con el adecuado reconoci-
miento oficial de esta figura (ICAC). Los profesiona-
les piden mayoritariamente mas transparencia a las
fundaciones, en particular, pero esta es una constante
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clara también a nivel general: apuesta por la transpa-
rencia. También prefieren no haber aplicado directa-
mente las NIIF, aunque las dominan y afirman que dis-
pusieron de tiempo e informacion suficiente para
cumplir con los plazos previstos por el ICAC para el
inicio en la aplicacién de la nueva normativa.

Ademas, en su opinion, el principal cambio de norma-
tiva contable y/o su desarrollo posterior a la elabora-
cién de informacion financiera se ha producido en las
empresas pertenecientes al sector financiero. En cuan-
to al cambio de normativa contable en las relaciones
de las empresas con el sector financiero, de forma
moderada, estan de acuerdo en que ha supuesto una
mejor informacion empresarial para la banca, pero
que ésta alin -por lo que si se espera que asi sea- no
se habfa traducido en obtencion de financiacion de
una forma mas agil, salvo las excepciones de empre-
sas internacionalizadas y las asesoradas por econo-
mistas contables M

Economistas Contables, EC-CGE (2015), https://ec. economistas.es/
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Exigencias economico-
financieras de la Junta de
Compensacion Urbanistica

El proceso urbanistico puede ser realizado,
entre otros, bajo el sistema de compensacion
en el que intervienen un nimero importante
de figuras econémicas, siendo la mas
importante la Junta de Compensacion pues
tiene la responsabilidad de gestionar,
controlar y ejecutar la urbanizacion de
terrenos. A pesar de que la Junta de
Compensacion desarrolla una actividad
generalizada en nuestro pais, urbanizar
terrenos, existe un vacio normativo en
materia contable. Por este motivo, en este
trabajo, analizamos la informacion
economico-financiera que han de
suministrar las cuentas anuales de esta
entidad urbanistica, proponiendo cdmo se
han de valorar y reflejar contablemente las
operaciones derivadas de la constitucion de
la misma.

IMPORTANCIA DE LA JUNTA DE COMPENSACION

El proceso de urbanizacién es susceptible de ser ejecutado bajo
distintos sistemas de gestion urbanistica: compensacion, concier-
to, cooperacion, concurrencia (agente urbanizador), ejecucion for-
zosa y expropiacion; desde el punto de vista de la iniciativa priva-
da, los sistemas de gestién urbanistica que resultan mas intere-
santes desde un prisma econémico son los de compensacion y co-
operacion, ya que el resto tienen un marcado componente de con-
trol publico.

embro del Grupo de Tra
Ordenacion del Territorio de
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nomicos puesto que son proyectos de gran enverga-
dura, y al ser ejecutado bajo el sistema de compensa-
cién se multiplica el nimero de operaciones a realizar
para llevar a cabo dicho proceso dado el nimero de
agentes que participan.

A pesar de la relevancia del proceso urbanizador y de las
importantes repercusiones econdmicas que lleva
aparejado, tanto la realizacién del proceso urbanistico
como la ejecucién del mismo bajo el sistema de
compensacion no son tratadas de forma especifica
desde el ambito econdmico-financiero, existiendo un
vacio normativo.

Por tanto, es preciso analizar, desde el punto de vista
economico-financiero, las implicaciones que para ca-

El sistema de compensacion es el sistema de gestion
privada por excelencia, donde la iniciativa particular
ejecuta todo el proceso de urbanizacion. No obstante,
la Administracion competente supervisa y controla la
gestion de las actividades desarrolladas por esta enti-
dad urbanistica colaboradora.

Es de sefialar que para poder desarrollar el sistema de
compensacion es necesario que mas del 50% de los
propietarios de los terrenos del sector estén de acuer-
do en constituir la Junta de Compensacion (J.C.), sien-
do posible que el resto de propietarios no quieran
acogerse a dicho sistema, pero tienen que asumir lo
que establezca la mayoria. A dichos propietarios no
conformes les es de aplicacion la expropiacion forzosa
por parte de la Administracion actuante, siendo el be-
neficiario la propia J.C., respetando el derecho de no
formar parte de la J.C.y a percibir el justiprecio.

En este sistema intervienen un nimero importante de
figuras econdmicas, siendo la mas importante la J.C.
que adquiere personalidad juridica propia, como ente
dependiente de la Administracidn actuante, tras su
inscripcién en el Registro de Entidades Urbanisticas
Colaboradoras.

La totalidad de las parcelas afectadas, incluidas las
expropiadas, deben formar parte de la J.C. y deben es-
tar inscritas en el Registro de la Propiedad. Sin embar-
go, el poder inscribirlas propicia que la J.C., como 6r-
gano, haya satisfecho el valor de tales parcelas, cues-
tion dificil ya que es habitual que dicha entidad, ini-
cialmente, no disponga de recursos.

REPERCUSIONES PATRIMONIALES DE LA
JUNTA DE COMPENSACION URBANISTICA

El proceso urbanistico en si mismo es complejo, y ge-
neralmente implica disponer de grandes recursos eco-
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da agente econémico tiene y también las relaciones
econémicas que se producen entre la J.C. y los miem-
bros que participan en la urbanizacion, sabiendo que
las figuras econémicas que intervienen en este siste-
ma de gestion son:

e La Junta de Compensacion.
® | 0s propietarios.
e Las empresas urbanizadoras.

e |a Administracion actuante.

La J.C. debe elaborar los estados contables como
cualquier sociedad mercantil, concretamente la
Memoria, la Cuenta de Pérdidas y Ganancias y el
Balance, para proceder posteriormente a presentarlos
al Registro de Entidades Urbanisticas Colaboradoras.

A pesar de la relevancia del proceso urbanizador y de
las importantes repercusiones econémicas que lleva
aparejado, tanto la realizacion del proceso urbanisti-
co —de forma independiente— como la ejecucion del
mismo bajo el sistema de compensacién, no son tra-
tadas de forma especifica desde el ambito econémi-
co-financiero, existiendo un vacio normativo.

Las operaciones mas comunes que la J.C. debe reali-
zar para ejecutar el proceso de urbanizacion, en el
marco del sistema de compensacion, y que inciden
economica y financieramente en la J.C son su consti-
tucion, la ejecucion del proceso y por ultimo la liqui-
dacién, centrandonos en este trabajo en la constitu-
cion.

LA CONSTITUCION DE LA JUNTA DE COM-
PENSACION

En el patrimonio neto del Balance de la J.C. se debe
reflejar que dicha entidad ha sido constituida e inscri-
ta en el Registro pertinente. Para ello, es preciso ana-
lizar qué tipo de sociedad es la entidad urbanistica co-
laboradora.



La constitucion de la J.C. presenta similitud con el fun-
cionamiento de las Uniones Temporales de Empresas
(U.T.E.) entendemos, por tanto, que debe ser median-
te la utilizacion de la rubrica Fondo Operativo, deses-
timando el empleo de la cuenta Capital Social pues en
los estados contables no se debe reflejar la constitu-
cién de una sociedad anénima o sociedad mercantil
pues no reline los requisitos para ser considerada co-
mo tal'. En nuestra opinién, en la constitucion de la
J.C. se formaliza un fondo operativo con la finalidad
de ejecutar el proceso de urbanizacion, es decir, un
fondo social cuya vida coincide con la duracion de la
entidad urbanistica y el proyecto de urbanizacién a
realizar.

La J.C. no emite titulos, aunque los miembros partici-
pes con sus aportaciones, juridicamente ostentan el
poder suficiente para la toma de decisiones. De he-
cho, obtienen los siguientes derechos y obligaciones:

e Derecho a participar juridicamente en la entidad ur-
banistica colaboradora, teniendo representacion y
voto.

e Derecho a participar en los beneficios de la J.C. si
existen y que son producidas habitualmente por la
enajenacion de solares a terceros.

e Derecho a que la J.C. urbanice los terrenos y adju-
dique finalmente los solares.

e Obligacion de realizar los desembolsos periodicos
exigidos por la entidad urbanistica.

Ademas, la incorporacién de los miembros a la J.C. no
es de caracter voluntario, como ocurre en cualquier
sociedad anénima, ya que la entidad urbanistica exige

itucion de la J.C - A
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la incorporacion de todos los propietarios de terrenos
inmersos en el proyecto de urbanizacion, de lo contra-
rio la Administracion actuante expropia las parcelas
objeto de urbanizacion, en favor de la J.C.

Por estos motivos, entendemos que la constitucién de
la J.C. debe ser considerada como una fundacion si-
multdnea, pues todos los socios deben suscribir las
acciones o participaciones, en este caso con las apor-
taciones que le permite participar en la J.C., debiendo
reconocer contablemente las aportaciones que cada
uno de los miembros ha de realizar.

En lo referente a la valoracién de las aportaciones no
dinerarias, hemos de recordar que la J.C. se rige por el
ordenamiento urbanistico y los criterios de valoracion
que se establecen para dichas aportaciones que vie-
nen dispuestos en el Texto Refundido de la Ley de
Suelo y Rehabilitacion Urbana, aprobado por Real
Decreto Legislativo 7/2015 y el Reglamento de valo-
raciones de la Ley de Suelo, aprobado por Real
Decreto 1492/2011.

Ello provoca que, probablemente, se pongan de mani-
fiesto la utilizacion de diferentes criterios para la mis-
ma problematica. La normativa contable establece
que los bienes de inmovilizado recibidos en concepto
de aportacion no dineraria de capital seran valorados
por su valor razonable, a diferencia de la J.C. que se
rige por el ordenamiento urbanistico.

Las aportaciones iniciales que los miembros participes
realizan a la J.C. son diferentes, dependiendo del tipo
de agente econémico, tal y como se muestra en la fi-
gura 1.

taciones iniciales de los miembros participes

Aportacion de los propietarios

Aportacion de la empresa urbanizadora

ortacion de la Administracion actuante

e Terrenos mediante titularidad fiduciaria
e Terrenos mediante facultad fiduciaria
e Terrenos expropiados

o Terrenos mediante titularidad fiduciaria o facultad fiduciaria
o Compromiso de ejecutar la urbanizacion

® Recepcion y entrega de terrenos

Fuente: Elaboracion propia

1. Para mas informacion véase FALCON PEREZ, C.E. (2002): “La Junta de Compensacion y otras figuras juridicas afines: Estudio comparativo.” Revista

de Derecho Urbanistico y Medio Ambiente. N° 195, pp. 47-70.
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APORTACIONES INICIALES DE LOS PROPIETARIOS

Las aportaciones habituales de los propietarios son,
en la practica totalidad, los terrenos objeto de urbani-
zacion, pudiendo darse diferentes situaciones en fun-
cién de si transmiten o no la propiedad a la J.C., o
bien si no desean participar en el sistema de compen-
sacién urbanistica.

Aportacion de terrenos mediante titularidad fidu-
ciaria

La aportacién no dineraria por parte de los propieta-
rios bajo titularidad fiduciaria constituye una aporta-
cién en especie en que se transmite la propiedad, por
lo que a partir de este momento la entidad urbanistica
tiene la titularidad del terreno, debiendo formar parte
del patrimonio de la misma, debiéndose reflejar en los
estados contables de los junteros dicha situacion, y
también en el Balance de la J.C. Para ello, se propone
la utilizacion de la rdbrica Suelo urbanizable obtenido
en cesion, si bien nos queda por determinar, quizas lo
mas importante, en qué masa patrimonial incluir di-
cha partida.

Dado que para la entidad urbanistica la actividad tipi-
ca a desarrollar es el proyecto de urbanizacién, se es-
tima que el terreno aportado, en la categoria de suelo
urbanizable, incluido en la situacion basica de suelo
rural, sea tratado como la principal materia prima,
configurandose como una partida de existencias.

Aportacion de terrenos mediante facultad fiduciaria

La aportacién de terrenos mediante facultad fiduciaria
supone que el propietario del terreno cede el uso del
mismo a la entidad urbanistica para que sea objeto de
urbanizacion, si bien no la propiedad.

En consecuencia, la representacion contable de dicha
anotacion implica que la entidad urbanistica adquiere

con dicha aportacion el derecho sobre el suelo objeto
de urbanizacién, pudiendo utilizar la rdbrica anterior
pues en ambos casos ostenta el control econdmico,
debiendo informar en la Memoria qué terrenos objeto
de urbanizacion son propiedad de los particulares.

Recepcion de terrenos expropiados

La informacion econémica que deben suministrar los
estados contables sobre esta aportacién desde el
punto de vista juridico, no es distinta del ya analizado
para los terrenos entregados bajo titularidad fiducia-
ria ya que se transmite la propiedad, si bien difiere en
la medida que no debe ser entendida como una apor-
tacion sino mas bien como una adquisicién de exis-
tencias ya que estos terrenos son expropiados y por
tanto, no son devueltos, convertidos en solar, a sus
propietarios.

La J.C. puede satisfacer la adquisicion de tales terre-
nos en efectivo o reconocer la obligacién de pago si
no dispone al inicio de la urbanizacion de los recursos
suficientes para hacer frente al mismo, en el Balance
de la J.C. en el que también se recoge las aportacio-
nes iniciales ya estudiadas. Es de sefialar que, en cier-
to modo, la compra de los terrenos expropiados debe-
ria estar diferenciada en el patrimonio de la entidad
urbanistica, pudiendo denominarse Suelo urbanizable
propio de la Junta de Compensacion, o bien con infor-
macion en la Memoria ya que tales terrenos son real-
mente propiedad de la J.C.

APORTACIONES INICIALES DE LA EMPRESA URBA-
NIZADORA

Las empresas urbanizadoras pueden aportar inicial-
mente parcelas inmersas en la extension de terrenos
objeto de urbanizacion y/o, principalmente, el com-
promiso de ejecutar la urbanizacién, recibiendo en

Probablemente se pone de manifiesto la utilizacion de diferentes criterios para la misma problemética:
la normativa contable establece que los bienes de inmovilizado recibidos en concepto de aportacién no
dineraria de capital seran valorados por su valor razonable, a diferencia de la J.C. que se rige por el
ordenamiento urbanistico.
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Los estados contables de la J.C. deben suministrar informacion econémica util para sus usuarios. Dichos
usuarios abarcan desde los propietarios participes hasta la Administracion actuante, que debe ejercer un
control y supervision de las actividades desarrolladas por la entidad urbanistica colaboradora.

ambos casos como contraprestacion terrenos ya urba-
nizados o el pago en efectivo de la obra ejecutada.

En el primer caso, para la J.C. no existe diferencia al-
guna entre la aportacion de terrenos de los propieta-
rios. En el segundo caso, generalmente es la aporta-
cién mas relevante de las empresas urbanizadoras el
compromiso de ejecutar total o parcialmente la urba-
nizacién, aportando los medios materiales y humanos,
y recibiendo como pago solares. Para la J.C. es un
compromiso con la entidad urbanizadora que surge al
inicio del proceso y que se ird haciendo efectivo a me-
dida que la empresa urbanizadora vaya incurriendo en
los costes de urbanizacién pactados. Este hecho eco-
némico, al margen de ser realizado al principio, tiene
repercusion para todo el proceso urbanizador.

En este sentido, y en la medida que se sustenta sobre
la base de compromisos por ambas partes, J.C. y em-
presa urbanizadora, se podria equiparar a los contra-
tos de futuros ya que en éstos las partes contratantes
acuerdan comprar y/o vender en un futuro un deter-
minado activo a un precio convenido de antemano,
siendo el importe pactado al inicio el que se toma co-
mo referencia, considerando que el presupuesto esta-
blece el estudio econémico-financiero que motivo la
adjudicacién de la obra.

En consecuencia, la aportacion de la empresa urbani-
zadora podria presentar semejanza con los contratos
de futuros, de tal forma que se podria optar por refle-
jarlo en el modelo suplementario utilizando las si-
guientes cuentas: Compromiso con la entidad urbani-
zadora y Urbanizacién a ejecutar —que va disminuyen-
do a medida que la empresa vaya cumpliendo con el
compromiso adquirido— siendo dichas cuentas valora-
das por el importe total que supone la realizacién del
proyecto de urbanizacién. No obstante, nos inclina-
mos porque en la Memoria se informe de todo aque-
llo que vaya aconteciendo en el proceso urbanizador.

La J.C. para valorar el compromiso con las empresas
urbanizadoras toma como referencia el presupuesto
del proyecto de urbanizacion, y dado que se utilizan
magnitudes previstas puede suceder que las magnitu-
des reales no coincidan con aquéllas, debiéndose ana-
lizar las desviaciones surgidas, que propiciaran bien
un aumento o disminucién en el compromiso adquiri-
do por la empresa urbanizadora, en funcion de las
condiciones contractuales establecidas previamente.

APORTACIONES INICIALES DE LA ADMINISTRA-
CION ACTUANTE

La participacion de la Administracion actuante en la
J.C. difiere significativamente del resto de los intervi-
nientes en este sistema de gestion urbanistica, ya que
inicialmente no aporta terrenos, sino todo lo contra-
rio, de todas las aportaciones realizadas por los distin-
tos agentes econdmicos, una parte de los mismos es
destinado al organismo publico. Asi, la participacion
de la Administracion en la J.C. consiste en la presencia
de un vocal para efectuar una labor de supervision,
con la finalidad de que las actuaciones urbanisticas
realizadas sean las convenidas.

CONSIDERACIONES FINALES

Los estados contables de la J.C. deben suministrar in-
formacién econdmica Util para sus usuarios. Dichos
usuarios abarcan desde los propietarios participes
hasta la Administracion actuante que debe ejercer un
control y supervisién de las actividades desarrolladas
por la entidad urbanistica colaboradora. Por este mo-
tivo, en este trabajo damos respuesta sobre qué infor-
macion econdmico-financiera ha de suministrar las
cuentas anuales de la J.C., proponiendo cémo se ha
de valorar y reflejar contablemente la constitucién de
dicha entidad M
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La dimension ambiental
de la economia

A menudo la economia viene entendida
como una serie de relaciones lineales
entre productos y servicios de una
parte, y flujos monetarios de
capitales por otra.

Se ignora asi en el estudio y
analisis de la economia el
modo en el que se usan los
recursos naturales en el
sistema economico y su
impacto en el medio
ambiente.

Sin embargo, se hace
necesario pensar el sistema
econdémico en relacion con el
ambiente para una mejor
comprension y gestion
de ambos.

En los albores del Siglo XXI, es cada vez mas creciente
la preocupacion e inquietud por el estado de salud del
planeta en que vivimos y del medioambiente que habi-
tamos. Buena prueba de ello son los numerosos congre-
sos, publicaciones, conferencias y encuentros internacio-
nales como el de Copenhague (2009), el de Rio de
Janeiro (2012), el informe de evaluacién del IPCC (2013
-2014), los Objetivos de Desarrollo Sostenible de las
Naciones Unidas (2015) o mas recientemente la COP21
Estudiante de Ingenieria de Ja Energay celebrada en Paris en el afio 2015, que establecia diver-

‘ - A voluntario de Economistas sin Fronteras. sos objetivos en materia climatica para asegurar la ha-

DAVID MARQUEZ RODRIGUEZ
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bitabilidad en la Tierra, y cuyo cumplimiento recaia en
la voluntariedad de los Estados comprometidos.
Incluso el Papa Francisco se ha pronunciado en torno
a este tema en su enciclica Laudato si’ de mayo del
2015.

Pero, ;qué tiene que ver la economia en todo esto?
Aparentemente se trata de un problema propio de la
oceanografia, ecologfa, biologia o geologia; materias,
todas ellas, que poco tienen que ver con el estudio de
las Ciencias Sociales. Pero éste es un asunto que gol-
pea de lleno la cuestion de la economia y la forma en
que se viene organizando la produccién y el sustento
de la vida en sociedad. A menudo la economia es en-
tendida como una serie de relaciones lineales entre
productos y servicios de una parte, y flujos moneta-
rios de capitales por otra; ignorando asi las relacio-
nes entre ambiente y economia. De este modo, rara
vez se tiene en cuenta en el estudio y andlisis de la
economia el modo en que se usan los recursos natu-
rales en el sistema econémico y su impacto en el me-
dioambiente. Sin ir mas lejos, es evidente a todas lu-
ces que el empleo de un recurso limitado pone en
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riesgo la actividad econémica basada en él, mas aun
una vez que se llegue a su completa desaparicion.

LA TERMODINAMICA NOS AYUDA

Se hace asi necesario pensar el planeta Tierra como
un sistema cerrado, una fuente finita de recursos. Y
para ello nos sirven las Leyes de la Termodinamica (en
concreto, las dos primeras), para comprender el pro-
blema que se plantea entre economia y ambiente y
para ponernos en tesitura:

12 LEY DE LA TERMODINAMICA

Esta ley fisica establece que cada extraccion, produc-
cién o consumo de recursos comporta inevitablemen-
te la creacion de una cantidad de residuos en térmi-
nos de materia o energia equivalente a aquella puesta
en juego en el proceso econémico. Es la famosa ley de
la conservacion de la materia y la energia, que postula
que “no se crea ni se destruye, sélo se transforma”.
La mejor forma de entender esto es sirviéndonos de
un balance de materia asociado al ciclo econémico,
como puede verse en el siguiente esquema (Fig. 1).

FIGURA 1. BALANCE DE MATERIA SIMPLIFICADO

ELABORACION DE BASE

GENERACION
DE RESIDUOS

FABRICACION

ACTIVIDAD DE

AMBIENTE COMO

TRANSFORMACION

DANO AMBIENTAL

RECAPTOR
DE RESIDUOS

. Flujos de materia y energia.

> (Externalidad)

= Material reciclado

Productos para el consumo y etapas intermedias

= Residuos de la actividad econémica

Material reciclable

== Material imposible de reciclar

= Residuos inevitables
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0 la energia. En ella se establece que en un sistema
cerrado, la entropia del estado de equilibrio tiende
siempre a ser maxima; lo que en términos econémicos
se traduce como la imposibilidad del reciclaje al
100%, es decir, no es posible reintroducir en el siste-

Cada extraccion, produccién o consumo de recursos
comporta inevitablemente la creacion de una cantidad
equivalente de residuos en términos de materia

0 energia.

22 LEY DE LA TERMODINAMICA:

La segunda ley de la termodinamica nos habla de Ia
entropia: el estado de “desorden” de la naturaleza, lo
que se entiende por el nivel de calidad de la materia

ma de produccion de bienes y servicios la totalidad de
los residuos generados por la actividad econdémica.
Para ilustrar este fenémeno nos sirve el esquema que
viene a continuacién (Fig. 2), donde pueden verse re-
flejados los diversos flujos de reciclaje en la actividad
economica.

FIGURA 2. FLUJO DE MATERIA SIMPLIFICADO

RECURSOS AMBIENTALES
RECURSOS NATURALES
por ejemplo: lefia, minerales

EXPLOTACION DE RECURSOS NATURALES,

BIOSFERA

Residuos

ACTIVIDADES DE EXTRACCION

Reciclaje
interno}
A

N

Reciclaje

(3) Reutilizacion

El tipo e intensidad del reciclaje en cada etapa econé-
mica es diverso, y varia de una a otra. Contamos en-
tonces con el reciclaje interno, de vital importancia
para la industria primaria, los residuos inmediatos (1),
comerciales (2) y los posteriores al consumo (3), ade-
mas de la tasa de reutilizacion de residuos a nivel do-
méstico. Los factores que distinguen estos residuos, y
por tanto su tasa de reciclaje, son 4: la masa, homo-
geneidad, contaminacion y ubicacién. Es por ello que
es mas facil reciclar los residuos internos e inmediatos

g economistas

Materiales primarios
(brutos, virgenes)

ELABORACION DE BASE Y MANUFACTURA
” por ejemplo: refino, reduccion a pulpa

Materiales de base

ACTIVIDAD DE TRANSFORMACION Y FABRICACION
produccion de productos finales

Productos finales

%) )
< DISTRIBUCION

Residuos
TIERRA, AIRE, AGUA

Residuos

Residuos

AMBIENTE RECEPTOR
DEL DANO ECOLOGICO

Residuos

(1), y en menor medida los comerciales (2); mientras
es mas dificil recuperar los desechos del consumo (3)
o darles otro uso. Se observa aqui que resulta fisica-
mente imposible reciclar al 100% los residuos deriva-
dos de la actividad econémica.

FRONTERA DE POSIBILIDADES

¢ Cémo afectan estas leyes fisicas a la economia? Nos
encontramos de este modo ante el establecimiento de
una clara frontera de posibilidades entre economia y
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FIGURA 3. TRADE-OFFS ENTRE ECONOMIA Y AMBIENTE

Nivel de
Consumo

A
(o)) PO 9

(oL T 9

>

Calidad
Ambiental

E2 E1

ambiente, que puede ser entendida como la eleccién
necesaria que se debe hacer entre nivel de consumoy
calidad ambiental (Fig.3).

Dejando a un lado las evidentes consecuencias eco-
némicas que tiene un empeoramiento de las condicio-
nes ambientales (enfermedades tropicales y cardio-
rrespiratorias, inundaciones, cambios en los cultivos,
destruccion de costas, etc.), se plantean las cuestiones
de sostenibilidad ambiental y desarrollo sostenible
para evitar una futura reduccion de las posibilidades y
alternativas de reproduccién del género humano.

EL CONCEPTO DE SOSTENIBILIDAD EN
ECONOMIA

Tal y como ha sido ampliamente discutida y consen-
suada, la sostenibilidad ambiental se entiende como
el uso de la naturaleza que garantiza unas condicio-
nes minimas de regeneracion para los ecosistemas.
Por su parte, el desarrollo sostenible es la condicién
de desarrollo econémico que satisface de manera
optima las necesidades de la generacién presente
sin comprometer las posibilidades de las generacio-

Nivel de
Consumo

A

>

Calidad
Ambiental

nes futuras. He aqui donde esté el debate mas tras-
cendente sobre la dimension ambiental de la econo-
mia: el sentido, fuerte o débil, del concepto de soste-
nibilidad que se aplique en economia.

Todas estas categorias, obviamente, se pueden cruzar
y sobreponer las unas a las otras; y no hay ningun sis-
tema "“puro” de politica ambiental a lo largo y ancho
del planeta que represente fidedignamente cualquiera
de las opciones expuestas. Estan por una parte quie-
nes confian en la evolucion del actual sistema econo-
mico imperante hacia una suerte de capitalismo verde
(0 eco-fascismo, segun las fuentes); y por otra quienes
apuestan por un sistema de justicia ambiental global
(0 eco-socialismo). Lo que caracteriza econdmicamen-
te a ambas opciones (y hace que difieran sus propues-
tas) es el método segun el cual se valora el medio am-
biente y cémo la solucién a los problemas ambienta-
les viene integrada en la economia. La alternativa ca-
pitalista prevé una perfecta sustitucion entre capital
natural y capital artificial (p.ej.: cambiar recursos fdsi-
les por fuentes de energia renovables), segun las re-
glas clasicas de Cobb-Douglas y de la Elasticidad de
Sustitucion, aplicando una internalizacién de los da-

Es fisicamente imposible reciclar el 100% de residuos que generamos.
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TABLA 1. PRACTICA DE LA SOSTENIBILIDAD ECONOMICA

TIPO DE SOSTENIBILIDAD ESTRATEGIA DE GESTION

POLITICAS A DESARROLLAR

e Enfoque convencional coste-beneficio de la gestion del

capital. Impuestos sobre la contaminacion.
Sostenibilidad e Correccion de las externalidades a través del mercado:  Eliminacion de las subvenciones.
muy débil politica de precios eficientes, optimizacion paretiana, so- Imposicion de derechos de propie-

berania del consumidor.

Sostenibilidad débil ofactiva.

Sostenibilidad fuerte

e Bioética.

Sostenibilidad
muy fuerte

e Enfoque de estandares fijos: principio de precaucion, va-
lor primario y secundario del capital natural.

e Regla del capital natural constante.
e Version “fuerte” del nivel de seguridad minimo.

e Abandono absoluto del analisis coste-beneficio.
e Solo contemplable en aspectos muy limitados.

Lo que caracteriza econdmicamente a ambas opciones (y
hace que difieran sus propuestas) es el método segun el
cual viene valorado el medioambiente y cdmo la solu-
cion a los problemas ambientales viene

integrada en la economia.

fios ambientales segun valoraciones estandar (p.ej..
hacer pagar el dafio econémico equivalente a quien
contamine un rio), de forma que se gestione bajo cri-
terios de mercado la degradacion ambiental. En cam-
bio, la alternativa ambientalista considera que no son
procedentes las valoraciones econdmicas del dafio a
la naturaleza y que, mas alld de ello, no es ético ni
moral ponerle un precio a la destruccion del medio
ambiente que sostiene la vida humana; haciéndose

E economistas

dad.

e Hipotesis de sustitucion Kya; ~ Kay infinita.

* Enfoque coste-beneficio modificado: aplicacién extensa  Impuestos sobre la contaminacion.
de métodos de evaluacion monetaria, compensacion  Permisos y reembolsos asociados a

la contaminacion.

* Version “débil” del nivel de seguridad minimo. Objetivos ambientales.

Estandares ambientales.

Establecimiento de zonas de con-
servacion.

Estandares de emisiones de proce-
s0s tecnoldgicos.

Impuestos disuasivos.
Permisos de emision.

Estandares y regulaciones.
Permisos de creacion de industrias.

asf necesario establecer estandares, regulaciones y Ii-
mites a las emisiones, vertidos o demas impactos que
causen un deterioro ambiental.

La economia convencional lleva mucho tiempo mi-
rando hacia otro lado, considerando el crecimiento
economico, no como un medio para satisfacer las
necesidades de la poblacion, sino como un fin en si
mismo. No integrar en el analisis un sistema ecologi-
o que soporte de manera sostenible el desenvolvi-
miento del subsistema econdémico supone observar la
realidad de una manera miope, que mas tarde o mas
temprano, nos pasara una factura devastadora.
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Disposiciones normativas de interés

- Los Presupuestos Generales del Estado 2017 que fi-
nalmente se publicaron, a través de Ley 3/2017, de 27
de junio, en el BOE de 28 de junio.

- A nivel europeo y en el dmbito de la insolvencia, se
publicé en el DOUE, el Reglamento de ejecucion
2017/1105 con los formularios que el Reglamento
Europeo 2015/848 de procedimientos de insolvencia
(publicado en el DOUE de 5 de junio de 2015 que ha
entrado en vigor el pasado 26 de junio de 2017) men-
cionaba en sus articulos 27, 4, 54.3,55, 64.2 y 88.

- El Real Decreto-ley 9/2017, de 26 de mayo (BOE 27
de mayo 2017) por el que se transponen directivas de
la Union Europea en los ambitos financiero, mercantil
y sanitario, y sobre el desplazamiento de trabajadores.
Destacamos como novedad que afecta al dmbito peri-
cial: articulo cuarto. Se introduce en la LEC, con el ob-
jetivo de garantizar que los dafios sufridos por sujetos
(ya sean empresas o consumidores) como consecuen-
cia de dichas practicas anticompetitivas sean efectiva-
mente resarcidos. El tribunal podra, encargar a peritos
la elaboracién de resimenes de la informacién.

legislacion

- La Instruccion de 9 de mayo de 2017, de la DGRN,

sobre interconexion de los registros mercantiles, pu-
blicada en BOE 16 de mayo. Viene a establecer un sis-
tema de interconexion de registros mercantiles de los
Estados miembros, basado en el portal de justicia en
red europea, la plataforma central europea y los regis-
tros mercantiles nacionales

- Se publicé ademas, el 18 de marzo, el Real Decreto-

ley 5/2017, de 17 de marzo, por el que se modifica el
Real Decreto-ley 6/2012, de 9 de marzo, de medidas
urgentes de proteccion de deudores hipotecarios sin
recursos, y la Ley 1/2013, de 14 de mayo, de medidas
para reforzar la proteccion a los deudores hipoteca-
rios, reestructuracién de deuda y alquiler social: publi-
cado en el BOE del sdbado 18 de marzo. Se amplia
tres afios, hasta 2020, la moratoria de los desahucios,
medida que esta vigente desde 2013. Las familias con
hijos menores de edad, las monoparentales, violencia
de género o discapacidad se incluyen como vulnera-
bles. El Cédigo de Buenas Practicas contemplard la
opcion de alquiler de la vivienda ejecutada a precio re-
ducido. Se introduce en el Cédigo de Buenas Practicas
la opcion de alquiler de la vivienda habitual ejecutada.

Normas en tramitacion

Propuestas del Consejo General de Economistas, CGE, con el apoyo técnico del REA+REGA-CGE y REFOR-CGE en febrero
de 2017, al Anteproyecto de Ley por el que se modifica el Céddigo de Comercio, el texto refundido de la Ley de Sociedades
de Capital y la Ley de Auditoria de Cuentas, en materia de informacién no financiera y diversidad.

redaccién del Proyecto de nuevo Cddigo de Comercio
(elaborada por la Comision de Codificacion) que es mas
limitada en su aplicacion

Consideramos oportuno proponer la modificacion del
controvertido articulo 348 bis: separacion por falta de re-
parto de beneficios en las sociedades de capital, y pro-
poner considerar incluir determinados contenidos de la

BORRADOR DE PROPUESTA DE REAL DECRETO LEGISLATIVO POR EL QUE SE APRUEBA EL TEXTO REFUNDIDO DE
LA LEY CONCURSAL

Se ha publicado el 6 de marzo de 2017 en la web del
Ministerio de Justicia, dentro del apartado de Comision
de Codificacion. Se trata de una sistematizacion y orde-
nacién de la Ley Concursal, tras las mdltiples reformas

que se han producido en la misma en los Ultimos afios.
Pero como texto refundido no modifica el fondo de los
articulos, sino tan solo su ordenacion y aclaracion.

PROPOSICION NO DE LEY SOBRE LA MEDIACION COMO RESOLUCION DE CONFLICTOS

El pasado 7 de marzo, se ha dado luz verde a la propo-
sicion no legislativa del Grupo Parlamentario Popular re-
lativa a fomentar la mediacion como forma de resolucion

de conflictos. Asimismo, hay otra Proposicidn no de ley
de segunda oportunidad y otra de morosidad en trami-
tacion M
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[a opinidn del experto

Blockchain y las criptomonedas:
el dinero del futuro

AGUSTIN MUNOZ

La informacion es poder. El poder, en manos de unos
pocos, es lo que mueve el mundo, pero en la sociedad
actual esto comienza a no ser admisible, gravita hacia
la inequidad, tiene efectos corrosivos, y tarde o tem-
prano corrompe.

La tecnologia blockchain permite la descentralizacion
de la informacion, como consecuencia, el poder se ve
atomizado en todos los usuarios del sistema, de ma-
nera que ninguno puede ejercerlo unilateralmente.
Esto supone un cambio de paradigma, la informacion
es de todos y el poder de nadie. No me negaran que
el corolario obtenido es ambicioso y totalmente dis-
ruptivo.

En linea con el concepto de descentralizacion de la in-
formacién, uno de los principios fundamentales de
blockchain es Distributed Ledger Technology (DLT), es-
to significa que no existe un documento Unico, man-
tenido por un solo agente (un banco, una institucién
gubernamental, etc.), donde se registran todas las
transacciones, sino que cada usuario (también llama-
do nodo) mantiene su propia copia del registro de
transacciones. Esto conlleva ventajas significativas: al
no ser necesaria la existencia de un agente central, el
sistema se torna mas transparente y por lo tanto mas
justo, ademas de reducirse los gastos de intermedia-
rios y aumentar la velocidad y agilidad de las transac-

E economistas

El blockchain aspira a revolucionar el sistema monetario
mundial, con una nueva forma de inversion. La energia es el
contrapunto al dinero “fiat”, resultando la mejor opcién para
convertirse en la base de un nuevo sistema monetario. Bilur
combina las innovaciones tecnoldgicas de blockchain con las
ventajas monetarias del “soporte fisico” ya que su valor esta
respaldado por materias primas energéticas.

C.0.0 (Director de Operaciones), R Fintech Plc.
Ingeniero de Caminos, Canales y Puertos y Master en Direccion y Administracion de Empresas

ciones; también se gana en sequridad e incorruptibili-
dad del sistema, ya no hay un unico documento cen-
tral susceptible de ser alterado fraudulentamente, sino
tantos de ellos como usuarios existan en dicho siste-
ma, falsear una transaccion significaria alterar de ma-
nera simultanea miles o millones de documentos.

Que la tecnologia blockchain es la tecnologia del
futuro, nadie lo duda en el sector financiero. Todos
los bancos y empresas relacionadas estan invirtien-
do y preparandose, con mayor o menor éxito, para
esta revolucion tecnoldgica que sélo es comparable
con la aparicién de internet en nuestras vidas. Las
aplicaciones son infinitas y la revolucién es imparable.

Desde que en 1971 el presidente Nixon desligara al
dolar de su respaldo en oro, el mundo opera bajo un
sistema monetario llamado fiat. Este se basa en la
confianza de la comunidad y en la promesa de pago
de la entidad emisora. El dinero fiat constituye por si
mismo un “certificado fiscal” sin el cual careceria de
valor. Este sistema, en el que los bancos crean dinero
exponencialmente a través de préstamos, tiende a in-
flaciones, burbujas y deudas soberanas impagables,
tiende inevitablemente al colapso. Como alternativa, y
gracias a las nuevas tecnologias antes expuestas, las
criptomonedas se postulan como el candidato perfec-
to para convertirse en el nuevo medio de cambio.



Market Capdtaizaton
g E

Bitcoin (BTC)

N° 27 - Julio 2017
la opinidn del experto

“| Ethereum (EHT) _Litecpin (LTC) _ Dash

e

My 200 Jun 2016 Jul 2016 hug 2006 Sep 2016 Oct 2016

Now 2016 Dec 2016 Jan 2017 Feo 2007 Mar 2007 e 2017

Bi:lur

eay 20 Jun 20 il 308 hary 2018 Sep 20W Oct 200

Bitcoin, Ethereum, Litecoin y Dash pueden adquirirse en distintos exchanges, destacando Poloniex and Bitfinex.

Bilur puede adquirirse en la plataforma bilurmarket.

Las criptomonedas (también llamadas criptodivisas,
monedas virtuales y monedas digitales), aprove-
chan las ventajas que provee blockchain para crear
sistemas monetarios mas justos y seguros, en defi-
nitiva, mas eficientes.

Una criptomoneda puede definirse como un medio di-
gital de cambio que utiliza métodos de encriptacion
para verificar la transferencia de fondos y garantizar
que se realicen de forma segura. Las criptomonedas
se crean y almacenan electrénicamente y, dada la na-
turaleza de blockchain y DLT, son independientes de
un banco central. Cada transferencia de dinero se ve
reflejada en la cadena como un nuevo bloque. Para
que un bloque pueda agregarse a la cadena, primero
debe verificarse su autenticidad, lo cual se logra a tra-
vés de complejas operaciones matematicas. Cada blo-
que contiene referencias encriptadas a sus bloques
anterior y posterior. Adicionalmente, los registros de
todos los nodos de la cadena deben contener la mis-
ma informacion, de no ser asi, el bloque no podra in-
cluirse en la cadena. Este conjunto de medidas otorga
a las criptomonedas mayor seguridad de la que pose-
en otros medios de cambio.

El crecimiento de las criptomonedas ha sido explosivo
como puede apreciarse en los siguientes graficos,
donde se incluye la evolucién en el Ultimo afio de las
principales criptomonedas por orden de capitaliza-
cién. En este orden es imposible no separar bitcoin,

sin duda la més importante, y luego en otro orden de
magnitud las principales altcoins (monedas virtuales
alternativas).

A pesar de todos estos beneficios, algunas criptomo-
nedas no escapan a todos los peligros del dinero fiat,
ya que su valor no deja de ser especulativo. Es por es-
to que surge la necesidad de una criptomoneda cuyo
valor no esté dado por la mera especulacion. Dado
que la energia, como elemento absolutamente necesa-
rio para el funcionamiento de cualquier sociedad mo-
derna, y cada vez més en el caso de las sociedades fu-
turas, y como bien medible y con un valor econémico
real, es el contrapunto al dinero fiat, resultando la me-
jor opcion para convertirse en la base de un nuevo sis-
tema monetario, como en el pasado lo fue el oro.

Bien es sabido que el oro siempre ha sido el valor re-
fugio por antonomasia, pero en sentido estricto, nece-
sario, necesario no es, y tampoco se puede disfrutar
de él sino es por el valor que se le atribuye subjetiva-
mente. Si buscaramos otro valor refugio, y en este ca-
so relacionado con la energia como base econdmica,
hablariamos del petréleo.

En conclusién, ha nacido bilur (www.bilurmarket.
com), una criptomoneda que combina las innovacio-
nes tecnolégicas de blockchain con las ventajas mo-
netarias del “soporte fisico” ya que su valor esta res-
paldado por materias primas energéticas.
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CILEA - XXXIII Seminario Internacional
y Reunidn del Consejo Directivo en Paris

El Comité de Integracion latino Europa América, Cl-
LEA, organizo para los dias 9 y 10 de marzo la cele-
bracién consecutiva del XXXIII Seminario Internacio-
nal y la reunion de su Consejo Directivo en Paris.

El Seminario Internacional constituyé la primera Ron-
da de Negocios Latinoamericana, una experiencia que

FCM - Reunion en Roma

Los dias 2 y 3 de abril tuvo lugar en Roma la reunion
del Consejo y de la Asamblea General de la Federa-
cién de Expertos Contables del Mediterraneo (FCM),
de la que el Consejo General de Economistas es
miembro, en la sede del Consejo Nacional de Docto-

IEA - XVIII Congreso en México

Los miembros del Council de la IEA presididos por el
premio Nobel de Economia, Joseph Stiglitz, celebra-
ron su XVIII Congreso los dias 18 a 23 de junio en
Sante Fe (México). Bajo el tema central Globalizacidn,
crecimiento y sostenibilidad, en el Congreso, los eco-
nomistas hicieron propuestas sobre cémo mejorar la

José Maria Casado, Valentin Pich y Rui Ledo Martinho

E economistas

consiste en alcanzar acuerdos de asociacién entre
empresas europeas con el mundo latinoamericano,
sirviéndose para ello de contactos entre empresas y
profesionales (economistas y contadores) y las emba-
jadas y delegaciones comerciales, en este caso, de
paises latinoamericanos.

res Comercialistas y Expertos Contables de Italia. En
las reuniones se presentd el estado de cuentas y se
iniciaron los preparativos de la conferencia anual de
octubre en Atenas.

gobernanza mundial que regula la estabilidad, la efi-
cacia y la equidad de los sistemas tributarios y las po-
liticas publicas, con especial referencia a las de carac-
ter social. El Consejo General de Economistas asistio
representado por el director de relaciones internacio-
nales, José-Maria Casado.

V Seminario ibérico de economistas 2017

El Consejo General de Economistas de Espafia y la
Ordem dos Economistas de Portugal celebraron el V
Seminario Ibérico el pasado 29 de junio en Cérdo-
ba. Se trataron como temas principales y estratégi-
cos para ambos paises, el huso horario, el freno de
las inversiones y los Corredores de Transporte. En el
acto, ademés del presidente del Consejo, Valentin
Pich, participaron el presidente de la Ordem dos
Economistas de Portugal, Rui Ledo Martinho, y los
ponentes de los diferentes temas tratados, como
Ramoén Tamames, Anténio Mendonca, Vitor Mar-
tins, Carles A. Gasoliba, Vicente del Rio y José-
Maria Casado, director del Seminario.
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Reunion del Pleno del Consejo con la asistencia de la
Secretaria de Estado de Economia y Apoyo a la Empresa

La Secretaria de Estado de Economia y Apoyo a la Empresa, Irene
Garrido, fue la invitada de excepcion en la reunion del Pleno del Consejo
General celebrada el pasado 25 de mayo. Irene Garrido —economista co-
legiada del Colegio de Pontevedra— analizé ante los miembros del Pleno
del Consejo General los datos de la Contabilidad Nacional que ese mis-
mo dia publicaba el INE y afirmé que el crecimiento robusto de la eco-
nomia espafiola, por encima de la media europea segun los datos publi-
cados, se mantendria a lo largo de estos proximos meses.

Asimismo, la Secretaria de Estado agradecié la invitacion del Consejo pa-
ra asistir a la reunion de su érgano directivo valorando positivamente la
labor informativa y de apoyo a la profesion de economista que desarro-
llan el Consejo y los Colegios y, ante un aforo lleno de economistas, dijo
“sentirse como en casa”.

Irene Garrido comenta ante los medios los datos de la
Contabilidad Nacional en la sede del Consejo

La vicepresidenta de la CNMV en la presentacion
del Observatorio Financiero del CGE - primer cuatrimestre de 2017

El Consejo General de Economistas presentd en rueda de prensa el 24 de ma-
yo el Observatorio Financiero relativo al primer cuatrimestre de 2017, elabo-
rado por la Comision Financiera de dicho Consejo General. En el acto partici-
paron el presidente del Consejo General de Economistas, Valentin Pich; la vi-
cepresidenta de la CNMV, Ana Maria Martinez-Pina; el presidente de la
Comision Financiera del CGE, Antonio Pedraza; y los copresidentes del
Observatorio, Montserrat Casanovas y Salustiano Velo.

Durante la rueda de prensa, Valentin Pich mostrd su preocupacion, pese a los
datos optimistas del Observatorio —entre otros, el incremento del 3% del PIB—
por la deuda publica de Espafia que supone el 100% del PIB. En su interven-
cién, Ana M?* Martinez-Pina alabd publicaciones como el Observatorio
Financiero del Consejo por su rigor e informé de diversos servicios puestos en
marcha por la CNMV como el portal para consultas sobre Fintech o la inicia-
tiva “Welcome to Spain” para atraer entidades del Reino Unido tras el Brexit.

Valentin Pich, Ana M* Martinez-Pina y Antonio Pedraza
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Il Encuentro LaLiga y el Consejo
sobre Economia Laboral General de Economistas

Asesores Laborales del Consejo General de Economis- fl rman un conven |O

tas, organizd el 29 de mayo su Il Encuentro de Econo-
mia Laboral que se centré en la revision del pacto de
Toledo y el sistema actual de pensiones. Inaugurd el
acto el presidente de EAL, Roberto Pereira, quien su-
bray6 que el sistema de reparto que aplica en Espafia
la Tesoreria General de la Seguridad Social es deficita-
rio porque en este momento son mayores los gastos
en pago de prestaciones que los ingresos de las coti-
zaciones sociales; ademas, esto se ve agravado princi-
palmente por el problema demografico de Espafia.

Desde EAL se expusieron una serie de propuestas para
la mejora de nuestro sistema de pensiones: reflexionar
sobre el incremento de la vida laboral de los futuros tra-
bajadores; estudiar la rebaja de las cotizaciones socia-
les, con cargo al IVA, para fomentar mayores altas y
para reducir la economia sumergida; valorar otras so-
luciones, como la “mochila austriaca”; sufragar las pen-
siones no contributivas por otras vias fuera del siste-
ma; incorporar la tarifa progresiva para los auténo-
mos, en funC|or.1 .dlel r§,r1d|m|ento de -Ia actividad; me?- ec iom|StaS
jorar la compatibilizacion de las pensiones con la acti- Qe Cons ©  eral R
vidad laboral; incentivar la contratacién de sistemas
alternativos de pensiones; y revisar urgentemente el
Pacto de Toledo.

Tras las intervenciones, se celebrd una mesa redonda en
la que participaron representantes de patronal, sindica-
tos y miembros de la Comisién del Pacto de Toledo.

T

De izda a dcha.: David Fernandez Olmedo, Consejo Directivo de EAL; Jordi Garcia, director
de relaciones laborales de CEOE; Roberto Pereira; Carolina Espafia y Mercé Perea, porta-
voces de PPy PSOE en la Comision del Pacto de Toledo; Carlos Bravo, secretario Proteccion
Social y Politicas Publicas de CCOO; y Felix Rodriguez Regueiro, Consejo Directivo de EAL
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Presentacion “Panorama de Fiscalidad autonémica”

El Registro de Asesores Fiscales del Consejo General
de Economistas presentd el 27 de febrero en la sede
del Consejo el estudio Panorama de Fiscalidad Auto-
ndémica y Foral 2017 ante un ndmero importante de
medios de comunicacion. Presentaron el estudio el
presidente del Consejo, Valentin Pich; el presidente
del Registro de Asesores Fiscales, Jesus Sanmartin; y
el secretario técnico y el director de estudios del REAF-
REGAF, Luis del Amo y Rubén Gimeno.

Seglin se expone en el documento, con la regulacion
actual, mientras que las diferencias por territorio son
relativamente pequefias en el IRPF, entre el 6 y el 12%,
en el Impuesto sobre el Patrimonio o en Sucesiones y
Donaciones se producen diferencias abismales. Asi, las
autonomias han utilizado mucho la capacidad norma-
tiva en tributos cedidos, resultando: IRPF, 195 deduc-
ciones; Sucesiones y Donaciones, 225 reducciones, bo-
nificaciones o deducciones; e Impuesto sobre Transmi-
siones, 238 tipos reducidos y deducciones.

Entre las novedades que se expusieron destacan:

- En IRPF: la Comunidad Valenciana aprueba nueva
tarifa con un tipo minimo mas bajo que el de 2016
y con un marginal maximo mas elevado.

- En el Impuesto sobre el Patrimonio: Extremadura lo
sube reduciendo el minimo exento a 500.000€ .

- En Sucesiones y Donaciones: Andalucia y Asturias

aumentan la reduccién por parentesco en sucesio-
nes; Castilla-La Mancha incrementa la tributacion
entre familiares cercanos al reducir las bonificacio-
nes que aplicaba; Extremadura sube la cuota a pa-
gar para las donaciones; Murcia rebaja ambas mo-
dalidades, y la Comunidad Valenciana incrementa
lo pagado por sucesores y, mas aun, la factura de
los donatarios.

- En Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados: Castilla-La Mancha sube ambas
modalidades, y Extremadura la de Actos Juridicos
Documentados.

Rubén Gimeno, Valentin Pich, Jesds Sanmartin y Luis del Amo durante la
rueda de prensa.

Jornada sobre el Suministro de Informacidon Inmediato

El pasado 4 de marzo, el REAF-REGAF del CGE
organizé en la sede del Consejo General de
Economistas un seminario para informar sobre el
Suministro de Informacion Inmediato (SlI) a la
AEAT del Impuesto sobre el Valor Afiadido (IVA),
que se difundio via streaming.

En el transcurso del seminario, el director de
Gestion de la AEAT, Rufino de la Rosa, tranqui-
iz a las 63.000 empresas obligadas a declarar
y ofrecid la colaboracion de la Agencia Tributaria
a las empresas para poder adaptarse al nuevo
sistema.

La jornada sobre SII tuvo mas de 2.000 sequidores via streaming
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Presentacion del nimero 12 de la revista 3CONOMI4
sobre Regulacion y Competencia

Con motivo de la presentacion del nimero 12 de la revista 3CONOMI4 del Consejo General de Economistas, destacados
especialistas analizaron el 15 de marzo en la sede de dicho Consejo el binomio regulacion y competencia, coincidiendo
con la consulta publica, prevista por el Ministerio de Economia hasta ese 17 de marzo, del Anteproyecto de Ley sobre la
racionalizacion y ordenacion de los organismos supervisores de los mercados y para la mejora de su gobernanza, que
tiene como objetivo reordenar los organismos reguladores y supervisores en el ambito econémico y financiero en Espafia,
asf como la arquitectura institucional de la defensa de la competencia.

En la presentacion participaron el decano del Colegio de Economistas,
Pascual Fernandez; el presidente del Consejo General de Economistas,
Valentin Pich; José Ramon Cuadrado, titular de la Catedra Jean Monnet UE
y Politica Econémica; y Amadeo Petitho, ex presidente del Tribunal de
Defensa de la Competencia.

Los intervinientes concluyeron que algunas de las medidas, como la creacion
de una Autoridad Administrativa Independiente de Proteccion de los Usuarios
de Servicios Financieros o el cambio en el sistema de nombramientos de los
reguladores, son positivas, aunque en otras cuestiones como la adscripcion a
la CNMV del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, el modelo que
se propone no es el que impera en la mayoria de paises de nuestro entorno,

e

Pascual Fernandez, Valentin Pich, José Ramén Cuadrado

y Amadeo Petitho. y coincidieron en prestar atencion a la forma en que se articula.

Reunion con representantes del FMI para la mejora de
los procedimientos de insolvencia

El Registro de Expertos en Economia Forense del
Consejo General de Economistas, REFOR-CGE, asistio
invitado, como organizacion de expertos del ambito
de la insolvencia, junto a otros representantes de este
ambito profesional, a una reunion el 21 de marzo del
FMI en el Ministerio de Economia, sobre posibles me-
didas para mejorar los concursos de acreedores en
nuestro pals.

Por parte del Consejo General de Economistas, a tra-
vés del secretario técnico del REFOR, Alberto Velasco,
se aportaron principalmente medidas desde una vi-
sién mas econdmica y empresarial de las insolvencias.
Entre los aspectos principales, expuestos en la reu-
nion, destacaron preferentemente que resulta urgente

E economistas

limitar los excesivos privilegios de que disponen las
Administraciones Publicas en nuestro pais, tanto en el
ambito propiamente concursal —en el que figura como
crédito privilegiado— como en las soluciones precon-
cursales (acuerdos de refinanciacién) y extraconcursa-
les (mediaciones), ya que en estas soluciones alterna-
tivas no es obligatorio que tanto la Hacienda Publica
como la Sequridad Social acudan a las mismas, puesto
que pueden dificultar alcanzar soluciones, especial-
mente en el caso de las pymes, que concentran el ma-
yor porcentaje de crédito publico. En la reunién se
destacd ademads que esta situacién tan privilegiada
del sector publico no se da en otros paises, como
Reino Unido o Estados Unidos.
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Presentacion “Guia de Il Jornada de REC
actuauén de Ia embpresa Mas de 200 profesionales del ambito de la conta-

- . bilidad y la auditoria se dieron cita en la sede de
ante Ia |nSO|VenC|a la Fundacién Ramén Areces de Madrid el pasado
4 de abril en las Il Jornadas del Registro de Exper-
tos Contables, organismo que agrupa a 3.000 pro-
fesionales de las corporaciones de Economistas
Contables del Consejo General de Economistas y
del Instituto de Censores Jurados de Cuentas.

La Jornada se centrd en el andlisis del futuro de la
profesion contable desde la perspectiva de las
nuevas tecnologias en la era digital, con la inter-
vencion de profesionales de referencia en el sec-
tor, como el ex presidente del Conseil Supérieur de
|“Ordre des Experts-Comptables de Francia, Phi-
llipe Arraou; Faye Chua, head of Futures Research
en ACCA; José Sevilla, CEO de Bankia; Antonio
Viejo, juez decano de los Juzgados de Madrid; o
Anton Costas, catedratico de Politica Econdmica
de la Universidad de Barcelona, entre otros. Por
parte de la corporacién intervinieron el presidente
del CGE, Valentin Pich; el presidente del ICJC,
Mario Alonso; el presidente del Registro de Audi-
tores (REA-CGE), Carlos Puig de Travy; Francisco
Gracia, presidente de REC y de EC-CGE; y David
Fornieles, vicepresidente de REC.

Los intervinientes y los principales responsables
del REC se mostraron convencidos de que el ver-
dadero reto de estos profesionales es aprovechar
el enorme potencial que la sociedad digital les
ofrece, y manifestaron su convencimiento de que
el proceso de digitalizacion transformara el talen-
to de los expertos contables, pero no lo sustituira.

De izda. a dcha.: Ferran Rodriguez y Victor Ali6 del Consejo Directivo de REC,
Carlos Puig de Travy, Mario Alonso, Anton Costas, Valentin Pich, David Fornieles
y Francisco Gracia.
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Jornada informativa sobre la plataforma de fondos de
inversion de BME

La Comisién Financiera del Consejo General de Economistas organizé una jornada el 7 de junio en la sede del Consejo
para informar a las EAFIs de la plataforma de fondos de inversion de Bolsas y Mercados Espafioles, BME Fondos.

La plataforma, que esta operativa desde el 27 de junio,
esta dedicada a la suscripcién, reembolso y traspaso de
fondos de inversion. Este segmento de mercado estara
abierto a todo tipo de fondos de inversién, tanto nacio-
nales como internacionales, siempre que estén registra-
dos en la CNMV, y se podran admitir en el mismo fon-
dos de inversion o clases de fondos que deberan estar
anotados en cuenta. Los inversores que deseen suscribir
o reembolsar participaciones de fondos de inversion a
Participaron en la presentacion, de izda. a dcha.: Carlos Garcia Ciriza, de través de este segmento de negociacion deberan cana-

ASEAFI; Ignacio Lopez Menéndez, de BME; Antonio Pedraza, presidente de  |izar |a orden a través de su intermediario financiero,
la Comisién Financiera del CGE; Alejandro Avila, de Marquet Quality; y

David Gasso, presidente de Economistas Asesores Financieros del CGE.

miembro del mercado.

“Declaracion de renta y patrimonio 2016" XXVIII edicion

El Registro de Asesores Fiscales REAF-REGAF del Consejo General de Economistas presentd en una rueda prensa en la se-
de del Consejo el 24 de abril, la vigésimo octava edicion del documento técnico Declaracion renta y patrimonio en el que
como cada afio se analizan las novedades estatales y autonémicas de la campafia de Renta y Patrimonio, y se dan una
serie de recomendaciones practicas a tener en cuenta a la hora de declarar.

Segun se desprende del estudio, nuestro sistema tributario aporta una recaudacion algo por debajo de la media de nuestros
socios de la UE, a pesar de que los tipos nominales en nuestro pais son comparativamente bastante elevados. Esto puede
obedecer a diferentes motivos: en IRPF, al desempleo y a los bajos salarios en la salida de la crisis; en IVA, a los tipos redu-
cidos; y en Sociedades, a las pérdidas fiscales remansadas. El presidente del
Consejo General de Economistas, Valentin Pich, sefialé que “en nuestro pais
el numero de contribuyentes que tributa al tipo marginal es muy reducido pero
en cuanto a la recaudacion por cotizaciones sociales, estamos casi equiparados
a la media de paises de la UE".

Entre las novedades que se expusieron destacaron el tratamiento de la devo-
lucion de intereses por aplicacion de cldusulas suelo, el incremento de los por-
centajes de la deduccion por donativos, y la posibilidad de subsanar un error
en nuestra contra presentando una declaracion nueva rectificativa, sin necesi-
dad de presentar un escrito solicitando la rectificacion de la autoliquidacion.
Los fiscalistas del REAF-REGAF recomendaron, entre otras cuestiones, revisar
De izda. a dcha.: Luis del Amo y Jests Sanmartin, secre- €l Dorrador de la declaracion y valorar las diferentes opciones que existen a la
tario técnico y presidente de REAF-REGAF; Valentin Pich;  hora de realizarla —ya que la decision que se tome es irrevocable. También es-
Rubén Gimeno y Carmen Jover, director del Seniclo de -0 acasario revisar las deducciones que regula la comunidad auténoma

Estudios y miembro del Consejo Directivo de REAF-
REGAF, respectivamente. donde residimos por si son de aplicacion.
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Presentacion de los estudios sobre “Fraude fiscal” e

“Impuesto de sociedades”

Dentro de sus estudios recurrentes en materia tributa-
ria, REAF-REGAF del CGE presentd el 15 de junio dos
con los titulos: Reflexiones sobre el fraude fiscal y el
problema de las estimaciones. 20 propuestas para re-
ducirlo'y Declaracion de Sociedades 2016 y noveda-
des 2017, en una rueda de prensa celebrada en la se-
de del Consejo.

El primero de ellos ha sido elaborado por Jesus
Quintas, ex subdirector de Impuestos sobre las Perso-
nas Juridicas; por Jests Gascon, inspector de Hacien-
da del Estado y exdirector general de Tributos, y por el
Servicio de Estudios del Registro de Asesores Fiscales;
y ha sido dirigido por Valentin Pich, presidente del
Consejo General de Economistas, y por Jestis Sanmar-
tin, presidente del REAF-REGAF. El trabajo parte del
andlisis de diferentes estudios que tratan de dimen-
sionar la economia sumergida y el fraude fiscal, para
pasar a continuacién a examinar las estimaciones so-
bre el tamafo del fraude fiscal en nuestro pais, refle-
xionar sobre las variables que inciden en él 'y plantear
20 propuestas para intentar reducirlo.

Respecto al estudio /mpuesto sobre Sociedades 2016,
los asesores fiscales del REAF-REGAF advirtieron de

que la informacion sobre las operaciones vinculadas
sale del modelo 200 y pasa a uno especifico —el 232—
y resaltaron las principales novedades: la obligatoria
reversion por quintas partes de los deterioros de car-
tera anteriores a 2013 o las nuevas limitaciones a la
compensacion de pérdidas y de deducciones por do-
ble imposicion para medianas y grandes empresas.
Respecto a ejercicios iniciados a partir del 1 de enero
de 2017, consideraron que el principal problema sera
la limitacién al computo de pérdidas en la transmision
de participaciones significativas.

En la imagen, los participantes en los estudios: Jestis Sanmartin, Jests Gascon, Valentin

Pich, Jesds Quintas y Luis del Amo, secretario técnico de REAF-CGE

Conferencia del presidente de la Comision
Financiera del CGE en Manchester
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Jornadas profesionales de auditoria 2017

El Registro de Auditores del Consejo General de
Economistas, REA-CGE, ha venido organizando en este
trimestre varias jornadas profesionales en diferentes
puntos geograficos en colaboracién con los Colegios
correspondientes en las que se han debati-
do entre otros asuntos, sobre la situacion
actual de la auditoria y las perspectivas de
futuro de la profesion, ademas de sobre
cuestiones técnicas referentes al control de
calidad interno, los nuevos informes de au-
ditoria segun la Ley 22/2015, delitos socie-
tarios asi como los dltimos pronunciamien-
tos del ICAC. Las jornadas profesionales del
REA han contado en diferentes sesiones con
la participacién, entre otros, del presidente
del ICAC, Enrique Rubio; el presidente del

De izda. a dcha.: Carlos Puig de Travy (presidente del REA+
REGA), Enrique Rubio (presidente del ICAC) y Juan José
Enriquez (decano del Colegio de Valencia).

REA, Carlos Puig de Travy; el presidente de
Economistas Contables del Consejo de Economistas,
Francisco Gracia; asi como los decanos de los Colegios
de Economistas y Titulados Mercantiles que acogian la
jornada. Aunque por asistencia y contenido todas cons-
tituyeron un éxito, entre las celebradas destacamos las
siguientes:

18 de mayo - Palma AuditForum 2017, en colabora-
cién con los Colegios de Economistas y de Titulares
Mercantiles de Baleares.

12 de mayo - Jornada de Contabilidad y Auditoria en
Girona, en colaboracion con el Colegio de Economistas
de Catalufia.

5 de mayo - Dia del Auditor de la Comunidad
Valenciana, en colaboracion con los Colegios de Eco-
nomistas y de Titulares Mercantiles de la Comunidad
Valenciana y el Consejo General de Colegios de
Economistas de dicha Comunidad.

El asesoramiento financiero, la figura del
asesor financiero y de las EAFIs

Tratado sistematizado del blanqueo
de capitales para profesionales
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ARANZADI

Recoge, sistematiza y analiza la
normativa sobre Prevencién de
Blanqueo de Capitales pasada,
la presente y la futura para su
utilizacién inmediata por los
profesionales obligados.
Incorpora una parte dedicada
al estudio de la prueba.

Es una obra para ser utilizada
inmediatamente por los profe-

sionales obligados y por otros interesados, a

través de la cual, incluso partiendo de conoci-
mientos muy elementales, se puede dominar
con facilidad la técnica y la practica de la PBC.

i economistas

Este libro recoge el discurso de ingreso en
la Real Academia Europea de Doctores de
Montserrat Casanovas y el discurso de
contestacion del Académico de Numero en
la citada institucion, José Maria Gay de
Liébana. En él se definen generalidades
sobre el asesoramiento financiero asi como
los cambios regulatorios habidos en el sec-
tor y se perfilan las figuran tanto del inver-
sor como del asesor financiero. Montserrat
Casanovas es doctora en Ciencias Econo-

micas y Empresariales, miembro de la Comisién Financiera
del Consejo General de Economistas, y cuenta con una dila-
tada carrera profesional en el ambito financiero y docente.
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lll Jornadas Profesionales de
Economia del Colegio de
Economistas de Albacete

El Colegio de Economistas de Albacete organizo las Il
Jornadas Profesionales de Economia 2017, los dias 11y
18 de mayo, en la sede de la Consejeria de Economfa y
Administraciones Publicas de Castilla-La Mancha, coinci-
diendo con la celebracién del 25 aniversario del Colegio
de Economistas de Albacete, Unico existente en su cate-
goria en esta comunidad auténoma.

El objetivo de las jornadas, segun indicé la decana del
Colegio, Paloma Fernandez, es “trasladar a la sociedad
el andlisis de importantes temas de actualidad con tras-
cendencia econémica, presentados por profesionales al-
tamente cualificados y con una gran experiencia”.

Javier Rosell, director general de Empresas, Competitivi-
dad e Internacionalizacion de la Junta de Comunidades
de Castilla-La Mancha, inaugurd la jornada, tras lo que se
celebrd una mesa redonda sobre el sistema de pensiones
con la participacion de los economistas Pablo Hernan-
dez, director del Servicio de Estudios del Banco de Espa-
fia; José Ignacio Conde, subdirector de FEDEA y Roberto
Pereira, presidente de Asesores Laborales del Consejo
General de Economistas (EAL-CGE). Al dia siguiente, el
presidente de Analistas Financieros Internacionales,
Emilio Ontiveros, impartio la conferencia Economia e in-
certidumbre politica global, en un acto presidido por la
decana del Colegio, Paloma Fernandez, y que contd con
la participacion del presidente del Consejo General de
Economistas, Valentin Pich.
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Valentin Pich, Paloma Fernédndez y Emilio Ontiveros

Inauguracion del Congreso
Nacional de AEALCEE

La sede del Colegio de Economistas de Alicante
acogio el 29 de marzo el acto de inauguracion del
40 congreso nacional de la Asociacion Espafiola de
Alumnos de Ciencias Econdmicas y Empresariales
(AEALCEE). Unos 70 representantes de los estu-
diantes de estos grados procedentes de 35 facul-
tades de todo el pais se reunieron en Alicante para
abordar en diferentes talleres cuestiones como la
economia colaborativa, la economia solidaria, los
bancos de tiempo o la negociacién bajo presion.

La directora general de Universidad, Investiga-cién
y Ciencia de la Generalitat Valenciana, Josefina
Bueno, sefialé durante la inauguracién que “los
colegios profesionales son un puente entre la uni-
versidad y el ejercicio profesional”. En este senti-
do, el vocal de Colegiacion y Servi-cio de Empleo
del Colegio de Economistas de Alicante, Ivan
Poveda, apuntd que “ahora vuestra casa es la uni-
versidad, pero en unos afios, vuestra casa seran
vuestros respectivos colegios por lo que os invito a
conocer y a descubrir las ventajas y servicios que
os ofrecen”.

El Colegio de Alicante desarrolla diferentes inicia-
tivas para llegar a los universitarios y trasladar a
los jovenes la importancia de la colegiacion. Parti-
cipa en talleres, jornadas y ferias de empleo para
que los estudiantes conozcan el entorno laboral,
facilita la precolegiacion y premia los mejores ex-
pedientes académicos.

Momento de la inauguracién del congreso con la intervencién de
Josefina Bueno (en el centro de la mesa).

economistas E



N° 27 - Julio 2017
actualidad de los Colegios

Almeria

Comision Gestora para la creacion del
nuevo Colegio Profesional de
Economistas de Almeria

El pasado 7 de marzo se constituyé la Comision
Gestora que culminard con la creacion del nuevo
Colegio Profesional de Economistas de Almeria,
fruto de la unificacion de los Colegios Oficiales de
Economistas y Titulares Mercantiles, de acuerdo a
la Ley 1/2017 por la que se rigen todos los Cole-
gios de Andalucia.

La Comision Gestora esta compuesta por miembros
de las Juntas de gobierno de ambos colegios: Ana
Maria Moreno, Andrés Montiel y Carlos Jesus
Cano por el Colegio de Economistas, y Francisco
Jesus Sierra y Pelegrin Garcia por el Colegio Oficial
de Titulares Mercantiles.

Al acto de constitucion asistieron también inte-
grantes de la comision intercolegial que han traba-
jado en la unificacién: Laura Camacho y Joaquin
del Aguila por el Colegio de Economistas y M* del
Carmen Miranda y Francisco Marquez por el
Colegio Oficial de Titulares Mercantiles.

De abajo a arriba y de izquierda a derecha: Francisco J. Marquez, Francisco Jesus
Sierra, Ana Marfa Moreno, Carlos Jesus Cano, Laura Camacho, Pelegrin Garcia, Andrés
Montiel, Joaquin del Aguila, y M? del Carmen Miranda.

E economistas

Asamblea General
del Colegio de Economistas
de Aragon

El pasado 26 de abril tuvo lugar en Utrillas, la
Asamblea General del Colegio de Economistas de
Aragon con la asistencia del alcalde de esta loca-
lidad, Joaquin Moreno Latorre.

En la Asamblea se aprobaron las cuentas anuales
correspondientes al ejercicio 2016 y se presentd
la Memoria Social Corporativa que sigue los es-
tandares de la Global Reporting Initiative.

Los asistentes a la asamblea durante su visita al in-
terior de una mina en la localidad de Utrillas

A lo largo de la jornada se celebrd la tradicional
comida de hermandad y se visitaron, el museo mi-
nero y el parque tematico de la Mineria de Utrillas,
que constituye una magnifica recreacion de lo que
fue el trabajo y la vida de los mineros turolenses
durante mas de un siglo. Asimismo se accedio a
una mina de carbén en la localidad vecina de
Escucha.
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Homenaje a los que cumplen 25 afios de colegiacion

El Colegio de Economistas de Asturias homenajed el emotivo se produjo cuando se rindi6 homenaje a
pasado mes de mayo en Oviedo a los colegiados que Antolin Velasco Sanz, primer decano del Colegio, que
en 2017 celebraron sus 25 afios de colegiacion. El en- fallecio el pasado mes de febrero. Su esposa e hijos re-

cuentro estuvo presidido por el decano del Colegio de cogieron la placa con la que sus compafieros lo recor-
Economistas, Miguel de la Fuente. EI momento mas daron y agradecieron el carifio de todos los asistentes.

Nueva Junta de Gobierno del COTME de Asturias

El pasado 23 de febrero tomaron posesion de sus cargos los miem- S = ¥ E——
bros de la nueva Junta de Gobierno del llustre Colegio Oficial de - € s
Titulados Mercantiles y Empresariales del Principado de Asturias, que
queda compuesta de la siguiente manera: PRESIDENTE: José Antonio
Sierra Rico; VICEPRESIDENTE: Luis Menéndez Alvarez; SECRETARIA:
M? Isabel Me-néndez Garcia; VICESECRETARIA: Angelita Garcia
Baniela; TESORERO: Miguel Angel Garzo Salvador; VICETESORERA:
Mercedes Albella Esteve. VOCALES: Gabriel Francisco Garcia
Lépez, José Manuel Alvarez Martinez, Victor Manuel Roman

Martin, Angel Sainz de Baranda Quintana y M?* Isabel Junquera
Garcia. Miembros de la nueva Junta de Gobierno del Colegio

Jornada sobre economia colaborativa en el Colegio de Economistas

Con el titulo Economia colaborativa: ; Nuevos modelos de negocio? el Colegio de Economistas de Cantabria cele-
bré una sesion divulgativa sobre esta materia de la mano de David Cantarero, profesor de Economia de la
Universidad de Cantabria y Eva Miguélez, periodista y consultora de comunicacion.

La jornada contd con la colaboracion de la Consejeria de Economia
del Gobierno de Cantabria y de Liberbank, a través de su Fundacion
Caja Cantabria, y en ella se puso de manifiesto cémo la economia co-
laborativa esta revolucionando la manera en que los consumidores
utilizan bienes y servicios. Ejemplo de ello son empresas como Airbnb,
Uber o BlaBlaCar que ya se encuentran a la cabeza de sus respectivos
sectores en varios mercados.

A juicio de los expertos, una de las claves del éxito de estos nuevos
modelos de negocio es que rompen los moldes de la idea de confian-
za. ¢ Por qué una persona cualquiera se sube en el coche de un des-
conocido antes que en un taxi cuyo conductor tiene una licencia ofi-
cial? La respuesta, probablemente, est4 en el cambio en el concepto
de confianza.

Segun los expertos de la jornada, la economia colabo-
rativa esta generando importantes nichos de negocio.

economistas| £ ) E
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Castellon

Olimpiada de Economia 2017 de la Comunidad Valenciana

Un afio mas, el Colegio de Economistas de Castellon
ha colaborado en la Olimpiada de Economia 2017 or-
ganizada por la Universidad Jaume | de Castellon, cu-

=Y

Galardonados de la Olimpiada de Economia

yo objetivo fundamental es incentivar y estimular el
estudio de la Economia y la Empresa entre los estu-
diantes de bachillerato y servir de punto de encuentro
entre la ensefianza secundaria y la universitaria.

Pueden participar en la Olimpiada todos los alumnos
de centros de ensefianza secundaria de la Comunidad
Valenciana que estén matriculados durante el curso
2016-2017 en la asignatura de Economia de la em-
presa de 2° de bachillerato.

Al acto de entrega de los Premios —celebrado el pasa-
do 18 de mayo— acudié Gonzalo Izquierdo, vicedeca-
no del Colegio, que fue el encargado de entregar el
premio de reconocimiento a los tres alumnos finalis-
tas, que representaran a la Universitat Jaume | de
Castell6 en la Olimpiada Espafiola de Economia.

Cataluna

Sant Jordi en el Col-legi d'Economistes de Catalunya

El Col-legi d'Economistes de Catalunya organizo el
pasado dia 20 de abri,| con motivo de la celebracién
de Sant Jordi, una jornada en la sede de Barcelona

Manehalis

e miujer

celebracion de Sant Jordi en el Colegio

E economistas

para dar a conocer los libros publicados por econo-
mistas colegiados, de los cuales siete fueron presen-
tados por sus autores en el mismo Colegio con la fir-
ma de ejemplares. Las distintas presentaciones se or-
ganizaron en formato de debate y cologuio informal.

Los libros presentados durante la jornada fueron
Empresas que mienten, de Oriol Amat; Mariquita Ten-
nant, de Lluis Barbé; Mails. Lo que ustedes me cuen-
tan (y mis respuestas) acerca de lo que mas les preo-
cupa, de Santiago Nifio Becerra; £/ llagut de les pa-
raules, de Joan M? Pont; Mandalas de mujer-El viaje
que transformé a 30 empresarias, de Angels Roque-
ta; Keynesianismos. Una inmersion rapida, de Miquel
Rubirola y Els llops ja no viuen als boscos, de Teresa
Saborit.
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Consello Galego

Barometro de Economia - Segundo semestre de 2016

El Consello Galego de Economistas presenté el 24 de
enero en Santiago de Compostela los resultados de su
Barometro de Economia del que se desprende que el
56% de los colegiados gallegos cree perjudicial el in-
cremento de las cotizaciones sociales con el objeto de
reducir el déficit del sistema de pensiones porque
afectaria a la creacion de empleo, siendo la oposicién
mayor —70%-— entre los colegiados que ejercen como
empresarios por cuenta propia. Asimismo, el 39% de
los colegiados encuestados manifiesta que la situa-
cién de la economia gallega esta “mejor” respecto al
afio anterior y el 50% afirma que debe apostarse por
la iniciativa privada para fortalecer el crecimiento de
Galicia.

La Coruna

Presentaron el estudio el director de la publicacion,
Venancio Salcines, y la directora del estudio, Maria
JesUs Freire. Al acto también asisti¢ el presidente del
Consello, Miguel Vazquez Tain.

PIREe
3 r
s

YOy y: IS

De izda. a dcha.: Venancio Salcines, Miguel Vazquez y Maria JesUs Freire.

V Jornadas Técnicas de Fiscalidad y Contabilidad

El Colegio de Economistas de A Corufia celebro la
quinta edicion de las Jornadas Técnicas de Fiscalidad
y Contabilidad los dias 2 y 3 de febrero con la colabo-
racién del REAF-REGAF del Consejo General de Eco-
nomistas y una asistencia de cerca de doscientos pro-
fesionales del émbito fiscal y contable.

El acto de inauguracion corrié a cargo de M? Imelda
Capote Martin, delegada especial en Galicia de la
AEAT; Miguel Vazquez Tain, decano del Colegio, y
Agustin Fernandez, director de las Jornadas. A lo lar-
go de los dos dias se trataron entre otras las ponen-
cias: Actualizacion y nuevos criterios en el Régimen de
Entidades de Reducida Dimension, a cargo de Rubén
Gimeno, director del Servicio de Estudios del REAF-
REGAF del CGE; Aplicacidn préctica de los Corporate
Compliance. Especial referencia al ambito fiscal, por el
exministro de Justicia, Francisco Caamafio, y Miguel
Caamaiio, catedratico de Derecho Financiero y Tribu-
tario Universidad de A Corufia; o La crisis de la pre-
suncién de validez de los actos tributarios. ; Oportuni-

dad o amenaza?, de Javier Gomez Taboada, socio
del Area Tributaria de Maio Legal.

El presidente del REAF-REGAF del CGE, JesuUs
Sanmartin, clausuré las jornadas con una exposicion
sobre la devolucién de los gastos de formalizacion de
hipoteca y de intereses derivados de la denominada
“clausula suelo”.

Las jornadas reunieron a un importante ntimero de profesionales del sector.

economistas| £ ) E
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Desayuno de Trabajo en el Colegio de Economistas de Granada

El Colegio de Economistas de Granada organizé un desayuno de trabajo ti-
tulado ¢Cémo pongo en marcha mi despacho profesional? para debatir so-
bre el proceso inicial de la actividad profesional y las sucesivas fases del “em-
prendimiento”.

Para llevarlo a cabo se conté con la colaboracion de dos gabinetes y profe-
sionales colegiados, asi como alumnos invitados de la Facultad de Ciencias
Econdmicas y Empresariales de los Ultimos cursos, con un gran éxito de par-
ticipacion.

Asistentes al desayuno de trabajo sobre emprendimiento

Jaén
Curso de Aspectos Fiscales

El pasado 21 de marzo, en el Palacio de Congresos de Jaén (IFEJA), el
Colegio de Economistas y el Colegio de Titulares Mercantiles de Jaén,
en colaboracién con el Registro de Economistas Asesores Fiscales del
Consejo General de Economistas, organizaron el Curso Algu-nos as-
pectos fiscales controvertidos.

El Curso fue impartido por Luis del Amo y Rubén Gimeno, secretario
técnico y director de Estudios del REAF-REGAF-CGE respectivamente; y
fue presentado por el decano del Colegio Economistas, Rafael Peralta.

En ese mismo acto, el Colegio de Economistas hizo un homenaje a Luis
De izda. a dcha. Luis del Amo, Rubén Gimeno y Rafael Peralta. del Amo, por su colaboracién y su labor docente en materia tributaria.

Las Palmas

Nueva Junta de Gobierno
I

El pasado 20 abril tom6 posesion de sus cargos la nueva Junta de Gobierno del llustre
3 Colegio de Economistas de Las Palmas, integrada por las siguientes personas: DECANO:
Juan Antonio Garcia Gonzalez; VICEDECANO: Emilio Regidor Garcia; SECRETARIO:
Manuel Luis Pérez Artiles; TESORERA: M? del Carmen Martin Hernandez; CONTADO-
RA: Elena Vicente Stone; VOCAL 1°: Vicente Castellano Caballero; VOCAL 2°: Juan
Ramén Mendoza Cabrera; VOCAL 3° M? Josefa Padrén Leon; VOCAL 4°: Agustin
Jests Sanchez Medina; VOCAL 5° Pedro Alonso Sosa; VOCAL 6° Jorge Manuel
Sanchez Hortelano; VOCAL 7°: Alcibiades Trancho Lemes; VOCAL 8° Manuel Juan
Viera Ramirez; VOCAL 9° Maria del Mar Mejias Jiménez; VOCAL 10° Miguel
Gonzalez Jiménez.

x

Miembros de la nueva Junta de Gobierno.

E economistas
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El Colegio de Economistas de La Rioja organiza una cata solidaria

El pasado mes de febrero, Colegio de Economistas de
La Rioja organizé una cata solidaria cuya recaudacion
fue destinada integramente a la Fundacion
“VisonMundi”, la ONG Riojana de Lucha Contra la
Ceguera, para su programa de becas de formacién de
oftalmélogos en Africa, que posteriormente trabajaran
en los proyectos que la Fundacion tiene en Burkina

instancias del Gobierno de La Rioja. De ellas, destacan
las reuniones para la lucha contra el fraude fiscal de la
Comunidad Auténoma de La Rioja, para garantizar
que los contribuyentes puedan cumplir sus obligacio-
nes fiscales ajustandose a la legalidad y facilitar que
el pago de los impuestos se haga con una mayor
transparencia tributaria.

Faso, Kenia y Camerun. El acto, que cubrié las expec-
tativas de recaudacion, se celebrd en el Circulo
Logrofiés y contd con la participacién de Agustin
Santolaya de Bodegas Roda y Alvaro Palacios de
Bodegas Palacios Remondo.

En el dmbito formativo, el Colegio ha realizado a lo
largo de estos meses cursos en los diferentes ambitos
de la profesion, abordando el nuevo sistema de sumi-
nistro de informacion del IVA; sistemas de contrata-
cién de personal; el RD por el que se modifica el PGC;
auditoria, y el Cierre del Impuesto sobre Sociedades
2016.

Asimismo, en materia de colaboracion institucional, el
Colegio a través del decano y miembros de la Junta de
Gobierno ha participado en diversas reuniones con

Vista de la sala del Circulo Logrofiés donde se celebro la cata solidaria

Ledn

Premio Leonés en el extranjero del Colegio P

. % MonTeleon
de EconomIStaS de Leon COLEGIO DE ECONOMISTAS DE LEON ¥
El Colegio de Economistas de Ledn y la Fundacion Monteledn celebraron la
octava edicién del premio anual Leonés en el Extranjero.

82 Convocal toria del Premio

Este galarddn, acordado por la Junta de Gobierno del Colegio, rinde home-
naje a la labor y el talento de personalidades que, a pesar de la distancia,
mantienen un fuerte vinculo con esta provincia y que se distinguen por su re-
levancia en el ambito econdmico, social y cultural fuera de Espafia.

LEONES EN EL EXTRANJERO

Cartel de convocatoria del premio Leonés en el Extranjero
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Formacion en el Colegio de Economistas de Lugo

El pasado 12 de enero quedd constituido el nuevo Colegio de Economistas de Lugo tras la unificacion del Colegio
de Economistas y el de Titulares Mercantiles.

Al igual que se venia haciendo por parte de ambas institucio-
nes, el nuevo colegio profesional ha organizado diversos cursos
como son: “Curso practico sobre aspectos fiscales controverti-
dos”, “Curso practico cierre fiscal y contable ejercicio 2016",
“Jornada Concursal 1", “Sesion informativa sobre clausulas
suelo” "Curso practico IRPF 2016", y "Curso practico de con-

solidacion fiscal”.

Miembros de la Junta de Gobierno del Colegio de Economistas de Lugo. De izquierda
a derecha empezando por detras: Carlos Figueroa (tesorero), Andrés M. Caso (secre-
tario general), José Vicente Centelles (vocal), Salustiano Velo (decano), José Federico
Garcia Fernandez (vocal), Estela Carballido (vocal), Marta Alvarez (vocal) y Luis Garcia
Santalla (vicedecano)

Presentacion NUEVO NUMERO DE LA REVISTA “ESPANA 2016. UN BALANCE”

El Colegio de Economistas de Madrid presentd el pa-
sado 9 de marzo un nuevo nimero de la revista
Espafia 2016. Un balance en un acto presidido por el
decano del Colegio de Economistas, Pascual Fernan-
dez; el presidente del Colegio de Titulados Mercantiles
de Madrid, Eladio Acevedo y el coordinador de la pu-
blicacion, Jaime Requeijo. El acto conto, ademas, con

De izda. a dcha.: Eladio Acevedo, Fatima Béfiez, Pascual Fernandez y Jaime Requeijo,
durante la presentacion del nimero extraordinario de la revista del Colegio.

E economistas

la asistencia destacada de la ministra de Empleo y
Seguridad Social, Fatima Bafez.

Los encargados de presentar la revista expresaron su
confianza en que la economia espafiola mantendra un
ritmo de crecimiento en torno al 2% en el medio pla-
zo, gracias, en parte, a su propia inercia alcista.

La ministra de Empleo y Seguridad Social, Fatima Bafiez, con-
versa con Roberto Pereira, presidente de Asesores Laborales
del Consejo de Economistas, EAL-CGE.
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Presentacion del Barometro del Colegio de Economistas de Malaga

El decano del Colegio de Economistas de Malaga,
Juan Carlos Robles, junto con el vicedecano, Antonio
Pedraza y el director del Servicio de Estudios del
Colegio, Fernando del Alcazar, presentaron en rueda
de prensa en la sede del Colegio el Barémetro
Econdmico de Malaga.

El Bardmetro Econémico del Colegio de Economistas
de Malaga se viene editando desde 2004, y se distri-
buye gratuitamente entre los colegiados, las institu-
ciones provinciales, regionales, y el publico en general
que lo solicita.

Jornada practica del Colegio de Titulares Mercantiles de Malaga

El Colegio de Titulares Mercantiles de Malaga organi-
z6 a finales de abril una jornada practica de estudio
del Impuesto sobre la Renta de Personas Fisicas a la
que acudieron un centenar de profesionales.

Inauguré la jornada Francisco Duce, jefe de la Sec-
cién de Renta de la Delegacion de Hacienda de Mala-
ga, quien hablé de la generalizacién de la aplicacion
renta web, del nuevo procedimiento de rectificacion
con implantacion de una casilla al respecto y sobre tri-
butacion de los intereses de las cantidades devueltas
de las clausulas suelo.

También en materia tributaria se celebré una jornada
en el mes de mayo sobre las novedades del Impuesto
sobre Sociedades, novedades y aspectos probleméti-
cos de las clausulas suelo y del SlI, impartida por Luis

Murcia

Emilio Jos, jefe de la Dependencia Regional Adjunto
de Aduanas e IIEE de la AEAT para Andalucia, Ceuta y
Melilla.

Francisco Duce -tercero por la izquierda- repasé en su ponencia las no-
vedades en el IRPF

Conferencia DE FOTIS KATSIKARIS, SOBRE “LIDERAZGO Y TRABAJO EN EQUIPO”

Fotis Katsikaris, entrenador del UCAM Murcia de Baloncesto, combinando sus
facetas como gestor de recursos humanos, talent y deportista disertd en una
jornada organizada por el Colegio, sobre liderazgo y expuso su vision colabo-
rativa sobre el trabajo en equipo para alcanzar el éxito.

Tras la conferencia, se hizo entrega de los Premios “Economia y Empresa del
Colegio” edicién 2016, contando para ello con la asistencia de los decanos de
las Facultades de la Region; Universidad de Murcia, Universidad Politécnica de

Cartagena y Universidad Catélica San Antonio.

Ambos actos tuvieron lugar tras la celebracion de la Junta General Ordinaria,
celebrada el 29 de marzo, en la que ademas se presentd la Memoria de

Actividades del Colegio 2016.

Fotis Katsikaris, entrenador del UCAM
Murcia CB y Ramén Madrid, decano del
Colegio.
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Orense

Faladoiro Economico del Colegio de Economistas de Ourense

El Faladoiro Econdmico del Colegio de Ourense cele- en este caso en el andlisis de la mediacién y el arbitra-
bro el 23 de marzo su sesion bimensual que se centrd je en asuntos econdmicos. La sesion conté con la in-
tervencion, entre otros, de Isabel Louro Garcia, deca-
na del Colegio Notarial de Galicia, quien resaltd la im-
portancia de que los economistas que ya actian como
mediadores de sus clientes, potencien el recurso a la
mediacion dado el actual escenario de alta litigiosidad
que existe en nuestro pais.

Desde el afio 2015 el Colegio de Economistas de
Ourense viene celebrando el Faladoiro Econdmico en
el que se abordan temas actuales de interés econdmi-
co relacionado con la profesion del economista y reu-
niendo bajo su formato a colegiados que desean par-

De izda. a dcha. los asistentes al faladoiro sobre arbitraje: Carlos Diaz,
Montserrat Gonzélez, Manuela Seguin, Manuel Todea, Joaquin Somoza, o )
David Martinez, Damian Pérez, Isabel Louro y Chelo Nogueira. ticipar en el desarrollo del mismo.

Conferencia DE CARLOS LESMES SOBRE “LAS IMPLICACIONES
DEL FUNCIONAMIENTO DE LA ADMINISTRACION DE JUSTICIA EN LA ECONOMIA"

El presidente del Tribunal Supremo y del Consejo General del Poder Judicial, Carlos Lesmes, imparti¢ el pasado
25 de abril en el Colegio de Economistas de Pontevedra, una conferencia sobre las /mplicaciones del funciona-
miento de la Administracion de Justicia en la Economia.

Carlos Lesmes afirm¢ que la sequridad juridica acrecienta la previsibilidad de las sentencias judiciales y reduce la
litigiosidad. Asimismo dejé patente en su conferencia el nexo que une Justicia y Economia tanto en la perspectiva
histérica como en su receptividad respecto de las principales preocupaciones de los ciudadanos actuales sobre la

gestion econdmica de los asun-

tos publicos o en relacion a las
CiRCULO

condiciones abusivas de los
contratos en perjuicio de los
ciudadanos.

 Representantes del Colegio, del Consello
Galego y del Consejo de Economistas junto
a Carlos Lesmes tras finalizar la conferen-
cia.
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Valencia

Formacion tributaria en el COTME de Valencia

Dentro del programa de formacién continua, cuyo
objetivo es que los colegiados conozcan todas las
novedades de caracter economico y legislativo, el
Colegio de Titulados Mercantiles y Empresariales de
Valencia celebro el pasado 25 de abril el Curso sobre
actualizacion Renta 2016 y Patrimonio.

El curso fue impartido por Faustino Moya, Inspector
de Hacienda del Estado, a quien acompafié como
moderador Vicente Cano, vocal de la Junta Directiva
del Colegio.

La jornada formativa congregd a un niimero importante de profesionales

Valladolid

Jornada sobre Financiacion Autonoémica del Colegio de Economistas

de Valladolid

El Colegio de Economistas de Valladolid acogi6 una
Jornada sobre Financiacién Autonémica, con el obje-
tivo de mostrar a la sociedad las causas, las conse-
cuencias y la magnitud de los problemas que los su-
cesivos sistemas de financiacion estan teniendo para
lograr prestar los servicios que reciben los ciudadanos
en la Comunidad de Castilla y Leon.

La jornada, inaugurada por la consejera de Economia
y Hacienda de la Junta de Castilla y Ledn, Pilar del
Olmo, conté ademas con la participacion de los prin-
cipales agentes econdmicos y sindicales de Castilla y
Ledn entre los que se encuentran Santiago Lago, ca-
tedratico del departamento de Economia Aplicada de
la Universidad de Vigo y director del grupo de investi-
gacion GEN, quien intervino con la conferencia Nive-
lacion y autonomia en la nueva reforma del sistema
de financiacion: retos y posibilidades.

Después de la conferencia, se celebrd una mesa re-
donda moderada por el decano del Colegio, Juan
Carlos De Margarida, con la participacién de Agustin

Manzano, director general de Tributos y Financiacién
Autonémica de la Junta de Castilla y Leon; Angel
Hernandez, secretario general de CC.00.-Castilla y
Ledn; Faustino Temprano, secretario general de UGT-
Castilla y Leon, y Santiago Aparicio, presidente de
CECALE.

De izda. a dcha.: Agustin Manzano, Juan Carlos De Margarida, Santiago
Lago, Pilar del Olmo, Faustino Temprano, Santiago Aparicio y Angel Her-
nandez
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Colegio Vasco

Dialogos horizontales sobre el concierto econdmico vasco

El pasado 8 de mayo la Comunidad de Finanzas del
Colegio Vasco de Economistas organizé una conferen-

cia con el titulo Didlogos horizontales sobre el con-

clerto econémico vasco en la que intervino Pedro Luis
Uriarte Santamaria, quien fuera Consejero de Econo-

Verénica Barona, Coordinadora de la Comunidad de Finanzas del Colegio Vasco de
Economistas, y Pedro Luis Uriarte.

PROXIMOS CONGRESOS

mia y Hacienda en el primer Gobierno Vasco, surgido
tras la promulgacion del Estatuto de Autonomia, y
quien contribuyd a establecer las bases operativas de
la nueva administracion vasca.

En la jornada se dialogd entre otros asuntos sobre el
calculo del Cupo, la Ley de Aportaciones, las caracte-
risticas del sistema tributario vasco, la viabilidad de
réplica en otros territorios, asi como sobre las consi-
deraciones relativas al modelo vasco, independiente
del sistema de financiacion del resto de Comunidades
Auténomas.

Segun Pedro Luis Uriarte, la sociedad civil deberia de
tomar la iniciativa y defender el concierto econémico
de los ataques que recibe de diferentes instancias.
Para ello es necesario conocer este sistema de finan-
ciacion propio que tenemos, en virtud del cual se es-
tablecen y requlan las relaciones financieras y tributa-
rias con el Estado espafiol.

&/

£

economistas

Consejo General

REAFREGAF _
asesores fiscales

Jornadas Tributarias 2017
16y 17 de Noviembre de 2017

Auditorio Mutua Madrilefia - Paseo de la Castellana, 33 - Madrid

economistas

Consejo General

REFOR )
expertos en economia forense

Xl Forum Concursal
28 y 29 de Noviembre de 2017

Hotel Catalonia Plaza - Plaza de Espafia, 6-8 - Barcelona

economistas

Consejo General

REA+REGA
auditores

VI AuditMeeting
14y 15 de Diciembre de 2017

Auditorio Mutua Madrilefia - Paseo de la Castellana, 33 - Madrid
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Fire & Security

Consejo General

Alarma para tu hogar
y/o despacho profesional

Mantenga a salvo su despacho y/o su casa con el sistema de videoalarma
mas avanzado del mercado. Conexion a Central de Alarmas 24h. con
aviso a la Policia y Servicios de Emergencias, mantenimiento 100%
incluido e imagen y control desde su movil.

En Seguridad
Electrénica Mundial

Coste segun tarifa 499 € ~

Contra rvicio: 30 €/mes (mantenimiento incluida)

Central con tecle CD Inhibicién
v modulo G 1S L/

OFERTA ESPECIAL

para colegiados y familiares
irec 2de

* Equipo basico en régimen de
arrendamiento, instalacion incluida

** Equipo basico en propiedad del cliente
Precios sin | VA

tectores

Detecto
nagen Muestros sistemas cumplen con la normativa vigente

: Aar S P
900 696 867 niron @ 5
sobre conexion a CRA y aviso a la policia,
C g e @ty c 0 i n -t c 0 m Verificacion mediante video. Orden INT/316/201 1 BOE 18 Febrero
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Sanitas Salud Digital

El seguro que se adapta a tu ritmo de vida

Oferta especial para el Consejo General de Economistas

Proteccion Total

Coberturas adicionales para cubrir las necesidades del auténomo vy su familia ante una baja por incapacidad temporal u
hospitalizacion, gue engloba servicios como proteccion de pago, reembolso de la prima del seguro, cuidado de los hijos
y apoyo escolar a domicilio, envio de correspondencia y medicamentos a domicilio, asistencia informatica, fisioterapia a
domicilio y servicios de taxis.

Ahora tu seguro, mas digital que nunca N S T
@ Edad Sin copagos

Video consulta online en 12 especialidades:
alergologia, aparato digestivo, dermatologia, endocrinologia, ginecologia, hematologia, medicina 0-2 66,50€
general, medicina interna, oncologia, pediatria, reumatologia, urclogia.
3-15 47,50€

+
16-19 47,50€
o)
Programas de asesoramiento con video consulta 20-24 47,50€

Programa de nutricion, programa de psicologia, entrenador personal, asesor medico. =
25-29 49 50€

O 30-34 57,50€

Novedosos servicios a domicilio 35-39 61,50€
Analitica a domicilio, envio de medicarmentos a domicilio desde la farmaciapara A40-44 62 50€
mayor comodidad ’

45-49 68,50€

50-54 69,50€ ﬁ
Y todas las coberturas que le pides a un seguro de salud
g B = 55-59  83,50€ ~n
Medicina primaria y especialidades ®® Segunda opinion médica 60-64 97,50€
internacional
©  Pruebas diagnosticas, intervenciones Atencion médica y urgencias 6569 11,50€
A& quirdrgicas y hospitalizacion S - domiciie 20-74 128,50€
Urgencias en viajes al extranjero W Cobertura dental 75 139,50€

contractual para ni altas de nuevas pdlizas con fech e ol O/
5 te: e edad de permanencia, Consulta el detalle v limite de cada una de



