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1. INTRODUCCION.

Los estados financieros tienen como findidad cubrir las necesdades bésicas de
informacién, para que los usuarios puedan tomar decisones adecuadas. Buscando que la
informacion conteble de las entidades responda adecuadamente a las demandas
informativas, es preciso que la misma esté revestida de unas ciertas garantias que avaen
su credibilidad. Por dlo, la normativa contable se ha encargado de formular una serie de
normas para su daboracion, con € fin de lograr que los estados contables reflgen la

Situacion econdmico-financiera de las empresas.

Dicha informacion recoge datos sobre todos los elementos que conforman e
patrimonio empresaria entre dlos, las inversones financieras. Mediante la tenencia de
ede activo las empresas esperan, 0 hien la obtencion de rentas periddicas, o bien €

control sobre las empresas en las cudesinvierten.

El presente estudio pretende reflgar, en primer lugar, la informacién contable
gue en relacion con las inversones financieras se debe presentar en las Cuentas Anuales
y en los documentos que tradicionadmente las acompafian, para entrar a continuacion en
e campo de la contrastacion con € fin de andizar dicha informacion en las empresas

adturianas.

Para d desarrollo de parte empirica, se ha seleccionado una muestra de empresas
pertenecientes a sector manufacturero asturiano dada la relevancia que tiene en €
conjunto de la economia del Principado. El trabgo termina con una exposicion de las

conclusiones més importantes obtenidas en € estudio.



2. INFORMACION SOBRE INVERSIONESFINANCIERASEN LAS
CUENTAS ANUALES, INFORME DE AUDITORIA E INFORME
DE GESTION.

Las empresas pueden invertir sus recursos, no s0lo en adquisiciones necesarias
para llevar a cabo su proceso poductivo, Sno que también pueden ceder sus recursos a
otras empresas 0 a terceros, esperando obtener unos beneficios derivados de tal cesion.
Nos encontramos ante “inversones financieras’, que podemos definir (Asociacion
Espariola de Contabilidad y Administracién de Empresas, AECA, 1992, p.17) como los
activos, propiedad de la empresa, normamente incorporados a titulos-vaores u otros
documentos mercantiles, representativos de aportaciones a titulo de capita-propiedad o
capital-préstamo, en cudquiera de sus manifestaciones concretas, cuya tenencia tiene
relacion con @ eercicio dd control o la influencia sobre otras empresas, bien con la

obtencion de los réditos, dividendos y plusvalias derivados de etas inversiones.

A la hora de recoger informacidn sobre estos activos surge una amplia gama de
estados contables e informaciones complementarias que pueden redactarse: la Cuarta
Directiva Comunitaria en materia de sociedades (78/660/CEE);  marco conceptua de
la AECA y d Plan General de Contabilidad (PGC), aprobado mediante e Red Decreto
1643/1990, de 20 de diciembre; consderan las Cuentas Anuales como los estados
contables més representativos, sendo obligada su redizacion para todo tipo de
empresas.

Las Cuentas Anuades comprenden € Badance de Situacion, la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias y la Memoria, estados que deben presentarse y andizarse sempre
de manera conjunta. A continuacién se pasa a andizar por separado cada uno de los
estados que condtituyen las Cuentas Anuaes.



2.1. EL BALANCE DE SITUACION

Antes de andizar la informacion que recoge, este estado contable, sobre activos
financieros, seria conveniente conocer qué dementos condituyen € activo financiero.
B Plan General de Contabilidad (PGC) diferencia los activos financieros en funcion
de unatriple clasificacion (Banegas Ochovo y Santos Pefidver, 1993, p.224):

a) Segun € tipo de activo:
Participaciones en e capital de una empresac Su principa representante son las
acciones.
Valores de renta fija estan formados por los fondos publicos y los vaores
privados de rentafija. Su principa representante son las obligaciones.
Creditos
Imposiciones a plazo
Derechos por intereses devengados

b) Seglin  plazo de permanenciade los activos en d patrimonio:
Inversiones permanentes. cuya permanencia en la empresa supera @ gercicio
econdmico, seregistraran en e grupo 2 dd PGC formando parte ddl activo fijo.
Inversiones temporales: son inversones a corto plazo o activos circulantes, es
decir, su permanenciaes inferior d afo y serecogen en € grupo 5.

) Seguin larelacion que existe entre la empresa compradoray la adquiriente:
En empresas del grupo: El PGC entiende que una empresa forma parte del grupo
cuando ambas estén vinculadas por una relacién de dominio, directa o indirecta,
andoga a la previga en d articulo 42.1 de Codigo de Comercio para los grupos
de sociedades 0 cuando las empresas estén dominadas, directa o indirectamente,
por unamismaentidad o personafisica
En empresas asociadas. El aticulo 185 dd TRLSA sefida que exige una
participacion duradera cuando se posea, d menos, € 20 por ciento dd cepitad de
otra sociedad, o € 3 por ciento s ésta cotiza en bolsa. No debemos olvidar que €
PGC incluye como empresas asociadas a las empresas multigrupo; entendiendo
como ta aguella que esté gestionada conjuntamente con otras empresss.

En otras empresas.



Conforme con edta clasficacion a continuacion se presentan los subgrupos del

PGC cuyas cuentas recogen los activos financieros, que seran objeto de andisis en la

tercera parte de este trabgjo.
INVERSIONES A CORTO PLAZO A LARGO PLAZO
EN EMPRESAS | Subgrupo 53. Inversiones Subgrupo 24. Inversiones
DEL GRUPOY | financierasacorto plazo en financieras en empresas del

ASOCIADAS | empresasdel grupoy asociadas. | grupo y asociadas.

EN OTRAS Subgrupo 54. Otrasinversiones | Subgrupo 25. Otras inversiones
EMPRESAS financieras temporales. financieras permanentes.

De las cuentas que reflgan los créditos y préstamos no comerciales
concedidos a terceros, sdlo sera objeto de estudio los concedidos a empresas del grupo,

asociadas y |os concedidos aterceros.

Aungue las fianzas y los depdsitos congtituidos no forman pate de las
inversones financieras, guardan cierta amilitud con dlas, por lo que pueden incluirse
en d edudio. Podemos definir una fianza como una cantidad de efectivo entregada
como garantia dd cumplimiento de una obligacion; mientras que un depdsito es cuando
el depostario adquiere la propiedad de las cosas tangibles depositadas y asume la
obligacién de devolver ad depositante, cuando findice  mismo, otro tanto de la misma
epecie y cdidad. Las fianzas y depdsitos condtituidos por la empresa se recogerdn en

las Sguientes cuentas:

LARGO PLAZO CORTO PLAZO

265. Fianzas condtituidas a largo plazo. 265. Fianzas congtituidas a corto plazo.
245, Depositos condgtituidos a largo plazo. | 245. Depdsitos congtituidos a corto plazo.

No podemos olvidar que los vaores mobiliarios incurren en continuos desgjustes
entre € vaor de mercado y € vaor reflgado contablemente. Si @ desguste consiste en
un descenso de cotizacion por debgo del precio de adquisicion de conformidad con €
principio de prudencia se debera dotar una provision. Dichas cuentas figuraran en d
Activo dd Bdance, con Sgno negativo, minorando a las respectivas inversones

financieras.



2.2. LA CUENTA DE PERDIDASY GANANCIAS

Con d vigente Plan edte estado contable se forma sin cuentas intermedias y se

presenta en diferentes fases hastallegar d resultado del gercicio. Estas fases son:

= Beneficios o0 pérdidas de explotacion: Reflga d resultado de la activided tipica de la
empresa.

» Resultados financieros positivos 0 negativos. Formado por los gastos e ingresos
procedentes de participaciones en cepita, valores negociables u otros intereses.
Incluyendo también las pédidas o beneficios procedentes de la engenacion de
inversiones financieras pertenecientes ala cartera de renta.

= Beneficio o pérdidas de las actividades ordinarias. Es € resultado anterior
aumentado o disminuido por |os resultados financieros.

» Resultado extraordinario: Pueden ser beneficios o pérdidas procedentes de la venta
del Inmovilizado, de inversones financieras procedentes de la cartera de control, de
gastos e ingresos extraordinarios, etc.

= Beneficio antes de impuestos: Resutado anterior aumentado o disminuido por
resultado o pérdida extraordinaria.

*» Resultado del gercicio: Es d importe anterior reducido por & Impuesto sobre

Beneficios apagar.

El PGC para contabilizar las operaciones redizadas con inversones financieras,
como pueden s las engenaciones, utiliza € procedimiento administrativo, abonando
las cuentas que reflgan la inversén por su precio de adquisicion, de manera que la
diferencia exigente entre € precio de venta 'y @ coge de los vaores se contabilizara en

las correspondientes cuentas de gestion, que se recogen en € siguiente cuadro:

672. Pérdidas procedentes de | 772. Beneficios procedentes de
participaciones en participaciones en capital a
Participacionesa capital alargo plazo en largo plazo en empresas del
lar go plazo en empresas del grupo. grupo.
empresas del grupoy | 673. Pérdidas procedentes de | 773. Beneficios procedentes de
asociadas participaciones en participaciones en capita a
capital alargo plazo en largo plazo en empresas
empresas asociadas asociadas
Resto de valores | 666. Pérdidas procedentes de | 766. Beneficios procedentes de
negociables valores negociables. valores negociables.




23.LAMEMORIA

El PGC recoge la informaciéon que ha de induirse en la Memoria sobre

inverdones financieras;

v En el apartado 4° “Se indicaran los criterios contables gplicados en relacion con las
sguientes partidas Vdores mobiliarios y otras inversones financieras andoges,
ditinguiendo a corto y largo plazo, indicando para cada cuenta los criterios de
vaoracion, y en particular, precisando |os seguidos sobre correcciones vaorativas’.

v' Ene€l apartado 8°:

8.1. Andigs dd movimiento durante € gercicio de cada patida dd Baance incluida

en este epigrafe y de sus correspondientes provisiones durante € gercicio indicando,

tanto parad largo como parae corto plazo, lo siguiente;
Sddoinicid.
Entradas o dotaciones.
Aumentos por transferencias o tragpaso de otra cuenta.
Sdlidas o reducciones.
Disminuciones por transferencias o traspaso a otra cuenta.
Sddo find.

A estos efectos se desglosara cada partida atendiendo a la naturaleza de lainversion.

8.2. Informacidn sobre:

« Denominacion y domicilio de las empresas dd grupo, informando para cada una de
dlas actividades que gercen; fraccion de cepital que se posee directa o
indirectamente, diginguiendo entre ambos, importe de capitd, reservas y
resultados del dltimo gercicio, desglosando los extraordinarios;, valor segin libros
de la participacion en capita; dividendos recibidos en d gercicio; indicacion de s
las acciones cotizan 0 no en Bolsa y, en su caso, cotizacion media del  dltimo
trimestre dd gercicio y cotizacion dd cierre dd gercicio. SOlo podra omitirse esta
informacion cuando por su naturdeza pueda acarrear graves perjuicios a las
sociedades a que e refiera, debiendo justificarse su omision.

« Lamismainformacién de punto anterior paralas empresas asociadas.



- Vdores mobiliarios y otras inversones financieras andogas entregados o afectos a
garantia.

- Notificaciones efectuadas, en cumplimiento de lo dispuesto en € aticulo 86 dd
TRLSA, alas sociedades participadas directa o indirectamente, en més de un 10%.

« Compromisos firmes de compra y fuentes previsbles de financiacion, asi como los
compromisos firmes de ventas.

- Importe ¢k los vaores de renta fija y andogos, que venzan en cada uno de los cinco
ahos dguientes d ciare dd gercicio, y € reto hasta su Ultimo vencimiento;
distinguiendo por emisores empresas del grupo, empresas asociadas'y otros.

- Desglose de los vaores mobiliarios y otras inversdones financieras andogas segun
los tipos de moneda en que estén instrumentados, y, en su caso, cobertura de
diferencias de cambio exigentes, digdinguiendo las emitidas por empresas dd
grupo, empresas asociadas y otras.

- Importe de los intereses devengados y no cobrados.

- Tasa media de rentabilidad de los vaores de renta fija y andogos, por grupos
homogéneos y, en todo caso, distinguiendo los emitidos por empresas del grupo,
empresas asociadasy otros.

- Cudquier otra informacion de carécter sustantivo que afecte a los vaores
mobiliarios y a otras inversones financieras andogas td como litigios, embargos,
etc.

B cuadro de financiacion no se configura como un documento independiente

dentro de las Cuentas Anudes, Sno como una parte mas de la Memoria, y edta

concebido como una descripcion de la financiacion basica que ha entrado en la empresa

y de su inverson o empleo, asi como su incidenciaen las variaciones de circulante.

De esa manera a partir de dos Baances consecutivos cadcularemos las

diferenciass que exigen entre patidas idéntices. Edas diferencias podran  ser

consideradas:

a) Aplicaciones. las que reflgen incrementos de eementos de activo o decrementos de

los lementos de pasivo, asi como las pérdidas del gercicio.



b) Origenes. las que sefiden disminuciones de eementos de activo o incrementos de

elementos ddl pasivo, ademas de los beneficios del gercicio.

Las Cuentas Anuales han de ir acompafiadas, cuando asi lo exija la legidacion
mercantil, de otros documentos que, S bien no podemos cataogar como contables, s
pueden incorporar informacidn de edta naturdeza, nos referimos a Informe de
Auditoriay d Informe de Gestidn.

2.4. EL INFORME DE AUDITORIA

Los Auditores de Cuentas comprobaran s las Cuentas Anuaes ofrecen la
imagen fid dd patrimonio, de la Stuacion financiera y de los resultados de la sociedad,
asi como la concordancia dd Informe de Gestién con las Cuentas Anuales dd gercicio;
redactando findmente un informe detdlado sobre € resultado de su actuacion,
conforme alalegidacion sobre auditoria de cuentas.

2.5. EL INFORME DE GESTION

La informacion que brinda ete informe es badcamente previsond vy
dificilmente cuantificable, ademé de ser un informe sn formdizar por pate de la
regulacion contable espafiola, que permite a los responsables de su formulacion un
margen de autonomia mas amplio. El aticulo 202 de la LSA y d aticulo 46 de la
Cuarta Directiva Comunitaria establecen que € Informe de Gestion debera contener:

» Unaexposcion fie sobre la evolucidn de los negociosy la situacion de la Sociedad.

» Informara sobre los acontecimientos mas importantes de la Sociedad después del
cierre dd gercicio y laevolucion previsble de lamisma

= Ademés informard, en su caso, sobre las actividades en maeria de investigacion y
desarrollo, su estado de avancesy |as probabilidades de éxito.

= Facilitard un detalle de las adquisiciones de acciones propias.



3. ANALISIS DE LA INFORMACION SOBRE INVERSIONES
FINANCIERAS PRESENTADA EN LAS CUENTAS ANUALESY
OTROS DOCUMENTOS DE LAS EMPRESAS ASTURIANAS
PERTENECIENTES AL SECTOR MANUFACTURERO.

En edta parte dd trabgo se pretende redizar un estudio de la informacion sobre
las inversones financieras que presentan en sus Cuentas Anudes y otros documentos
gue las acompaian las empresas asturianas del sector manufacturero, asi como € grado
de cumplimiento de la normativa contable.

La deccion dd sector manufacturero tiene su judtificacion en € importante peso
que sobre la economia asturiana gjerce este sector (aporta d Producto Interior Bruto
Regiond en 1996 un 31,43%, segin datos de la Sociedad Adturiana de Estudios
Econdmicos e Indugtrides -SADEI-), caracterizado por la transformacion de materiaes,

y por tanto perteneciente a sector secundario de la economia.

La informacion necesaria para la redizacion dd presente trabgo se obtuvo a
partir de la base de datos elaborada en € seno del Departamento de Administracion de
Empresass y Contabilidad de la Universdad de Oviedo, “Andiss Econdmico y
Financiero de las Empresas Asturianas del periodo 95-96", realizado en 1998.

Se sdlecciond una muestra compuesta por 89 empresas del sector manufacturero
aduriano sdleccionadas de entre la poblacion existente en 1995 mediante un muestreo
deatorio edratificado. De esta muedra s han diminado cuaro por fdta de

documentacion que se consideraba esencia para su estudio.

Asmismo, se consdera oportuno que la muestra este formada por sociedades
gque presenten modelos de Baance de Situacion y Memoria normdes, [o que implica
gue édta tendra un contenido mas amplio, incluira d Cuadro de Financiacion y habran

sido objeto de auditoria obligatoria
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En d edudio s plantea, primeramente, un andiss globd dd sector
manufacturero, para con poderioridad y gracias d conocimiento de la informacion
recogida a continuacion redizar un andiss de los subsectores de actividad més
destacables. El porcentge que representa cada subsector con respecto d tota de la

muestra se recoge en € sguiente cuadro:

SECTOR %
» Laindudtriade dimentacion, bebidas y tabaco 23,53%
> Laindudriatextil y delaconfeccion 2,35%
> La industria dd papd, edicion artes gréficas y reproduccion 4,70%
de soportes grabados.
» Laindugtriaquimica 7,06%
» Laindustria de otros productos mineraes no metaicos. 15,29%
> Metdurgiay fabricacion de productos metdicos 25,88%
» La indudria de la condruccion de maguinaria y equipo 7,06%

mecanico.
» La indudria de materid y equipo eéctrico, eectronico y 3,53%

Optico.
> Fabricacion de materid de transporte 8,23%
» Laindustriamanufactureradiversa. 2,35%

Sector Metalurgico: Es d sector de mayor representacion, que comprende € sector
siderurgico, d sector de metaes no féreosy e sector de los productos metdlicos.

Sector de Alimentacion: En Adurias esta principdmente representado por la
indudtria carnica y la indudria lactea. La indudtria carnica se enfrenta d problema de
la pérdida de rentabilidad, originada por € exceso de capacidad productiva y la
fuerte competencia entre las empresas. Por su lado la indudtria léctea se enfrenta d
problema de la cuota de leche asignada a Espafia obligando ad sector a redizar

importaciones para cubrir la demanda

1



Sector de Otros Productos Minerales No Metalicos. Formado por empresas cuya
actividad fundamentd es la fabricacion de cemento, cd, yeso y hormigbn. En la
muedra andizada exise una eevada representacion de la indudtria fabricante de
hormigon (46%).

Sector de Fabricacion de Material de Transporte: Representado por la industria
de fabricacion de vehiculos a motor y la industria navd, esta Ultima de importante
peso en e conjunto de laeconomiadel Principado.

Sector de la Industria Quimica: Representado en la muestra por empresas cuyo
principa objetivo eslafabricacion de fibras quimicas.

Sector de Fabricacién de Maquinaria y Equipos Mecanicos: Se caracteriza por
englobar a sectores tan diversos como los destinados a la fabricacion de maguinaria
y alafabricacion eectrodomésticos destinados a consumo privado.

Sector de la Industria del Papel, Edicion de Artes Gréficas y Reproduccion de
Soportes Grabados: se divide en dos subsectores principaes fabricacion de papd y
caton, y artes gréficas. El primero comprende la fabricacion de productos como la
pasta papelera, d papd y € catdén, envases y embdges de pape y caton y
articulos de papderia, entre otros. Y en @ ambito de las artes gréficas se encuentran
incluidas las empresas dedicadas a la impresén en todas sus formas, las
complementarias de composicion y fotocomposicion, y las de encuadernacion y
acabado.

Sector de la Industria de Material y Equipo Eléctrico, Electrénico y Optico:
Denominado también Tecnologias de la informacion y de las comunicaciones,
comprende la fabricacion de ordenadores y otros equipos informaticos, la
fabricacion de materid dectronico, fabricacion de equipos y aparatos de radio,
teevison y comunicaciones, fabricacion de equipos e insrumentos médico-
quirdrgicos, de precision, Opticay relojeria.

Sector de la Industria Textil y de la Confeccion: Su representacion en la muestra
esminima

Sector de la Industria Manufacturera Diversa: Comprende una larga lista de
empresas fabricantes de productos que no se pueden encuadrar en ningun otro
grupo. Pero dentro de este sector andlizaré mas a fondo € sector de envases de

vidrio, ya que la muestra tomada Unicamente representa a este subsector.



3.1. INFORMACION EN EL BALANCE

El estudio se inici6 tratando de verificar la informacion que recoge  Bdance de

Situacion sobre las inversiones financieras en los gercicios 1995-1996.

Para @ conjunto de las empresas incluidas en la muestra, se andiz6 como primer

paso & inmovilizado fineanciero, obteniéndose que sdlo € 22% y d 27% de las empresas

poseen participaciones en @ grupo durante 1995 y 1996, respectivamente. Pero todavia
es menor € porcentge que poseen participaciones en empresas asociadas, acanzando
un 19% para los dos afios. En linea con lo anterior, destacar que son relativamente
escasas las empresas objeto de la muestra que conceden créditos a empresas del grupo
(8% en 1995y 11% en 1996) o alas empresas asociadas (1% en 1995y 2% en 1996).

Un peso mayor tiene la cartera de valores a largo plazo (47% en 1995 y 45% en
1996), la cua recoge tanto los derechos sobre € capital de otras empresas que no tengan
la consderacion de empresas del grupo ni asociadas, como las inversones a largo plazo

en obligaciones, bonos u otros vaores de renta fija

Por otro lado, la partida “Otros créditos’, solo aparece en un 24% en 1995 y
19% en 1996 de las empresas andizadas y recoge los préstamos y otros créditos no

comerciaes concedidos a terceros con vencimiento superior aun afio.

La patida con un mayor peso, incluso superior a la cartera de vaores a largo
plazo, la representa “Depdsitos y fianzas conditudas a largo plazo” con un porcentge
del 66% en 1995 y 67% en 1996, que a pesar de no formar parte expresamente de las

inversiones financieras se asmila a éstas como ya se indico previamente.

Sdo un 29% de las entidades del estudio, dotan provison para cubrir las

posibles pérdidas reversbles de las inversones financieras.
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Findmente la patida “Adminigraciones publicas largo plazo’, en la que se
recogen activos financieros del Tesoro, como pueden ser Letras, Bonos u Obligaciones,
tiene poca importancia en d andiss d representar Unicamente un 4% para 1995 y un
5% para 1996. Esta informacion se recoge de formaresumidaen € gréfico 1.

Grafico 1

Inmovilizado Financiero

0%1 01995

Participacion  Participacion Créditosgrupo  Créditos Carterade  Otroscréditos Depositosy  Provisiones  Adm Publica
grupo asociada asociada valores L/P fianzas L/P B 1996

constituidas L/P

Pasando a andlizar d activo circulante, referente a las inverdones financieras, s

puede afirmar que e porcentgje de empresas que poseen participaciones del grupo o de
asociadas es inexigente. Ocurre exactamente [0 mismo d referirnos a los créditos con
empresas asociadas, mientras que e porcentgie de créditos concedidos a empresas
pertenecientes al mismo grupo (8%) no tiene practicamente variacion s 1o comparamos
con d largo plazo. Podemos afirmar en vista de los resultados obtenidos, que las
empresas que invierten sus recursos en otras pertenecientes a grupo o asociadas buscan
mantener una relacion a largo plazo, bien con objeto de gercer una funcién de control
sobre la empresa 0 bien con € objeto de mgorar sus relaciones comercides con la

misma
Como se puede observar, con respecto a la partida “Cartera de vaores a corto

plazo” (29% en 1995 y 26% en 1996) se produce una fuerte caida s la comparamos con

el largo plazo, que goza de mayor preferencia por las empresss.
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La partida “Otros créditos’ sufre ligeras variaciones en d corto plazo con un

18% para 1995 y un 21% para 1996.

Al igud que ocurria en d largo plazo, la partida con mayor peso en d activo
financiero circulante es “Depéstos y fianzas condituidas a corto plazo” con un

porcentge del 29% en los dos afios.

Como parece l6gico, debido a que @ conjunto de partidas de activo financiero
gue puede dar lugar a dotar una provision es mayor en € inmovilizado que en € activo
circulante, se produce una disminucion en € porcentge de empresas que dotaron

provision con respecto a largo plazo, un 7% en 1995y un 4% en 1996.

En d corto plazo no se estudia la partida correspondiente a las Administraciones
Plblicas. El gréfico 2 que se presenta recoge en forma de resumen la informacion sobre

lasinversones financieras en € corto plazo.

Grafico 2

Inversiones financieras temporales
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Con respecto d Pasvo, solamente se ha andizado la partida “Desembolsos
pendientes sobre acciones’, perteneciente d Pasvo Fijo, cuyos resultados han sufrido
una ligera variacion pasando de ser en 1995 un 9% a ser en 1996 un 14%. Edta partida

recoge los desembolsos pendientes, no exigidos, sobre acciones de empresas que no

tengan la condderacion de empresss dd  grupo, multigrupo 0 asociadas.
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Una vez andizado, @ sector manufacturero en su conjunto, a continuacion se redizan

algunos comentarios por sectores de actividad.

Dentro de inmovilizado finandero, la mayor participacion en empresas de

grupo la ostenta @ sector de productos no metdlicos durante 1996 con un 38%, mientras
gue es € sector de materia déctrico quien posee una mayor participacion en empresas

asociadas con un 33% paralos dos afios.

En cuanto a porcentgje de empresas que conceden créditos a otras empresas del
grupo, destaca € sector de fabricacion de magquinaria cuyo porcentgje (33%) coincide
con € porcentgje de participacion en empresas dd grupo para los dos gercicios, lo que
reflga las relaciones comercides exigentes entre estas empresas. Debemos también
destacar que sdlo las empresas del sector metallrgico conceden créditos a empresas
asociadas (5% en 1995 y 9% en 1996).

La partida “Cartera de valores a largo plazo” se encuentra representada por la
mayoria de sectores pertenecientes a la muestra, aunque presenta un mayor peso en €

sector de materid de trangporte con un 86% para ambos gercicios.

La siguiente partida del Baance objeto de estudio fue “Otros Créditos’, partida
cuyo peso s ha visto reducido en 1996, fundamentamente, en @ sector de la industria

quimicay en € sector de fabricacidn de maguinaria

Pero la patida més rdevante en € largo plazo son los “Depdstos y fianzas
condituidos’, presentes en todos los subsectores de actividad que forman parte de la
muestra, aunque cabe destacar que todas las empresas andizadas pertenecientes a

sector de fabricacidn de papel poseen entre sus activos esta partida.

Quiz& s podria plantear, llegados a este punto, que en general son escasss las
empresas que dotan provison para cubrir posbles pédidas reversbles de las
inversones financieras, aunque d sector de materia eéctrico se desbanca dd resto de
los sectores dotando provisiones en € nismo porcentgje (67% para los dos gercicios)

gue representa su cartera de valores alargo plazo.
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Finamente, los Unicos sectores que invierten en activos financieros dd Tesoro
son e sector metallrgico, € sector de materid de transporte y € sector de fabricacion

de maguinaria.

En d corto plazo, d peso de las inversones financieras en @ activo se reduce
espectacularmente, llegando a desgparecer las participaciones en empresas asociadas y
los créditos concedidos a dichas empresas. En cuanto a participaciones en empresas del
grupo Unicamente son objeto de inverson por € sector de fabricacion de papel durante

1995, mientras que son varios |0s sectores que conceden créditos a empresas del grupo.

En € sector de materid déctrico, las inversones financieras tempordes en
vaores negociables tienen una representacion dd 67%, que coincide con la del largo

plazo, muy superior alamediadd sector.

La partida “Otros créditos’ sufre un aumento en 1996, posiblemente porque un
gran nimero de empresas pertenecientes a sector manufacturero traspasaron créditos

dd largo plazo a corto plazo durante 1996.

Igua que ocurria en @ largo plazo la partida mas relevante en € corto plazo son
los “Depositos y fianzas condtituidos’ cuya representacion mas relevante, un 67%, es la
presentada por € sector de fabricacion de maguinaria durante 1996.

De entre las empresas que presentan en su baance la partida “Provisiones’ en d
corto plazo destaca @ sector de la industria quimica con un 50%, misSmo porcentge que
representa la “Cartera de vaores a corto plazo” en este sector. Por tanto, podemos
afirmar que este sector cubre todas las pérdidas reversbles que puedan afectar a sus

inversones financieras.

Findmente, con respecto a la Unica partida andizada en € pasvo de baance

“Desembolsos pendientes sobre acciones’ destacar la representacion del sector de
material eéctrico con un 33%, € sector de materid de transporte con un 28% y € sector
de fabricacion del papd con un 25%, porcentgjes iguaes para los dos afios y superiores
alamediadd sector
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Como resumen dd andiss redlizado por sectores de actividad se recoge

representacion de cada uno en los siguientes gréficos 5, 6, 7, 8, 9y 10.

Gréafico5

Inmovilizaciones financieras durante 1995
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Grafico 6

Inmovilizaciones financieras durante 1996
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Grafico 8

Inversiones financieras temporales durante 1996
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Grafico 9

Desembolsos pendientes sobre acciones
durante 1995
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Gréafico 10

Desembolsos pendientes sobre acciones
durante 1996
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3.2. INFORMACION EN LA CUENTA DE PERDIDASY
GANANCIAS

El Cegpituo VII dd TRLSA gplica limites didtintos para la Memoria y €
Bdance, que para la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, teniendo estos limites en cuenta
se ha observado en la muestra, que d porcentge de empresas que presentan € modeo
abreviado de cuenta de resultados (26%) frente a las empresas que presentan € modelo

norma (74%) es muy inferior.

Dentro de los epigrafes que conforman d resultado financiero, se andizaron en
primer lugar, los gastos. En este sentido, de los gastos en que incurren las empresas del
estudio por causa de la posesion de inversones financieras, se andlizaron “las pérdidas
procedentes de vaores negociables’, que recoge las pérdidas producidas en la
engenacion de los vaores negocidbles, y “variacion de provison por inversones

financieras’.

La variacion producida entre € afio 1995 y 1996 es minima, con respecto a las
“pérdidas procedentes de valores negociables’ de un 7% en 1995 a un 6% en 1996, para
la “Variacion de provisén” la evolucion fue ascendente pasando de 11% en 1995 a un

9% en 1996. Edtas variaciones se recogen en € sguiente gréfico 11.

Gréfico 11

Gastos por inversiones financieras
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Con respecto a los ingresos, los modelos presentados en € registro por las
empresas objeto de estudio distinguen entre ingresos de participaciones, ingresos por
valores negociables u otros.



Los ingresos en participaciones dd grupo se presentan en un 7% de los casos,
los ingresos en participaciones de empresas asociadas sOlo representa 1%, mientras que
las participaciones en otras empresas suponen un 7% (porcentgjes iguales para los dos

anos analizados).

Con respecto a los vaores negociables suponen un 1% en los dos afios para

empresas del grupo y un 6% en 1995 y un 7% en 1996 para otras empresas.

Pero la partida que més destaca es en otros ingresos, la subpartida “Otros’ que se
presenta en la précticatotalidad de las empresas estudiadas (93%).

Egta informacion se recoge a modo de resumen en los graficos 12, 13 y 14, que

Se muestran a continuacion.

Gréfico 12 Gréafico 13
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Una vez andizada la informacion para € sector manufacturero pasaré a redizar

unos comentarios sobre dichainformacion por sectores de actividad.
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Como partidas de gastos, “Pérdidas por inversones financieras’, solo tiene
representacion en @ sector metallrgico con un 18% para 1995 y un 14% para 1996 y en
el sector dimenticio en un porcentgje para los dos afios del 5%; mientras que “Variacion
de provisones’ edta presente en d sector de fabricacion de productos no metdicos con
un 31% para los dos afios, € sector de la industria quimica con un 33% para 1995 y un
17% para 1996 y por ultimo, € sector de fabricacion de papel y artes graficas con un
25% paralos dos afos.

Con respecto a los ingresos, € sector que presenta un mayor porcentgie de
empresas con ingresos procedentes de las participaciones es @ sector de fabricacion de
papel y artes gréficas, con un 50% para los dos afios, con ingresos procedentes de
valores negociables destaca e sector nanufacturero diverso durante 1996; mientras que
la partida otros ingresos esta presente en la gran mayoria de las empresas representando
entre un 90% y un 100%, exceptuando € sector de la industria textil con un 50%. Esta
informacién se puede observar de forma resumida en los siguientes gréficos 15y 16.

Gréfico 15

Resultados de las inversiones financieras durante 1995
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Gréafico 16
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3.3. INFORMACION EN LA MEMORIA

De la informacién en la memoria Unicamente se andizara la correspondiente d
aho 1996. El primer punto dentro de la memoria que recoge informacion sobre
inversones financieras es @ rdaivo a las “normas de vdoracion”, en d cud s
indicaran los criterios contables aplicados a las inversones. En d estudio se observo
gue un 76% de las empresas andizadas presentan normas de vadoracion dd activo

financiero frente aun 24% que no las presentan.

En @ dguiente punto dentro de la Memoria que contiene informacion sobre las
inversones financieras, € PGC edablece que se debe recoger: d sddo inicid, las
entradas 0 dotaciones, los aumentos por transferencias o traspasos, las sdidas o
reducciones, las disminuciones por transferencias o tragpasos 'y € sado findl.

En d egtudio las empresas Unicamente recogian informacion sobre los aumentos
aufridos en sus activos financieros en un 45% de las empresas, informacion sobre las
disminuciones sufridas en los mismos en un 48% de las empresas, s0lo un 15%
reflgjaban los tragpasos de inmovilizado financiero a inversén tempord y sdlo un 8%

de las empresas presentaban en su Memorialas provisiones de forma desglosada

Habria que afadir a esta informacion que existen agunas empresas que a pesar
de no sufrir aumentos, disminuciones, tragpasos 0 provisiones en d gercicio 1996, S
recogen dentro de la Memoria, la columna correspondiente a estos conceptos (7% de la

muestra). Estainformacion se recoge en € gréfico 17.

Gréfico 17
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Dentro de la Memoria, d PGC edablece que también se debe recoger la

informacién relativa a las empresas del grupo o asociadas, en las que la empresa posea

participaciones.

En la muestra un 78% de las empresas con paticipacion en d grupo durante
1996 (27% de la muestra) si recogen informacion sobre las empresas que forman parte
del grupo. Para las asociadas, un 88% de las empresas que mantuvieron su participacion
durante 1996 (19% de la muestra) S recogen informacion en la Memoria de las

empresas sobre |as cuaes participan.

A continuecion se rediza un andids por sectores de actividad sobre la
informacion que las empresas de la muedtra recogen en la Memoria referente a las

inversones financieras durante 1996.

De entre los sectores que recogen las variaciones sufridas por las inversones
financieras, destacan € sector de fabricacion del papd y artes gréficas con un 100% de
aumentos, 75% de disminuciones y 25% de tragpasos a corto plazo, seguido por €
sector de fabricacion de productos no metdicos con un 54% de aumentos, un 54% de
disminuciones, un 8% de traspasos a corto plazo y un 8% de provisiones desglosadas.
Egtainformacion se recoge en @ siguiente gréfico 18.

Gréfico 18
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Un componente de la Memoria que por su importancia requiere un estudio mas

profundo es d Cuadro de Financiacién, como ya se ha comentado, se trata de un estado

de origen y aplicacion de fondos. De los datos obtenidos en @ estudio dd Cuadro de
Financiacion lo primero gque se debe tener en cuenta es la existencia de una empresa que
no presento este documento dentro de la Memoria y de otra empresa la cud sdlo recogio

lainformacion referidaa 1995, en dicho documento.

Los posbles origenes por inversones financieras pueden proceder de la
engenacion de inmovilizaciones financieras 0 de la redadficacion de la misma,
representando un 25% para 1995 y un 29% para 1996. En lo referente a las aplicaciones,
estas pueden proceder de adquisiciones de inmovilizado financiero, representando un
47% en 1995 y un 44% en 1996. Pero la partida andizada que tiene un mayor peso en
todos los subsectores de actividad es la variacion de circulante. Esta informacion la

podemos ver resumidaen € sguiente gréfico 19.

Gréfico 19
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En un andliss por sectores, € sector con mayor niUmero de empresas que
adquieren inversones financieras, principa aplicacion, es @ sector de fabricacion de
maguinaria con un 67% para los dos afios, seguido del sector metaldrgico con un 54%.
Los sectores que presentan un mayor porcentgje de origenes por las inversones
financieras son € sector de fabricacion dd pepe y ates gréficas y d sector
manufacturero diverso, con un porcentgie del 50%, cada uno. La variacion de circulante

tiene un peso importante en todos | os sectores, |0 que sereflgaen los gréficos 20y 21.
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Grafico 20
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Gréfico 21
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Ademés de andizar la informacion que las empresas incluyen en las Cuentas

Anuales se decidio comprobar § en dguno de los informes que las aompafian figuraba

agun dato en relacion con las inversones financieras.

3.4. INFORMACION EN EL INFORME DE AUDITORIA

Andlizados los Informes de auditoria se aprecio que la mayoria de las empresas

que han sdo objeto de andliss no presentaban salvedades en sus informes, como se

muestra en @ sguiente grafico 22.
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Grafico 22

Informes de auditoria en 1996
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La sdvedad que més s repite en los Informes  es la fdta de informacidn de las
empresas del grupo, lo que condituye una limitacion d dcance de trabgo de los
auditores (67%). Seguido con un 17% por erores en d registro de los ingresos
procedentes de las inversones financieras y con un 17% también la fata de dotacion de
provisones, necesarias para reflgar una imagen fid dd patrimonio, esa informacion se

recoge a modo de resumen en € sguiente gréfico 23.

Gréfico 23

Salvedades por inversiones financieras
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Con respecto d andliss por sectores destacar que, en € sector dimenticio la
principa causa de sdvedad en los informes es la fdta de informacion por las empresas
del grupo que representa un 33%; mientras que en e sector de fabricacion de productos
no metdicos, las sdvedades representan un 33%, bien por fdta de informacion o bien
por incertidumbre a no dotar la provision correspondiente.
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Con una menor representacion, € sector de fabricacion de materia, con un 17%,
por no presentar toda la informacidon relaiva a las empresas en de las que posee
participacion y d sector de la industria quimica, con un 17%, cuyas sdvedades son

producto de errores contabl es.

3.5. INFORMACION EN EL INFORME DE GESTION

Al ser este un documento abierto se presentan una gran variedad de informes en
cuanto a extension, presentacion y contenido se refiere. De ahi, la dificultad de plasmar

|os resultados obtenidos en € estudio.

De los informes de gedtion que contenian adgun tipo de informacion sobre
inversones financieras, un 57% presentaban informacion sobre los ingresos financieros
obtenidos por la poseson de dichas inversones y € 43% restante correspondia a
informacién sobre los componentes del  inmovilizado financiero o proporcion que este
representaba con respecto a activo totd.

En cuanto d andiss por sectores, sdlo presentan informacion @ sector de
materia eéctrico, d sector de materides no metdicos, € sector metallrgico, @ sector
de fabricacion de papel 0 ates gréficasy d sector de laindustria quimica

4. CONCLUSIONES

Como resumen dd estudio sobre las inversones financieras de las empresas

pertenecientes a sector manufacturero asturiano se extraen las siguientes conclusiones:

v/ Edtas empresas a largo plazo invierten mas recursos en vaores que no pertenecen ni
a empresas del grupo ni a asociadas, que se recogen en la partida “ Cartera de vaores
largo plazo’, y en “Depodstos y fianzas condituidos’. En € andiss de sectores llama
la atencion € elevado porcentge de empresas del sector de fabricacion de materia

eléctrico que dotan provision paralas inversones financieras.
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v’ Las patidas de mayor relevancia d andizar € corto plazo son la cartera de valores y
los depdstos y fianzas condituidas, la variacion de estas partidas es creciente s
comparamos € afio 1995 con € afio 1996.

v/ También en lo rdativo d corto plazo, desteca la inexigencia de inversones en
participaciones del grupo y asociadas, |0 que demuestra que las empresas buscan
mediante estas inversones mantener una relacion a largo plazo, por tanto, etas
participaciones formarian parte de la cartera de control.

v' El escaso porcentge de empresas que tienen en su pasivo desembolsos pendientes
sobre acciones, lleva a concluir la exigencia de un dto nivel de cumplimiento de las
obligaciones pendientes de pago en este sector.

v’ Con respecto a la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, |0 més destacable seria € devado
porcentgie de empresas que reconocen un ingreso financiero en la partida “otros’, en
comparacion con € resto de partidas de ingresos.

v Otro hecho que llama la aencién es la fdta de normas de vaoracion sobre
inversones financieras, en un porcentge devado de las empresas edtudiadas. Lo
mismo ocurre con la informacién sobre las variaciones producidas en las inversones
financieras que debe ser desglosada en Memoria.

v Centrandose en @ cuadro de financiacion la informacion més relevante obtenida de
U edudio ha sdo la importante variacion dd circulante por las inversones
financieras temporaes, seguida de un porcentge mucho mayor de gplicaciones frente
aorigenes.

v’ Con respecto d Informe de Auditoria, la salvedad que més se repite es la rdativa a la
fdta de informacion de empresas del grupo, lo que supone una limitacion d dcance
parad auditor en € desarrollo de su trabgo.

v Por Ultimo, en € Informe de Gestion se ha podido obsarvar que Unicamente recogen
informacion sobre los ingresos financieros y en otros casos recogen  informacion

sobre los componentes del inmovilizado financiero.

La informacion recogida en las Cuentas Anudes y documentos que las
acompafian no cumple, en la mayoria de los casos por fata de informacion, con la
normativa contable vigente. Este hecho sobresde paticulamente en las inversones
financieras, debido a la reticencia de las empresas a suministrar informacion interna

sobre la gplicacion de sus recursos.
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