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RESUMEN:

La continua y veloz evolucion que estan experimentando los mercados actuales de todo el mundo, han propiciado
la concentracion de numerosas empresas con la finalidad de dar respuesta a las estrategias de crecimiento y la
mejora de desarrollo que esta nueva situacion conlleva.

La importancia del fendmeno de concentracién empresarial en Espafia en los Gltimos afios, justifica la necesidad
de realizar un nuevo estudio sobre la situacion actual espafiola. El presente trabajo toma como unidad de analisis
el total de grupos que cotizan en la actualidad en la Bolsa espafiola, tratando de mostrar su realidad. De este
modo, permite conocer la estabilidad que tienen dentro del mercado espafiol y, al mismo tiempo, aproximamos al
método de consolidacién empleado, las caracteristicas de las sociedades dependientes y otros rasgos claves que
faciliten un mayor conocimiento de tales entidades.

PALABRAS CLAVE: Grupo empresarial, métodos de consolidacion, actividades econémicas.

1. INTRODUCCION1

La creciente globalizacidn de las relaciones econémicas y las exigencias que de ahi se derivan para la actuacién
empresarial han desencadenado un importante proceso de concentraciones en los Gltimos afios (Solana, 2001). La
gran trascendencia de este proceso ha llevado a numerosos investigadores a la realizacion de estudios para
conocer mas de cerca cdmo es esa realidad y qué efectos tiene sobre la situacion econémica de nuestro pais.
Algunos de los estudios relacionados con este aspecto, dentro del panorama nacional, han sido los publicados por
Almela y Garcia (1993), Robleda y Tascén (1993), Garrido (1996), Larran (1996), y Mora y Rees (1996), entre
otros.

Siguiendo a Garrido Miralles (1996), las razones que han motivado este fendmeno de concentracidn en el ambito
nacional han sido las siguientes:

En primer lugar, la concentracion ayuda a aumentar la capacidad productiva, de aqui se derivan
situaciones que pueden llegar a atentar contra el principio de libertad de competencia.

Por otro lado, el afan de las empresas por lograr una ventaja en costes mediante las economias de
escala. Para ello, es necesario la concentracidn vertical, donde se integren diversas actividades de
un mismo proceso productivo.

Otra posible razén es la blasqueda de un riesgo diversificado, produciéndose en este caso
concentracion de tipo horizontal, es decir, las empresas realizan actividades distintas dentro de un
mismo grupo.

Por altimo, el cambio tecnoldgico caracteristico de los afios 80 propicié en gran medida la
concentracion empresarial en Espafia, la cual se ha visto agudizada ain mas en la década de los 90 a
causa de la necesidad de competir intemacionalmente y a la globalizacién de mercados.

La tendencia general de expansion supone el acceso a sectores en los que el conocimiento de la actividad a

desarrollar es muy elevado, apostando estas empresas por una concentracion conservadora y dejando a un lado la
diversificacién que, alin siendo mas arriesgada, no ha aportado hasta ahora los mismos resultados que la primera

1Queremos agradecer los comentarios y sugerencias realizados por los Profesores Laffarga Briones y Jiménez Cardoso.
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(Garrido, 1996). Este es uno de los motivos por los que hemos realizado este andlisis de la realidad empresarial
espafiola en cuanto a grupos que consolidan en la Bolsa de Madrid.

El trabajo que vamos a presentar ha sido estructurado en cinco apartados:

e Introduccién

¢« Los métodos de consolidacion, donde se explica el concepto de grupo empresarial asi como los métodos de
consolidacion que pueden emplearse.

¢ Objetivos y metodologia.

¢ Desarrollo del estudio y resultados.

e Conclusiones, en la que se incluye las posibles futuras lineas de investigacion.

2. LOS METODOS DE CONSOLIDACION

El proceso de consolidacion puede definirse como la realizaciéon de un conjunto de operaciones contables, que
permite la obtencion de las cuentas anuales consolidadas del grupo de sociedades, partiendo de los estados
contables individuales de las empresas que integran dicho grupo.

Sera la unidad de decision la que indique la existencia del grupo de sociedades, pudiendo definirse el mismo
como un conjunto de empresas diferenciadas juridicamente, que constituyen una realidad econémica diferente de
las partes que lo forman, y con un Unico centro de decisidn estratégico (Condor, 1988). Segun el articulo 1de las
Normas sobre Formulacién de las Cuentas Anuales Consolidadas el grupo de sociedades, a los Unicos efectos de
la consolidacion de cuentas, estara formado por la sociedad dominante y por una o varias sociedades
dependientes.

En el seno del grupo empresarial, podemos encontrar diversas empresas con un posicionamiento diferente dentro
del conjunto global y sera fundamental, para la realizacion de este estudio, identificar este conjunto de
sociedades, asi como su consideracién dentro del grupo.

Siguiendo lo establecido en el Real Decreto 1815/1991 de 20 de diciembre, por el que se establecen las “Normas
sobre Formulacion de las Cuentas Anuales Consolidadas” (en adelante, NFCAC), las diversas sociedades dentro
del grupo seran identificadas de la siguiente forma:

El articulo 2.° de las NFCAC define la sociedad dominante como la sociedad mercantil que siendo
socio de otra sociedad, mercantil o no, se encuentra con relacion a ésta en alguno de los casos
siguientes:

a. Posea la mayoria de los derechos de voto.

b. Tenga la facultad de nombrar o destituir a la mayoria de los miembros del 6rgano de
administracion.

c. Puede disponer, en virtud de acuerdos celebrados con otros socios, de la mayoria de los derechos de
votos.

d. Haya nombrado exclusivamente con sus votos la mayoria de los miembros del 6rgano de
administracion, que desempefien su cargo en el momento en que deban formularse las cuentas
consolidadas y durante los dos ejercicios inmediatamente anteriores.

Con respecto a las sociedades dependientes el mismo articulo establece que son aquellas que se
encuentran en relacion con la dominante, en alguno de los supuestos establecidos en los apartados
a) o b) anteriores, asi como las sucesivamente dominadas por éstas, cualquiera que sea su forma
juridica, y con independencia de su domicilio social.

El articulo 4.° define a las sociedades multigrupo como aquellas sociedades, no incluidas como
sociedades dependientes, que son gestionadas por una o varias sociedades del grupo, que participan
en su capital social, conjuntamente con otra u otras ajenas al mismo. Continua dicho articulo
estableciendo que: “En todo caso, se entiende que existe gestion conjunta sobre otra sociedad
cuando, ademas de participar en el capital, se produzca alguna de las circunstancias siguientes:

a.  Que en los estatutos sociales se establezca la gestidn conjunta.
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b. Que existan pactos o acuerdos, que permitan a los socios el ejercicio del derecho de veto en la toma
de decisiones sociales.”

Por altimo, el articulo 5.° indica que cuando una o varias sociedades que forman parte del grupo
ejercen una influencia notable en la gestion de otra sociedad, sin llegar a tener una posicion de
dominio, esta sociedad serd considerada como asociada. Entienden la norma que existe una
influencia notable en la gestion de otra sociedad, cuando se cumplan los dos requisitos siguientes:

a.  Que una o varias sociedades del grupo participen en el capital social de la sociedad.
b. Se cree una vinculacidn duradera contribuyendo a su actividad.

Traducido en términos de porcentajes de participacion, la norma presume que existe influencia
notable cuando una o varias sociedades del grupo posean una participacion en el capital de una
sociedad que no pertenezca al grupo de, al menos, el 20%, o el 3% si cotiza en Bolsa.

Para la realizacion de nuestro trabajo, hemos considerado conveniente incluir la totalidad de sociedades que
componen el perimetro de consolidacion ya que de esta forma se tendran en cuenta todas las empresas que
forman parte del proceso de consolidacidon. Segun el articulo 15 de las NFCAC, el perimetro de consolidacién,
estard formado por las sociedades que forman el conjunto consolidable y por las sociedades a las que le sea de
aplicacion el procedimiento de puesta en equivalencia (sociedades asociadas y multigmpo que no se consolidan
por integracion proporcional). El articulo 13 indica que el conjunto consolidable incluye las sociedades que
consolidan por el método de integracion global o proporcional, es decir la sociedad dominante, las sociedades
dependientes y las sociedades multigmpo.

Una vez que se han identificados todas las sociedades incluidas dentro del perimetro de consolidacion, asi como
su consideracion dentro del mismo, estaremos en disposicién de determinar qué método o procedimiento de
consolidacion le sera aplicable. En las NFCAC, se distinguen dos métodos y un procedimiento, que no operan de
forma intercambiable, sino que cada uno de ellos se prevé para una situacién determinada respecto a la relacion
dominio-dependencia que concurra entre las empresas que forman el perimetro de consolidacién. Pasamos a
definir brevemente cada uno de ellos.

El Método de Integracién Global se aplicara a las sociedades del grupo en sentido estricto, esto es, a la sociedad
dominante y las sociedades dependientes. Consiste en la incorporacion al Balance de la sociedad dominante de
todos los bienes, derechos y obligaciones que componen el patrimonio de las sociedades dependientes, y a la
Cuenta de Pérdidas y Ganancias de la dominante todos los ingresos y gastos que concurran en la determinacién
del resultado de las dependientes.

El Método de Integracion Proporcional serd de aplicacion a las sociedades multigmpo, consistiendo en
incorporar al Balance de la sociedad dominante los bienes, derechos y obligaciones de la sociedad multigmpo y a
la Cuenta de Pérdidas y Ganancias de la sociedad dominante los ingresos y gastos que concurran en la
determinacion del resultado de la sociedad multigmpo en la proporcion que representen las participaciones de las
sociedades del gmpo en el capital de la sociedad multigmpo. Se trata en realidad de un caso particular del
método de integracion global.

El Procedimiento de Puesta en Equivalencia esta considerado por las normas de consolidacion como un
procedimiento de valoracién, mas que como un método de consolidacion. Serd generalmente aplicado a las
sociedades asociadas, aunque también es de aplicacién a las sociedades dependientes que no consoliden por el
método de integracion global y a las sociedades multigmpo que no consolidan por el método de integracion
proporcional. Opera sustituyendo en el balance de la sociedad del gmpo, el valor contable de la participacidon
financiera, por el importe correspondiente al porcentaje que de los fondos propios de la sociedad participada le
corresponda. Dicho porcentaje sera el que resulta del capital de la sociedad puesta en equivalencia, excluida las
acciones propias.

Partiendo de la aplicacién de los anteriores conceptos tedricos, procedimos a realizar nuestro estudio, el cual
pasamos a describir en el siguiente epigrafe.
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3. OBJETIVOS Y METODOLOGIA

En este trabajo de investigacion, siguiendo el realizado por Abad et al (1997), nos planteamos el objetivo de
analizar los gmpos de empresas que cotizaban en la Bolsa de Madrid en el afio 2000, para de este modo,
determinar cuales han sido los métodos de consolidacidn empleados, asi como, la relacidn existente entre la
actividad de las filiales y la actividad de la matriz. Partiendo de esta informacién, hemos tratado de ofrecer una
aproximacion a la relacion que guarda la actividad de la empresa con el método de consolidacién utilizado.

Para el desarrollo del estudio, todas las memorias utilizadas en el andlisis han sido memorias consolidadas
correspondientes al grupo empresarial, en ninglin caso se ha empleado las memorias de las sociedades
dominantes como punto de referencia para la blusqueda de datos. Tal como recogen Abad et al (1997), cualquier
analisis que se quiera realizar para conocer cual es la situacion econdomico-financiera de la sociedad matriz de un
grupo debe realizarse mediante sus cuentas consolidadas.

Con el proposito de alcanzar el objetivo propuesto, hemos extraido de la base de datos SABE, una relacion de los
distintos grupos que cotizaban en la Bolsa de Madrid durante el afio 2000. Una vez identificados, pasamos a
determinar la muestra objeto de estudio que ascendio, en este caso, a la totalidad de grupos que fueron obtenidos
de SABE, es decir, 166 grupos empresariales. Y por ultimo, tras conocer la muestra, procedimos a recabar las
memorias de cada uno de ellos a través de la pagina web de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

4. DESARROLLO DEL ESTUDIO Y RESULTADOS

A la hora de llevar a cabo nuestra investigacion, hemos utilizado como referencia el listado de empresas
proporcionado por la Base de Datos SABE. Tal y como se ha indicado anteriormente, los grupos empresariales
considerados en este estudio debian cumplir los siguientes requisitos:

En primer lugar, cotizar en la Bolsa de Madrid.
En segundo lugar, que este hecho se produjera durante el afio 2000.
Y por ltimo, que presentasen publicadas las cuentas anuales consolidadas para dicho afio.

Una vez determinada la muestra, procedimos a extraer toda la informacidn necesaria para alcanzar el objetivo
planteado. Esta informacion fue obtenida de la Base de Datos “Auditorias de Sociedades Emisoras”, elaborada
por la Comision Nacional del Mercado de Valores, que contiene copia grafica de los Estados Financieros:
Balance, Cuenta de Resultados y Memoria, tanto individuales como consolidadas, asi como el Informe de
Auditoria que verifica la fiabilidad de dichas cuentas.

El objeto de estudio ha sido la Memoria Consolidada de cada grupo, centrandonos para ello en los apartados 1y
2 de ésta, referentes a la actividad de la empresa matriz y a las bases de presentacion de las Cuentas Anuales
respectivamente, asi como en los posibles anexos a los mismos. La informacidn extraida de dichos apartados era:

- Actividad de la empresa matriz.

- Relacion de empresas que componen el grupo objeto de estudio.

- Actividad de las empresas dependientes.

- Método de consolidacion empleado para confeccionar las Cuentas Anuales Consolidadas.

Para elaborar el Cuadro 1 hemos identificado un total de 166 grupos empresariales para el ejercicio 2000. Se han
analizado el nimero de sociedades que consolidan por el método de integracion global, aquéllas que lo hacen por
el de integracion proporcional y las que siguen el procedimiento de puesta en equivalencia. En definitiva, se ha
establecido el perimetro de consolidacion de cada uno de los grupos, asi como el método o procedimiento de
consolidacidn seguido por cada empresa para dicha agregacion.

Una vez conocido el método o procedimiento de consolidacién, hemos determinado a partir de la memoria
consolidada de cada grupo cuantas sociedades tienen como objeto social una actividad similar a la de la matriz,
cuantas tienen una actividad relacionada con la actividad principal de la matriz, y en cuantas su actividad no
guarda ningun tipo de relacién a la seguida por la dominante.
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Del analisis de la informacién contenida en las memorias consolidadas se han obtenido los datos recogidos en el
cuadro 1. De ahi pueden ponerse de manifiesto los siguientes resultados:

El total de empresas que se integran globalmente son 2.460, proporcionalmente son 227, y por
puesta en equivalencia 771. Por lo tanto, se puede concluir en que el método que mas se emplea en
la agregacion de empresas del entorno nacional es el método de integracion global, que ha sido
aplicado al 71% de la muestra.

De las empresas que se integran globalmente, el 82% tienen la misma actividad que la matriz, el 4%
una actividad relacionada, y el 14% realiza una actividad diferenciada.

De las empresas que emplean el método de integracion proporcional, el 91% realizan la misma
actividad que la dominante, el 4% una actividad relacionada, y el 5% una actividad diferente.

Por altimo, de las empresas que utilizan en su integracion el procedimiento de puesta en
equivalencia, el 82% siguen la misma actividad que la sociedad principal, el 8% llevan a cabo una

actividad relacionada, y un 10% se dedican a una actividad diferenciada.

CUADRO 1
RESULTADOS DEL ESTUDIO

N°. Empresas  ldéntica Actividad Actividad

Total % Actividad Relacionada Diferenciada TOTAL
Integracion Global 2460 71% 2027 87 346 2460
Integracion Proporcional 227 7% 206 9 12 227
Puesta en Equivalencia 771 22% 634 62 75 771

Fuente: Adaptado de Abad et al (1997)

Por tanto, siguiendo las causas de concentracion expuestas anteriormente, podemos concluir que los grupos
espafioles se concentran principalmente de forma vertical, persiguiendo con este hecho alcanzar una ventaja en
costes, un incremento de la capacidad productiva u otras razones que motivan dicho tipo de concentracion.

5. CONCLUSIONES

De la exposicion llevada a cabo en los apartados precedentes, podemos formular una serie de conclusiones
expresadas de forma sintética:

De los métodos o procedimientos de consolidacion que emplean las empresas espafiolas para
formular las Cuentas Anuales del grupo el mas utilizado es el método de integracidn global, ya que
la relacién mas frecuente en los grupos empresariales es la existente entre la sociedad dominante y
las sociedades dependientes.

Independientemente del procedimiento o método utilizado, la mayor parte de las empresas que se
agregan a un grupo empresarial poseen idéntica actividad que la sociedad matriz del mismo, lo cual
nos indica que la tendencia de concentracion mas frecuente es la vertical.

Partiendo de las conclusiones anteriores, puede establecerse que la pluralidad de empresas que
consolidan sus cuentas anuales, utilizan el método de integracion global y poseen idéntica actividad.

Si realizamos una comparacion de los resultados obtenidos en nuestro trabajo con el realizado por Abad et al
(1997), podemos observar que ambos estudios desembocan en las mismas conclusiones. Por lo tanto, puede
afirmarse que el panorama de las sociedades que formaban grupo empresarial en 1996 con respecto al existente
en el afio 2000 sigue manteniéndose en la misma tendencia.

Respecto a las posibles lineas de investigacion futura:
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1. Cabria completar este analisis empirico descriptivo mediante la aplicacion de herramientas estadisticas que
permitan la contrastacion de una serie de hipotesis referentes a la relacion que guardan la actividad de las
empresas que componen el grupo empresarial con el método o procedimiento de consolidacion que utilizan.

2. Realizacion de un analisis idéntico para una muestra de los grupos empresariales que coticen en las Bolsas

Europeas, con el fin de determinar si la tendencia seguida en el panorama nacional se adapta a la evolucion en el
continente.
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