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1. Resumen

Por combinacién de negocios se entiende la unién de entidades o negocios separados
en una unica entidad que informa. Las combinaciones de negocios son una caracteristica
importante en los mercados de capitales y el desarrollo de su normativa contable es un
area problematica. El IASB, que desarrollé en dos etapas la NIIF 3 “Combinaciones de
negocios”: la primera en 2004 y la segunda en 2008, ha finalizado recientemente su Post

Implementation Review (PIR).

El objetivo del presente trabajo final de grado consiste en analizar los desarrollos
normativos recientes sobre la NIIF 3 (IASB, 2008), asi como llevar a cabo un estudio
empirico por una parte sobre el efecto de dichos cambios en la informacion financiera
suministrada por las sociedades en su primera aplicacién a través de la informacién
divulgada en los estados financieros, cuyos resultados nos indicaran una divulgacién de
la norma que asciende al 82% en el ejercicio 2010 y un 65% en el ejercicio 2015, y por
otra parte sobre los efectos que ha supuesto dicha norma. El alcance del trabajo es
internacional, seleccionando las empresas cotizadas incluidas en los principales indices
bursatiles mundiales, pertenecientes al sector farmacéutico. Para el caso, se
seleccionaran aquellas que cumplen los requisitos y cuyas sedes estén situadas en

alguno de los paises de Europa.

Como conclusiodn, se obtiene que la revelacion de informacidn por parte de las empresas
no es homogénea, existiendo grandes diferencias entre cada uno de los items de la
normay entre el paso de los afos. Asi mismo, se denota que internamente, no se ofrece
la misma informacion para cada una de las combinaciones realizadas en una misma

entidad.
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A business combination means the joining of separate entities or businesses into a
single reporting entity. Business combinations are an important feature in capital
markets and the development of their accounting regulations is a problematic area. The
IASB, which developed two-stage IFRS 3 "Business Combinations": the first in 2004 and

the second in 2008, has recently finished its post implementation review (PIR).

The objective of this research project is to analyze recent regulatory developments on
IFRS 3 (IASB, 2008), as well as to carry out an empirical study on the effect of such
changes on the financial information provided by the companies in its first application
through the information disclosed in the financial statements, whose results will
indicate a disclosure of the norm that amounts to 82% in 2010 and 65% in fiscal year
2015, and by the other hand to analyze the effects about the regulatory changes which
have been made. The scope of the work is international, selecting listed companies
included in the main global stock indexes, belonging to the pharmaceutical sector. For
the case, those that meet the requirements and whose headquarters are located in one

of the European countries will be selected.

As a conclusion, it is obtained that the disclosure of information by the companies is not
homogeneous, there are large differences between each of the items of the standard
and between the years. Likewise, it is noted that internally, the same information is not

offered for each of the combinations made in the same entity.

PALABRAS CLAVE: Combinacion de negocios, estandarizacion financiera, informacién,
sector farmacéutico, indice de divulgacién.

KEY WORDS: Business Combination, financial standardization, information,
pharmaceutical sector, disclosure index.
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2. Introduccién

El objeto o finalidad de este documento académico es profundizar en un analisis
valorativo sobre el cumplimiento de los distintos elementos de la Norma Internacional
de Informacidén Financiera 3: Combinaciones de Negocios, revisada en el ejercicio 2008,
en las Cuentas Anuales correspondientes a las empresas seleccionadas que mas

adelante serdn expuestas.

El trabajo se divide en dos bloques claramente delimitados. El primero de ellos tratara
de dar a conocer el marco normativo aplicable en la actualidad, los antecedentes de las
combinaciones de negocios y otros datos de interés, que asi han sido seleccionados. En
el segundo de los bloques, se expone el estudio empirico realizado para determinar el

grado de cumplimiento de la NIIF 3 (2008), objeto del presente trabajo.

Por ello, se pretenden conseguir determinados objetivos, y diferentes entre ellos, para

cada uno de los bloques expuestos con anterioridad.

En cuanto a los objetivos que se plantean en este informe, son los que siguen a

continuacion:

Describir el Marco Teérico y tratar de dar a conocer al lector los aspectos mas

importantes acerca de la norma anteriormente citada.

e Analizar los hechos relevantes, en cuanto a normativa aplicable, acontecidos

durante los recientes afos.

e Realizar una aproximacién valorativa y critica del grado de cumplimiento de

dicha normativa por parte de las empresas seleccionadas para el estudio.

e Conocer el grado de mejora o empeoramiento de dicho cumplimiento a través

del andlisis de dos ejercicios no consecutivos.

La primera aplicacion de la NIIF 3 (2008): Combinaciones de negocios. Un estudio internacional.
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e Exponer, partiendo de los resultados obtenidos a partir del analisis realizado
sobre el estudio de la primera aplicacién, algunas conclusiones acerca de la

aplicaciéon de la normativa referente a las combinaciones de negocios.

Para acabar con la lista de objetivos planteados, concluimos con el ultimo y mas
importante objetivo, que se corresponde a la obtencidn de conclusiones globales

obtenidas a partir del analisis empirico realizado.

En el presente trabajo se pretende dar a conocer en qué medida las combinaciones de

negocios son correctamente informadas a los usuarios finales de los estados financieros.

Por ello, se definiran al inicio del presente proyecto los objetivos a alcanzar, asi como la
metodologia a emplear, basada en un check-list de elaboraciéon propia a partir de la
propia Norma Internacional de Informacién Financiera 3 revisada en 2008, la cual es la
norma aplicable en los casos en que se produzcan combinaciones de negocios entre

empresas.

Dicho analisis, no puede ser llevado a cabo sin antes analizar la situacidon normativa
referente a las combinaciones de negocios, en la que se describirdn los antecedentes a
la norma actual, entre los que se encuentra la NIC 22, y la NIIF 3 (2004), predecesora de
la norma actual. Asi pues, se tratara de situar la situacidén actual de las combinaciones
de negocios, basadas en un mundo globalizado y donde las empresas acceden a este

tipo de operaciones para poder crecer, existir o simplemente eliminar la competencia.

Tal y como se indica, se describira el 6rgano encargado de velar por la estandarizacién
contable internacional por medio de la publicacién de numerosos informes y normas.
Dicho érgano, de caracter privado, es el IASB, y durante lo largo del presente trabajo, se

desarrollaran sus funciones y objetivos.
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Una vez se haya generado una visidn global de la situacion actual de las combinaciones
de negocios, derivado de la constante globalizacion que sufre la humanidad en la
actualidad, se procederd al estudio completo de la propia norma a analizar, la NIIF 3
(2008) Combinaciones de negocios. En los apartados correspondientes, se detallaran los
cambios producidos, especialmente en la contabilizacion de determinados activos y
pasivos, cambios en la utilizacion del método de adquisicidn, y algunas novedades en la

contabilizacién de determinadas provisiones y gastos.

Seguidamente, una vez analizada la norma sobre la que se fundamenta el presente
trabajo, se pondra de manifiesto el empefio constante del IASB por mejorar la normativa
vigente y adaptarla a las necesidades de las empresas mediante el Post Implementation

Review, que para el caso que implica, se efectud en el afio 2014,

Con todo ello, se habrda generado la vision tedrica del marco normativo de las
combinaciones de negocios, pasando en dicho momento a analizar los efectos del

cambio normativo acontecido en el afio 2008 con la publicacidn revisada de la NIIF 3.

En primer lugar, se pondra de manifiesto el hecho de que se va a analizar el sector
farmacéutico europeo. Se ha elegido el dmbito geografico europeo por su cercania y
mejor conocimiento de las empresas que lo componen. Se ha elegido el sector
farmacéutico por presentar un fuerte dinamismo y por tanto es previsible que sea un
sector en el que se produzcan numerosas combinaciones de negocios para los periodos

analizados.

Una vez seleccionado el sector y ambito geografico, se procedera al analisis de los
estados financieros de las empresas seleccionadas, los cuales deben estar publicados
para que cualquier interesado pueda acceder a ellos en cualquier momento que desee.
De ellos, se desprenderan los resultados acerca del grado de cumplimiento de cada una
de las empresas sobre la norma, y de cada punto de la norma en promedio sobre las
empresas seleccionadas, con lo que se obtendra una vision desde dos puntos de vista

distintos.

La primera aplicacion de la NIIF 3 (2008): Combinaciones de negocios. Un estudio internacional.
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Con ello, se podran determinar los efectos que se hayan podido producir con la nueva
normativa de 2008 sobre la contabilizacién de partidas como activos y pasivos
identificados, fondo de comercio y ciertas provisiones que sufren alteraciones con la
nueva norma sobre la informacién financiera a partir del estudio de las empresas
seleccionadas, y que hayan podido generar una diferencia significativa en los resultados

de cada una de las sociedades estudiadas.

Para ello, se estudiard su cumplimiento mediante un indice de divulgacién de

elaboracidn propia a partir de la NIIF 3 (2008).

Finalmente, con todo lo anterior, se estara a plena disposiciéon para determinar las
conclusiones que se desprenden del estudio realizado, asi como establecer una
propuesta de mejora para la redaccién de las nuevas normativas de este campo, en
vistas de los resultados obtenidos en el trabajo empirico. De las cuales obtendremos que
la informacion que transmiten las sociedades no es suficiente y que de ninguna forma
existe una homogeneidad en la informacidn revelada por estas, existiendo diferencias
entre los diversos items analizados, las combinaciones realizadas en una misma

sociedad y los dos ejercicios analizados (2010 y 2015).
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3. Plan de trabajo. Metodologia.

En cuanto a la metodologia empleada en el presente trabajo, para obtener la
informacion que ha permitido fundamentar las conclusiones del presente trabajo, se
puede afirmar que se ha realizado un proceso de busqueda de estados financieros a
través de las pdginas web de cada una de las empresas seleccionadas (fuentes
primarias), asi como un acceso a informacion procesada por terceros en articulos
publicados por profesionales del sector a través de webs de divulgacion (fuentes

secundarias) para fundamentar las conclusiones presentes en este trabajo académico.

El primer apartado es una breve introduccién a la normativa vigente y sus antecedentes,
referente a las combinaciones de negocios entre empresas. Con ello, se ofrece al lector
una visién general del tema tratado. Dicha informacién, se apoya tanto en la propia

norma como en publicaciones académicas, tales como articulos divulgativos.

El segundo apartado, se corresponde con el grueso del presente trabajo, y se
corresponde al estudio de la primera aplicacién de la NIIF 3 (2008), asi como su
comparacion con el ejercicio 2015. Para ello, se ha accedido a las paginas web de las
empresas, donde a través de los apartados para inversores, es relativamente sencillo

obtener sus estados financieros completos.

Para realizar el correspondiente estudio, se ha procedido al andlisis de dichas cuentas
para ambos aios. Ello, se ha fundamentado en el seguimiento de procedimiento que se
detalla si se incluye o no la informacidn, si existen dudas o si la empresa analizada no

tiene la obligacion de aplicar.

Por ultimo, con toda la informacion extraida, se genera un indice de divulgacién sobre

el que se basardn las conclusiones que se plasman al final del presente documento.

La primera aplicacion de la NIIF 3 (2008): Combinaciones de negocios. Un estudio internacional.
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4. Introduccidn a las combinaciones de negocios

Durante estos primeros apartados, se pretende presentar los principales elementos
tedricos de cara a comprender de forma clara y concisa, la informacion que

posteriormente sera plasmada en el presente estudio.

4.1. Importancia de las combinaciones de negocios

En un entorno cada vez mas globalizado y con mercados cada vez mas competitivos,
donde las empresas buscan de forma continuada el poder ampliar su alcance de
negocio, es necesario conocer que, para poder lograrlo, es necesario realizar diferentes
actuaciones que no solo tengan que consistir en movimientos de marketing o similares,
entre los cuales destacamos nuevos lanzamientos, la reintroducciéon de antiguos
productos al mercado, u otros movimientos relacionados desde un ambito no

financiero.

Asi mismo, la creacion de tratados de libre comercio (algunos de ellos puestos en duda
con lallegada de Donald Jr. Trump a la presidencia de los Estados Unidos de América en
el afio 2017) y un mercado muy cambiante, fruto de la situacién econdmica actual, han
propiciado también que las empresas se planteen ampliar sus horizontes comerciales
con el fin de diversificar su cartera, obtener un mayor beneficio y conseguir situarse en

una mejor posicion financiera.

Ademas de lo anterior, en muchos casos, estas sociedades pretenden también lograr
mejores cuotas de mercado, satisfacer determinadas necesidades a través de empresas
controladas por las mismas, emprender nuevas estrategias o cualquier otra actividad
similar. Ello significa que, en ciertas ocasiones, es necesario ampliar los negocios activos
gue una misma posee en un momento determinado, bien credndolos desde cero
(crecimiento organico) o bien adquiriendo un negocio ajeno para que forme parte de su

propia actividad (crecimiento inorganico).
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Otras veces, puede ser utilizado como un arma para crear ventajas competitivas, ya bien
sea captando el negocio de empresas que hayan creado alguna determinada utilidad y
que para la sociedad que realiza la combinacion, es considerado esencial para su futuro,
o tal vez, pueda ser utilizado como herramienta para hacer desaparecer del mercado a

un competidor mediante la compra total o parcial de su negocio.

En definitiva, el concepto de negocio no es nada claro, ya que ha recibido numerosos
tratamientos a lo largo de la historia, pero si tomamos el que se otorga a través de la
NIIF 3 (2008), se establece que es “un conjunto integrado de actividades y activos
susceptibles de ser dirigidos y gestionados con el fin de proporcionar una determinada
rentabilidad positiva en forma de dividendos, menores costes u otros beneficios
econdémicos para los inversores de la sociedad y el resto de propietarios, miembros o

participes.”

Una vez determinado el concepto de negocio, es necesario conocer bajo qué
condiciones puede ser asi considerado. Para ello, es necesario identificar tres elementos
clave: inputs, procesos y outputs. Por tanto, la presencia de todos ellos, indica la

presuncion de que el conjunto de activos y actividades sea un negocio.

En cuanto a la definicidn de los mismos, es necesario definirlos correctamente, ya que
van a ser necesarios durante todo el proceso de realizaciéon de dicha combinacién de
negocios. Tal y como observamos en el informe publicado por EY en el afio 2015 (EY,
2015), el cual hace referencia a la definicidn tedrica de negocio, podemos establecer el
significado que cada uno de estos elementos tiene en el ambito que se desea definir. El
primero de ellos, los inputs, se deben a cualquier recurso econémico que elabora, o
tiene la capacidad de elaborar productos si se le aplica uno o mas procesos. El segundo
de ellos, los procesos, se refieren a cualquier sistema, norma, protocolo, convenciéon o
regla que, si se aplica a un input, elabora o tiene la capacidad de elaborar un producto
determinado. Finalmente, el Ultimo de ellos, los outputs, son el resultado de los inputs
y procesos aplicados, y que tienen la capacidad de proporcionar una rentabilidad en

forma de dividendos, menores costes u otros beneficios econémicos.

La primera aplicacion de la NIIF 3 (2008): Combinaciones de negocios. Un estudio internacional.
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Ademas, es conocido también que en el caso de que se identifiquen Unicamente inputs,

nunca podra ser considerado un negocio.

No obstante, en el caso de que se identifiquen Unicamente inputs y procesos, es
necesario introducir un elemento de juicio personal, ya que la no identificacion de los
outputs genera una serie de dudas que son necesarias resolver. Para ello, se debe
realizar un analisis sobre si existe la posibilidad de que ese conjunto de activos vy
actividades sean capaces de generar algun tipo de rendimiento. En el caso de ser asi, se

podra considerar un negocio.

En definitiva, el tratamiento del concepto de negocio es extenso y complejo, por lo que
requiere opiniones contrastadas y analisis especificos que consigan reducir al maximo el
efecto de la aplicacidn del juicio personal. Asi mismo, todos los elementos identificados,
deben ser susceptibles de ser dirigidos y gestionados por la entidad adquiriente, con el

propdsito de obtener una mejora econdmica determinada que los justifique.

Tal es su importancia que el IASB publicé el 28 de junio de 2016 el Proyecto de Norma
PN/2016/1 Definicidon de un Negocio y Contabilizacion de Participaciones Mantenidas
anteriormente (modificaciones propuestas a la NIIF 3 y a la NIIF 11) para la correcta

aplicacion de la definicién de negocio.

De la nueva redaccion propuesta, cabe destacar que la principal modificacion
conceptual en relacién a la redaccién vigente reside en que el término “crear” productos
de la definicién, se ha sustituido por “contribuir a la creacidn” de productos. De esta
manera, aunque los negocios generalmente generan productos, no se requiere de éstos
para que un conjunto integrado de actividades y activos cumplan las condiciones para

ser considerados como un negocio.

El IASB se reuni6 el pasado 22 de febrero de 2017 para discutir un resumen de los
comentarios recibidos a las modificaciones propuestas en el Proyecto de Norma citado,

sin que se tomara ninguna decisién.

La primera aplicacion de la NIIF 3 (2008): Combinaciones de negocios. Un estudio internacional.
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5. Combinaciones de negocios en las IFRS

Cuando el International Accounting Standards Board fue creado en 2001, se planed un
proyecto consistente en establecer los estandares necesarios para la contabilizacién de
diversos temas de vital importancia para la elaboracién de las cuentas anuales de las

sociedades obligadas a ello.

De hecho, a dicha fecha, las combinaciones de negocios ya habian sido identificadas
anteriormente como un area de gran divergencia entre las distintas instituciones
dedicadas a la contabilidad a lo largo del mundo. Adicionalmente, este tema ya fue fruto
de un extenso trabajo desde hacia mas de una década por parte de las instituciones

nacionales y del antecedente del IASB, el International Accounting Standards Comittee.

A continuacion, se establecera el marco tedrico, la situacidon temporal y las distintas

publicaciones referentes a la normalizacidn contable de | las combinaciones de negocios.

5.1. Introductorio

Durante el presente apartado, se pretendera establecer el marco tedrico referente a las
diferentes normativas que han sido aplicadas a lo largo del tiempo, asi como poder
establecer la tendencia seguida en los ultimos afios, pilar fundamental de la

investigacion realizada en el presente trabajo.

En primer lugar, es necesario establecer en qué consiste y en qué se basa el IASB,
institucion de la cual se ha hablado anteriormente y que es la base de la mayor parte de
las publicaciones referidas a la contabilizacidon de las combinaciones de negocios a lo

largo del mundo.

Tal y como se detalla en el folleto informativo oficial facilitado por el propio IASB en su
pagina web, se define como la entidad encargada de desarrollar un conjunto Unico de
normas de informacion financiera legalmente exigibles y globalmente aceptadas,

comprensibles y de alta calidad basado en principios claramente articulados.
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La institucidn es una organizacion sin animo de lucro del sector privado que obtiene
fondos diversos para mantener las operaciones de emisién de normas independientes
de contabilidad. Entre los fondos de los que se nutre, se encuentra un amplio rango de
participantes de mercados de capitales de todo el mundo, asi como algunos cobros de
cuotas obligatorias a empresas en un creciente numero de paises. No obstante, se dan
muchas otras formas de financiacién, las cuales son muy diversas y afectan tanto a

empresas como estados.

En cuanto a su método de actuacidn, todas las actividades se desarrollan por parte de
un consejo emisor de normas, estando el mismo supervisado por organismos e
instituciones independientes de diferentes localizaciones y areas de actividad. Dicho
método, es absolutamente abierto, participativo y transparente, donde empresas,

reguladores e instituciones toman parte en todas las fases del mismo.

Por tanto, la publicacién de normas de informacion financiera por parte del IASB, se
puede definir como un proceso lento y meticuloso, que precisa la implicacion de muchos
actoresy que, sin duda, genera una gran cantidad de conocimientos, los cuales quedaran

plasmados en la propia norma publicada.

Con la creacién de este nuevo organismo, en sustitucion del anterior organismo
International Accounting Standards Comittee, se da comienzo a la publicacién de una
nueva serie de normas, publicadas bajo el término de Norma Internacional de
Informacién Financiera. En sentido estricto, las NIIF se refieren a la nueva serie

numerada de normas que emite el IASB, a diferencia de las NIC, serie emitida por el IASC.

Es por ello, que se precisa del estudio de aquellos aspectos mas importantes que recoge

cada uno de los dos tipos y la evolucién que han seguido hasta llegar a la situacion actual.

De este modo, trataremos de establecer las principales lineas de actuacion de las Ultimas

normas internacionales publicadas: NIC 22, NIIF 3 (2004) y NIIF 3 (2008).
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5.2.  Introduccion a la Norma Internacional de Contabilidad 22
(NIC 22)

La NIC 22, fue aprobada en noviembre de 1983 por el Comité de Normas Internacionales
de Contabilidad (IASC) en respuesta a una creciente demanda de estandares para la
contabilizacién de las operaciones que se realizaban con la profunda globalizacién que

atravesaban las empresas e instituciones a lo largo de los diferentes territorios.

A partir de diciembre de 1993, fue objeto de revisidon y se convertiria en la NIC 22
Combinaciones de Negocios, la cual volveria a ser revisada y corregida en octubre de

1996 vy julio de 1998.

Para esta norma, la definicidn de combinacién de negocio es la que sigue: “Una
combinacion de negocios es la unificacion de empresas independientes en una entidad
econdmica unica, como resultado de que una de las empresas se une con la otra u

obtiene el control sobre los activos netos y las operaciones de la misma.”

Asi mismo, esta normativa permitia la contabilizacién de las combinaciones de negocios
a través del método de adquisicidn, el cual se desarrollara en apartados posteriores, o
el método de la unificacidn de intereses, cuando por circunstancias excepcionales no se

pudiera identificar ninguna de las sociedades como adquiriente.

Segun comenta Montiel (2008), profesora titular de la Universidad de La Corufia, la NIC
22 permitia que los activos y pasivos identificables, adquiridos y asumidos
respectivamente, pudieran medirse inicialmente utilizando un tratamiento por punto de
referencia o bien un tratamiento alternativo. En cuanto al primero de ellos, los activos y
pasivos se median inicialmente como una combinacidn de sus valores razonables, segln
la participacién en la propiedad de la adquiriente y sus valores contables antes de la
adquisicion. En cuanto al tratamiento alternativo, los activos y pasivos identificables

adquiridos se median inicialmente por sus valores razonables a fecha de adquisicion.

La primera aplicacion de la NIIF 3 (2008): Combinaciones de negocios. Un estudio internacional.
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Este hecho, la existencia de diversos métodos de tratamiento, llevé al Consejo del IASB
a considerar que se perjudicaba la utilidad de la informacion para los usuarios de los
estados financieros, debido a que disminuia considerablemente la comparabilidad vy

fiabilidad de la informacidn recogida en los mismos.

Con la fundacién del IASB en 2001, se decidié que todas las normas emitidas hasta el

momento continuarian siendo aplicables hasta la fecha posterior de modificacién o

retirada de la misma.

La primera aplicacion de la NIIF 3 (2008): Combinaciones de negocios. Un estudio internacional.
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5.3. Norma Internacional de Informacién Financiera 3 (NIIF 3)
(2004)

Con el nuevo planteamiento ofrecido por la fundacién del IASB en 2001, se realizara una
revision y actualizacién de las normas anteriores. En nuestro caso, la referente a las
combinaciones de negocios, NIC 22, recibié una modificacién extensa en cuanto a

definiciones y métodos de valoracion.

En concreto, tal y como observamos en el informe “La nueva regulacidon de las
combinaciones de negocios: La NIIF 3” elaborado por E.R. Frias (2005), los principales
cambios se producen mediante la eliminacion del método de combinacion de intereses,
la supresidon de la amortizacién del fondo de comercio y la mayor facilidad para
reconocer los activos intangibles. Asi mismo, con la aplicacién de esta norma en
nombradas sociedades europeas, es necesario abordar el propio concepto de
combinaciones de negocios. Algunas de las razones que el autor justifica para este
hecho, son la trascendencia y frecuencia de las operaciones de combinaciones de
negocios dentro del entorno econdmico globalizado, por el enfoque conceptual
coherente e integrado de las normas aplicadas en cada Estado y por los principales
cambios realizados en otras normativas que, de alguna forma, interfieren y precisan de

grandes modificaciones en la normativa actual.

Con objetivo de hacer converger toda la normativa aplicada a nivel mundial, el IASB
toma como referencia el documento preparado por el grupo G4+1 de diciembre de 1998
en el que se recomendaba el empleo de un Unico método contable para las
combinaciones, siendo recomendado el del método de adquisicidn. A este movimiento,
se le une el FASB estadounidense, lo que desencadena que el IASB articule un nuevo
proyecto de reforma, articulado en dos fases:

llustracion 1. Fases elaboracion NIIF 3 (2004)

Fase 1 Fase 2
Culmina el 31 de marzo de 2004 con la Se debatird segtn la agenda establecida a
emision de la nueva NIIF 3, en sustitucion lo largo de 2005 y 2006, tratando detalles
de la anterior NIC 22. sobre el método de adquisicion y la
consideracion del método del “nuevo
inicio”.
Fuente: Elaboracion propia

La primera aplicacion de la NIIF 3 (2008): Combinaciones de negocios. Un estudio internacional.
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La NIIF 3 definié el concepto de combinacion de negocios como: “Union de entidades
independientes en una unica entidad que presenta la informacion financiera,
operacion que, en general, se produce como resultado de una toma de control (i 3,

”
p4)

Segun el autor E. R. Frias (2005), el alcance semantico del concepto no tiene unos limites
precisos, habiéndose producido cambios en el mismo en la nueva NIIF 3 con respecto a
su predecesora, la NIC 22. La antigua norma, hacia referencia tanto a la toma de control
de una empresa por otra, como la unién de dos entidades de caracteristicas similares de
forma que existiera un control compartido. Esta definicidn, justificaba claramente la
existencia de dos tratamientos contables diferentes. Frente a ello, la NIIF 3, adoptd una
definicion mas laxa y abierta, con el fin de no acotar el conjunto de operaciones que

pudieran calificarse como combinaciones.

Los principales cambios efectuados en contraste a la normativa ofrecida por la NIC 22,

guedan facilmente recogidos en la siguiente tabla:

llustracion 2. Comparativa de la normativa sobre combinaciones de negocios.

PRINCIPALES CAMBIOS

Meétodo Contable

Valoracion de Activos y
Pasivos Adquiridos

NIC 22

Método de Adquisicién, como
normal general.

Método de Unificacion de Intereses
en casos excepcionales.

Dos tratamientos:

1. Valoraciéon del porcentaje de
activos y pasivos adquiridos a valor
razonable y del porcentaje de
intereses minoritarios a valores
netos contables.

2. Valoracién de la totalidad de
activos y pasivos a valor razonable.

NIIF 3

Método de Adquisicion. Prohibicion
del Método de Combinacion de
Intereses.

Valoracién de la totalidad de activos y
pasivos a valor razonable.

Reconocimiento de
Intangibles

Criterios  restrictivos para el
reconocimiento de intangibles.

Flexibilizacion de las condiciones para
el reconocimiento.

Fondo de Comercio

Amortizacion sistematica a lo largo
de su vida util (presuncién de 20
afos). Aplicacion del test de
deterioro en casos puntuales.

No amortizaciéon del fondo de
comercio. Realizacion anual del test
de deterioro.

Fondo de Comercio
Negativo

Si el fondo de comercio negativo
tiene relacion con pérdidas futuras,
se reconocerd como un ingreso a
medida que se produzcan. Si no
tiene relacién:

Revisién de las valoraciones y del
reconocimiento de elementos de los
estados financieros, asi como del
coste de la combinacién de negocios.
Si persistiera fondo de comercio

__negativo, reconocimiento inmediato

La primera aplicacion de la NIIF 3 (2008): Combinaciones de negocios. Un estudio internacional.
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Importe que no exceda los
valores razonables de los
activos no monetarios
identificables adquiridos,
como ingreso de forma
sistematica a lo largo de su
vida util media ponderada
remanente.

Importe que exceda a
dichos valores, como
ingreso inmediatamente.

como ingreso de la cuenta de
resultados.

Reconocimiento

de

Pasivos Contingentes

No se reconocen.

Reconocimiento de pasivos
contingentes cuando se pueda
determinar su valor razonable.

Costes
Reestructuracion

de

Posibilidad de reconocer una
provisiéon en determinadas
circunstancias.

Reconocimiento solo si existen como
pasivo en la fecha de adquisicion.

Fuente: (Frias, 2005)

Finalmente, la NIIF 3, exige sin lugar a duda, la revelaciéon de informacion adicional con

el objetivo de facilitar la comprension de la naturaleza y los efectos financieros de la

combinacidn de negocios.

Es por ello, que se proporcionard informacion acerca de los valores de cada clase de

activos, pasivos y pasivos contingentes adquiridos, cuando sea factible. Asi mismo, se

informara sobre el fondo de comercio, con el detalle de los elementos intangibles que

no han podido ser medidos de una forma fiable por su valor razonable, asi como los

cambios producidos a lo largo del ejercicio.

En conclusidn, la NIIF 3 evidencia una mayor transparencia por parte de las empresas,

por lo que éstas deberdn estudiar cuidadosamente la politica de comunicaciéon de

informacidn financiera al mercado.

La primera aplicacion de la NIIF 3 (2008): Combinaciones de negocios. Un estudio internacional.
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5.4. Norma Internacional de Informacién Financiera 3 (NIIF 3)
(2008)

En enero de 2008, el IASB publica la nueva versién de la NIIF 3: Combinaciones de
negocios, que supone el relevo de la norma anterior publicada en 2004. La misma, es
aprobada por la Unién Europea meses después. Esta se aplicara a aquellas
combinaciones de negocios cuya fecha de adquisicion se corresponda a los ejercicios
anuales que den comienzo a partir del 1 de julio de 2009 con caracter prospectivo, es
decir, que no es necesario realizar ajustes en la contabilizacién de combinaciones de
negocios anteriores. No obstante, se da la opcidn de aplicarla de forma anticipada desde
los ejercicios iniciados a partir del 30 de junio de 2007. Para ello, debe comunicar esta

circunstancia a la institucién pertinente.

llustracion 3. Plazos adopcion anticipada NIIF 3 (2008)

Fecha de entrada
en vigor obligatoria
1 de julio de 2009

30/6/07 31/12/07 31/12/08 31/12/09 31/12/10
- — — — — - — — — — >
Adopcion Adopcion Adopcion
anticipada anticipada obligatoria
permitida permitida

Fuente: (Deloitte, 2009)

Ante esta nueva redaccion de la NIIF 3, encontramos que los cambios realizados sobre
la anterior han tenido una gran importancia. Estos cambios tienen un caracter
significativo, y abordan casi todos los aspectos que contenia la anterior norma.

Por ello, sera necesario organizar los principales cambios producidos en esta revision,
con el objeto de comparar con la anterior, indicando para cada caso, los procedimientos

anteriores y actuales.
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llustracion 4. Comparacion entre la NIIF 3 (2008) y la NIIF 3 (2004)

PRINCIPALES CAMBIOS

NIIF 3 (2004)

NIIF 3 (2008)

Alcance de la norma

Entidades de cardcter mutualista
y combinaciones de negocios
realizadas unicamente en virtud
de contratos.

La norma no afecta a este tipo
de transacciones.

La norma revisada si se aplica a
este tipo de transacciones.

Definiciones y terminologia

Combinaciones de negocios

Negocio

Unidn de entidades
independientes en una Unica
entidad que presenta la

informacion financiera,
operacién que, en general, se
produce como resultado de
una toma de control.

Un conjunto integrado de
actividades y activos que aun
no ha puesto en marcha la
operacién principal no
constituye un negocio.

Transaccion u otra circunstancia
por la que la adquiriente obtiene

el control de una o mas
entidades.
Conjunto integrado de

actividades y activos que puede
ser dirigido y gestionado con el
fin de obtener un rendimiento
determinado.

Contraprestacion contingente

Se reconoce inicialmente en el
coste de la combinacion solo si
cumple los requisitos de
probabilidad y fiabilidad de la
valoracion.

Si no se produce el hecho
futuro, los correspondientes
ajustes en el coste de la
combinacidn se reconoce en el
fondo de comercio.

Los ajustes posteriores a la
contraprestacion contingente
se reconocen en el fondo de
comercio, excepto en el caso
de instrumentos de
patrimonio, cuyos ajustes se
reconocen en el patrimonio.

Inicialmente se reconoce como
parte de la contraprestacién
transferida.

Que no se produzca un hecho
futuro no se considera un ajuste
de valoracién en el periodo, y
por tanto no puede reflejarse en
el fondo de comercio.

La contabilizacién posterior
depende de si la
contraprestacion contingente se
ha reconocido inicialmente en
patrimonio o como un pasivo, y
si se considera o no, un ajuste de
valoracién en el periodo.

Costes incurridos en una combinacion de negocios

Costes de adquisicion

Los costes se incluyen en el
coste de adquisicién vy, por lo
tanto, afectan al fondo de
comercio.

Los costes de efectuar una
combinacién de negocios se
reconocen, por lo general,
cuando se devengan.

Reconocimiento y valoracién de activos adquiridos y pasivos asumidos en la contabilizacion inicial

Provisiones de valoracion

Sin indicaciones concretas.

Prohibe la dotaciéon en la fecha
de adquisicidn de provisiones de
valoracidn para activos medidos
a valor razonable cuyos flujos
futuros de efectivo no puedan
determinarse con certeza.

Activos que la adquiriente
pretende enajenar o utilizar de un
modo diferente al de otros
agentes del mercado

Sin indicaciones concretas.

Requiere que la adquiriente
valore el activo a un valor
razonable neutral.
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Excepciones a los principios de reconocimiento o valoracion, o ambos, en la contabilizacion inicial

Activos mantenidos para la venta

Requiere que dichos activos se

midan al valor

razonable
menos los costes de venta.

Requiere una valoracién
conforme a la NIIF 5 Activos no
corrientes mantenidos para la
venta y operaciones
discontinuas.

Pasivos contingentes

Requiere el reconocimiento de

posibles obligaciones si
valor razonable

su
puede
determinarse con fiabilidad.

Requiere el reconocimiento de
pasivos que cumplan la
definicion de pasivo segun el
marco conceptual, y solo si se
trata de una obligacién presente
derivada de hechos pasados y su
valor razonable puede
determinarse con fiabilidad.

Prestaciones a empleados Indicacion limitada en el Requiere reconocimiento vy
apéndice B de la norma. valoracién de acuerdo con la NIC
19 Retribuciones  a los
empleados.
Impuesto sobre beneficios Indicacion limitada en el Requiere reconocimiento vy

apéndice B de la norma.

valoracién de acuerdo con la NIC

12  Impuesto  sobre las
ganancias.
Activos por indemnizacion Sin indicaciones concretas. Requiere reconocimiento vy

valoracién de acuerdo con otras
NIIF.

Derechos readquiridos

Sin indicaciones concretas.

Requiere una valoracién basada
en el periodo restante hasta el
vencimiento del
correspondiente contrato.

Acuerdos de pagos basados en
acciones

Sin indicaciones concretas.

Requiere valoracion conforme a
la NIIF 2 Pagos basados en
acciones.

La primera aplicacion de la NIIF 3 (2008): Combinaciones de negocios. Un estudio internacional.
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Método de adquisicion

Valoracion del fondo de comercio

Intereses minoritarios en la

adquirida

No requiere:
- Valoracion de ningun
importe correspondiente a

intereses minoritarios en el
calculo del fondo de comercio.
- Ajuste al valor razonable
de cualquier participacién
previamente mantenida en la
entidad adquirida.

- El importe en la fecha de
adquisicion de los activos
netos adquiridos. En lugar de
ello, tiene en cuenta el
porcentaje de activos netos
identificables atribuibles a la
adquiriente.

Los intereses minoritarios se
calculan como el porcentaje
correspondiente a los mismos
en el valor razonable de los
activos netos adquiridos y los
pasivos asumidos.

Establece una diferencia entre:
- La contraprestacion
transferida en la fecha de
adquisicién, mas el importe de
cualquier interés minoritario,
mas el valor razonable en la
fecha de adquisicion de
cualquier participacion
previamente mantenida en la
adquirida.

- Los valores razonables
netos en la fecha de adquisicién
de activos adquiridos y pasivos
asumidos que sean facilmente
identificables.

Los intereses minoritarios
tienen que valorarse cuando se

determina el fondo de
comercio.
Los intereses minoritarios

pueden valorarse utilizando:

- El valor razonable de los
intereses minoritarios.

- El porcentaje de participacion
en el valor razonable de los
activos netos identificables en la
entidad adquirida.

Combinaciones de
materializadas por fases

negocios

La adquiriente gestiona cada
operacién por separado.

La informacion sobre el coste y
el valor razonable en la fecha
de cada adquisicion se utiliza
para determinar el fondo de
comercio.

En la fecha de obtencion del
control, la adquiriente vuelve a
medir a su valor razonable
cualquier tipo de participacion
previamente mantenida.
Cualquier valoracion anterior en
el patrimonio, se tratara como si
la adquiriente hubiera
enajenado los intereses que
mantenia previamente.

Fuente: (Working paper, 2015) (Deloitte, 2009)

En cuanto al método de contabilizacidén a aplicar, en este caso, asi como en la anterior

NIIF 3 (2004), se trata del método de adquisicion, el cual se desarrollarad en apartados

posteriores.

En definitiva, las principales revisiones realizadas a la norma en el afio 2008 fueron:

++ Alcance: Fue ampliado para incluir las combinaciones de negocios que implican

Unicamente a entidades de caracter mutualista, y a aquellas combinaciones de

negocios producidas mediante solo un contrato.

La primera aplicacion de la NIIF 3 (2008): Combinaciones de negocios. Un estudio internacional.
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Definiciones: Las definiciones de negocios y combinaciéon de negocios, fueron
modificadas y se afiadieron guias adicionales para identificar cuando un grupo
de activos constituye un negocio.

Medicidon por valor razonable: Para cada combinacién, la adquiriente debe
medir cualquier participaciéon no controlada en la adquirida por su valor
razonable o como parte proporcional de la participacion no controlada de los
activos identificables netos de la adquirida. En la anterior norma, la de 2004, solo
era permitida la segunda de ellas.

Modificacion de requerimientos: Se aclararon los requerimientos sobre cémo la
adquiriente clasifica, designa, o valora los activos adquiridos y los pasivos
asumidos.

Reconocimiento de contingencias adquiridas: Ya no se permite a la adquiriente
reconocer aquellas que no cumplan la definicidn de un pasivo.

Costes de adquisicion: Los costes en los que la entidad adquiriente incurra por
resultado de la combinacion de negocios, deben ser contabilizados
separadamente. Ello significa que se reconocen como gastos en lugar de incluirse
en la plusvalia.

Combinaciones en etapas: Para combinaciones de negocios realizadas en
etapas, que tienen la fecha de adquisicion como la Unica fecha de medicién, se
amplié de forma que se permita incluir la medicién de la plusvalia. La entidad
adquiriente, debe volver a medir cualquier participacidon en el patrimonio que
mantiene en la adquirida de forma inmediata ante de obtener el control a su
valor razonable a la fecha de adquisicion y reconocer la ganancia o pérdida

resultante, si la hubiera, en resultados del ejercicio.
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A continuacion, ampliamos la informacién referente a la NIIF 3 (2008): Combinaciones
de Negocios para obtener un mayor conocimiento de la misma, que nos permita

desarrollar el presente trabajo.

6. NIIF 3 (2008): Combinaciones de negocios

La Norma de Informacidn Financiera 3 Combinaciones de Negocios o IFRS 3 Business
Combinations en su origen en inglés, es revisada como parte del proceso de mejora de
la informacidn financiera y de convergencia internacional de las normas internacionales.
Esta norma, sustituyd a la NIIF 3 anterior, emitida en 2004, siendo de aplicacién para
aquellas combinaciones de negocios para las que la fecha de adquisicidén sea posterior
al 1 de julio de 2009. Por lo que en general, las sociedades cuyo ejercicio econdmico

coincidiese con el afio natural, la aplicaron en el cierre del ejercicio para el afio 2010.

Como se comentd con anterioridad, se permitia su aplicacidn anticipada siempre que la

NIC 27, también modificada en el afio 2008, se aplicase al mismo tiempo.

Entre los principales objetivos que se recogen en esta norma, destacamos el principal
de ellos: La mejora de la relevancia, fiabilidad y comparabilidad de la informacién sobre
combinaciones de negocios y los efectos que una entidad que informa proporciona a

través de sus estados financieros.

Por otro lado, en cuanto a los principios y requerimientos establecidos sobre la forma
en la que la entidad adquiriente los aplica, encontramos que se debera reconocer y
medir en sus estados financieros los activos identificables adquiridos, los pasivos
asumidos y cualquier participacién no controlada en la entidad adquirida. Asi mismo,
debera reconocer y medir la plusvalia adquirida en la combinacién o una ganancia
procedente de una compra en condiciones muy ventajosas. Por ultimo, debera
determinar qué informacidn revelara para permitir que los usuarios de los estados

financieros evallen la naturaleza y los efectos financieros de dicha combinacidn.

La primera aplicacion de la NIIF 3 (2008): Combinaciones de negocios. Un estudio internacional.
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El principio basico de la norma define que la entidad adquiriente debera reconocer los
activos adquiridos y los pasivos asumidos al valor razonable a su fecha de adquisicion,
asi como revelar la informacién que permita a los usuarios evaluar la naturaleza y los

efectos financieros que pueda tener dicha combinacién.

6.1. El método de adquisicion

Tal y como indica la norma en sus principios basicos, el método a utilizar en las
combinaciones de negocios es el del método de adquisicion, a menos que se trate de

una combinacién que implique a entidades o negocios bajo control comun.

El método de adquisicidon contempla la combinacion de negocios desde el punto de vista

de la entidad que se identifique como adquiriente en dicha combinacién.

En cuanto a la identificacion de la entidad adquiriente, la NIIF 3 presupone que una
entidad ha obtenido el poder para dirigir las politicas financieras y de explotacién de
otra con el objetivo de obtener beneficios, cuando adquiera mas de la mitad del poder
de voto de la adquirida, salvo que no suponga un control. También sera asi considerada
cuando, no habiendo adquirido mas de la mitad de los derechos de voto, lo haya logrado

mediante acuerdos con otros inversores de la misma.

La aplicacion de este método supone la consecucién de una serie de pasos. En primer
lugar, se identificard cual es la entidad adquiriente (al menos una de las partes) a fecha
de adquisicion. Posteriormente, se valorara el coste de la combinacidn de negocios por
parte de la entidad adquiriente. Seguidamente, se distribuiran los costes entre los
activos adquiridos y los pasivos, asi como también sobre los pasivos contingentes
asumidos. Y, finalmente, se reconocera y medira la plusvalia procedente de una compra

en condiciones muy ventajosas.
Para identificar a la entidad adquiriente, basta con conocer cual es la que obtiene el

control, pero para fundamentar la objetividad en el calculo, deberan utilizarse las guias

incluidas en la NIC 27: Estados Financieros Consolidados e Individuales.
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En cuanto a la determinacion de la fecha de adquisicidn, sera la fecha en la cual la
adquiriente obtenga el control de la adquirida, que habitualmente se situa en la fecha
de cierre. Sin embargo, la adquiriente puede tomar u obtener el control en una fecha
anterior o posterior a la anterior. Para identificar con exactitud la fecha de adquisicién,

deberan tenerse en cuenta todos los hechos y circunstancias pertinentes.

A continuacidn, se tratara de identificar los principios de reconocimiento y medicién de
los elementos que forman parte de la combinacidn de negocios realizada.

En esencia, a la fecha de adquisicion, la adquiriente deberd reconocer los activos
adquiridos, los pasivos asumidos y cualquier participacién no controlada en la adquirida.
Cada activo y pasivo identificado, asi como cualquier participacion que no es de control,
es decir no controladora en una entidad adquirida, deberd medirse por su valor

razonable a fecha de adquisicién, como norma general y obligatoria.

Los principales cambios producidos en la lista de pasos al aplicar el método de
adquisicion son la eliminacidn de la medicién del valor razonable de la entidad adquirida
como un todo, y lainclusién del reconocimiento y medicidn de la plusvalia como un paso
separado. La principal razén de dichos cambios radica en la decisién de los consejos de
centrarse en la medicion de los componentes de la combinacién de negocios, incluyendo
cualquier participacién no controladora de la adquirida, en lugar de medir el valor

razonable de la adquirida como un todo.

La aplicaciéon por parte de la adquirente del principio y de las condiciones de
reconocimiento puede dar lugar a la contabilizacidon de algunos activos y pasivos que la
adquirida no haya reconocido previamente como tales en sus estados financieros. Por
ejemplo, tal y como se indica en el documento relativo a la normativa de la norma que
se recoge en (NICNIIF.org, 2017), la adquirente reconocera los activos intangibles
identificables adquiridos, tales como un nombre comercial, una patente o una relacion
con un cliente, que la adquirida no reconocié como activos en sus estados financieros

porque los desarrollé internamente y cargd los costes relacionados como gastos.
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Asi mismo, encontramos que existen elementos que no siguen lo indicado en los

principios de medicidn y reconocimiento, los cuales suponen medir los activos

adquiridos y los pasivos asumidos a su valor razonable a fecha de adquisicidn.

En la siguiente tabla, se recogen brevemente las excepciones que encontramos para

cada uno de los elementos patrimoniales de la combinacién.

llustracion 5. Excepciones a los principios de reconocimiento y medicion

Elemento

Excepcion

Pasivos contingentes

La adquirente reconocera en la fecha de la
adquisicién un pasivo contingente asumido en
una combinacién de negocios si es una obligacidn
presente que surja de sucesos pasados y su valor
razonable pueda medirse con fiabilidad.

Impuesto sobre beneficios

Segun NIC 12: Impuesto sobre Beneficios.

Beneficios a los empleados

Segun NIC 19: Beneficios a los Empleados.

Activos de indemnizacion

La adquirente reconocera un activo de
indemnizacion al mismo tiempo que reconozca la
partida de indemnizacion y lo medira sobre la
misma base que ésta, sujeto a la necesidad de
establecer una correccién de valor por importes
incobrables.

Derechos readquiridos

Se reconocera como un activo intangible
basdndose en el término contractual restante del
contrato relacionado, independientemente de si
los participes en el mercado considerarian
renovaciones contractuales potenciales para
determinar el valor razonable.

Incentivos con pagos basados en acciones

Segun NIIF 2: Pagos Basados en Acciones.

Activos mantenidos para la venta

Segun NIIF 5: Activos no Corrientes Mantenidos
para la Venta y Operaciones Discontinuadas. Es
decir, al valor razonable menos los costes de
venta.

Fuente: (NICNIIF.org, 2017)

No obstante, existe otra serie de excepciones que limitan los principios de

reconocimiento y medicién, los cuales quedan recogidos brevemente en la siguiente

tabla:

llustracion 6. Excepciones limitadas a los principios de reconocimiento y medicion

Principio afectado

Excepcion

Contratos de arrendamiento y de seguro

Los contratos de arrendamiento y de seguro se
requiere que se clasifiquen sobre la base de los
términos contractuales y otros factores existentes
alinicio del contrato (o cuando los términos hayan
cambiado) en lugar de sobre la base de los
factores que existan en la fecha de adquisicién.
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Activos y pasivos medidos segtin otras NIIF Se requiere que algunos activos y pasivo se
reconozcan o midan de acuerdo con otras NIIF, en
lugar de al valor razonable. Los activos y pasivos
afectados son aquellos que estén dentro del
alcance de la NIC 12 Impuestos a las Ganancias,
NIC 19 Beneficios a los Empleados, NIIF 2 Pagos
Basados en Acciones y NIIF 5 Activos no Corrientes
Mantenidos para la Venta y Operaciones
Discontinuadas.

Fuente: (NICNIIF.org, 2017)

De esta forma, y teniendo en cuenta la metodologia a utilizar segiin este método, la
empresa adquiriente deberd aplicarlo en tantas combinaciones como se hayan

producido a lo largo del ejercicio.

El término que se puede considerar como mas importante dentro de esta norma, tal vez
sea el del fondo de comercio. El concepto de fondo de comercio ha sido constantemente
debatido, y como se comentd anteriormente, ha sido recientemente modificado para
lograr generar una mejor comprension del mismo por parte de las empresas, asi como

mejorar las valoraciones y reconocimientos a realizar del mismo.

En términos conceptuales, segin www.normasinternacionalesdecontabilidad.es (2017),
el fondo de comercio adquirido en una combinacién de negocios representa un pago
realizado por la adquirente como anticipo de beneficios econdmicos futuros de los
activos que no hayan podido ser identificados individualmente y reconocidos por
separado.

No se amortizara el fondo de comercio adquirido en una combinacién de negocios. En
su lugar, la entidad adquirente analizara el deterioro del valor anualmente, o con una
frecuencia mayor, si los eventos o cambios en las circunstancias indican que su valor ha

podido sufrir un deterioro, de acuerdo con la NIC 36 Deterioro del valor de los activos.

En cuanto a la informacién a revelar por parte de la empresa segun la NIIF, la entidad

adquiriente debe ofrecer informacion certera y veraz, de forma que permita a los
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usuarios de sus estados financieros evaluar la naturaleza y los efectos financieros que

hayan podido producirse como respuesta a la combinacién de negocios efectuada.

Asi mismo, después de la combinacién de negocios, la adquiriente debe revelar aquellos
ajustes reconocidos en el periodo sobre el que se informa sin tener en cuenta el tiempo
gue haya transcurrido desde dicha combinacidn. Ello supone, que la empresa debera
constantemente evaluar los efectos producidos por todas sus combinaciones a lo largo
del tiempo, ya que los efectos posibles no tienen temporalidad y dicha informacion, es

necesaria y de obligatorio ofrecimiento a todos los usuarios de los estados financieros.

En consecuencia, para dar cumplimiento de la informacidn, de la cual estd obligada a
informar a todos los interesados en sus estados financieros, la entidad adquiriente
debera revelar para cada una de las combinaciones por separado, la informacion que se

detalla a continuacion:

llustracion 7. Lista de informacion a revelar en los estados financieros

1. Los nombres y descripciones de las entidades o negocios combinados.

2. Lafecha de adquisicion.

3. El porcentaje de instrumentos de patrimonio neto con derecho a voto
adquiridos

4. El coste de la combinacidn, y una descripcion de los componentes del mismo,
donde se incluiran los costes directamente atribuibles a la combinacién.

5. Detalles de las explotaciones que la entidad haya decidido enajenar o
disponer de ellas por otra via, como consecuencia de la combinacién.

6. Los importes reconocidos, en la fecha de adquisicion, para cada clase de
activos, pasivos y pasivos contingentes de la entidad adquirida y, a menos
que fuera impracticable incluir esta informacidn, los importes en libros de
cada una de las anteriores clases, determinadas de acuerdo con las NIIF,
inmediatamente antes de la combinacién

7. Elimporte de cualquier exceso reconocido en el resultado del ejercicio, junto
con la ribrica de la cuenta de resultados en la que se haya reconocido este
exceso.

8. Una descripcion de los factores que hayan contribuido al coste que ha tenido
como consecuencia el reconocimiento de un fondo de comercio

9. El importe del resultado del ejercicio aportado por la entidad adquirida
desde la fecha de adquisicion al resultado del ejercicio de la adquirente,
salvo que sea impracticable revelar esta informacién

Fuente: www.normasinternacionalesdecontabilidad.es (2017)
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En definitiva, la entidad adquiriente debera revelar toda aquella informacién que
permita a los interesados de sus estados financieros evaluar los efectos financieros que
se han producido por pérdidas, ganancias, correcciones de errores u otros ajustes
reconocidos durante el ejercicio corriente y que se relacionen con la combinacién de

negocios realizada.

6.2. Comparativa entre la NIIF 3 (2008) y el SFAS 141 (R)

Conocemos de primera mano la problematica habitual en la redaccidon de normas de
contabilidad por la cual, a nivel mundial, no existe una estandarizacién de los
procedimientos de aplicacién contables para ser utilizados por el conjunto de las

empresas.

Por ello, como se ha comentado a lo largo del presente documento, organizaciones
internacionales han procurado establecer las bases de un marco normativo conjunto.
Entre estas entidades, encontramos el IASB y el FASB, las cuales han tratado de mejorar
la contabilizacidon y presentacion de la informacién acerca de las combinaciones de

negocios.

Asi mismo, como se ha comentado anteriormente, las primeras fases de los proyectos
encabezados por estas organizaciones condujeron a la emisién de la NIIF 3 (2004) y al
SFAS N.2 141 (2002). Esta dualidad normativa, propicié que el IASB y el FASB acordaran
reconsiderar conjuntamente sus guias para aplicar el método de adquisiciéon para la
contabilizacién de las combinaciones de negocios. El objetivo final, era poder desarrollar
una norma comun y global para la contabilizacién de las combinaciones de negocios.
Finalmente, aunque los consejos de cada una de las anteriores entidades llegaron a las
mismas conclusiones en la mayoria de los problemas abordados, en determinados

puntos conflictivos sus conclusiones divergian.
Pese a ello, ambas guardan una estructura similar y, en consecuencia, la redaccion de

los parrafos es coherente y semejante entre ambas excepto por las diferencias que

hayan podido producirse tras las discrepancias acontecidas entre ambas organizaciones.
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7. Post Implementation Review (IASB 2014)

El IASB suele llevar a cabo una revisién posterior a la implementacién de cada nueva
NIIF, o modificacién importante de las mismas, normalmente dos afios después de que
los nuevos requisitos se han convertido en obligatorios y puestos en practica. Es lo que

conocemos como Post Implementation Review (PIR).

En relacion a la NIIF 3, en octubre de 2011 se afiade a la agenda de trabajo del IASB el
proyecto de revisidn, iniciandose en julio de 2013, para iniciar la fase de consulta publica
en enero de 2014, culminando el mismo en junio de 2015 con la emisién de sus

conclusiones.

El objetivo de la publicacién emitida por el IASB era el de evaluar el efecto de los nuevos
requerimientos que la NIIF 3 (2008): Combinaciones de negocios supuso para el

colectivo contable.

El Post Implementation Review (PIR, de sus siglas en inglés), fue completado en dos
fases. La primera de ellas consistio en una identificacidn inicial y la posterior evaluacion
de los asuntos a examinar, los cuales eran a dicha fecha, objeto de consulta publica en
forma de solicitud de informacién (RFI, de sus siglas en inglés). Este proceso, esta
disefiado para que se pueda reunir evidencia a partir de la cual sacar las debidas
conclusiones. Dicha evidencia, puede ser obtenida a través de otras dos fuentes,
actividades de divulgaciones y una revision de la investigacién académica, siendo estas
aplicadas en la siguiente fase. En total, se recibieron 93 cartas de comentarios, las cuales

se encuentran disponibles para todos los interesados en la pagina web del IASB.
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llustracion 8. Relacion de participantes en la RFI

Respondents to the RFI

A diverse range of types of interested parties responded to the RFI:

Type of respondent Number of Percentage of

respondents respondents
Academia 4 4%
Accounting firms and accountancy bodies A | 23%
Investors and investors representative bodies 4 4%
Preparers and indusiry organisations 38 41%
Regulators and government agencies 6 6%
Standard-setters 14 15%
Other b 7%
Total 93 100%

All geographical regions were represented in the responses:

Geographical region Number of Percentage of

respondents respondents
Africa 3 3%
America 14 15%
Asia, Oceania and Middle East 21 23%
Europe 45 48%
International 7 8%
Not specified 3 3%
Total 93 100%

Fuente: (International Accounting Standards Board, 2015)

Algunos de estos participantes fueron: EY Global Limited, Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria, Bayer, Allianz, Korea Accounting Standards Board (KASB),.. Como se
observa, practicamente participaron sociedades e instituciones de toda clase de

sectores y localizacion geografica.

En la segunda y ultima fase, se consideraron todos los comentarios recibidos a través de
la solicitud de informacion o RFI, junto con la informacidn reunida a través de otras
actividades consultivas y una revision de los principales estudios académicos publicados

hasta el momento.
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llustracion 9. Time-line de la PIR IFRS 3

Julio 2013 Acuerdo sobre el alcance de la PIR: Proyecto de las combinaciones de negocio.

Enero 2014 Publicacidon de la RFI.

Febrero-Mayo 2014 Consulta a través de los participantes y revision de literatura académica.

Mayo 2014 Cierre de la RFI. 93 comentarios recibidos.
Septiembre 2014 Revisidn de la informacidn recibida en su totalidad.
Diciembre 2014 Revisidn de las respuestas a publicar.

Junio 2015 Publicacién del Informe.

Fuente: Elaboracion propid

Los principales elementos objeto de revisién, fueron diversos, entre los cuales se
destacan la definicién de negocio; la medicidn del valor razonable en una combinacion
de negocios; el reconocimiento separado entre los activos intangibles y el fondo de
comercio, y la plusvalia negativa o fondo de comercio negativo; el deterioro del fondo
de comercio y la vida infinita de algunos bienes intangibles; la contabilizacién de los
intereses minoritarios; la contabilizacion de la pérdida de control; y algunas otras

divulgaciones.

Todo ello, se realizé sobre la base de las pruebas recibidas, y permitié la redaccion de
respuestas a estos hallazgos que quedarian reflejadas con mayor especificidad en dicho

informe a la finalizacidn del mismo.

En cuanto al procedimiento del mismo, la informacién recibida se canalizé a través de
tres vertientes diferentes. La primera de ellas fueron los resultados de la revisién de la
literatura académica y de otros numerosos informes. La segunda, la retroalimentacién
recibida de los inversores y otros usuarios de los estados financieros. Y finalmente, la
tercera de ellas, la retroalimentacién o feedback recibido por parte de los redactores de

las cuentas anuales, auditores y reguladores financieros.
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En general, fue de comun pensamiento el hecho de que existian algunas areas en las
gue habian surgido desafios de implementacion y para las cuales seria util una mayor

clarificacion.

En especial, tal y como se ha comentado con anterioridad, las dreas mas problematicas
fueron, en primer lugar, la definicion de negocio. Notoriamente, muchos participantes
creyeron que era demasiado amplia y que se necesitaba mayor orientacidon para
determinar si una transaccion de activos y pasivos era realmente una combinacién de
negocios o una adquisicion de activos, especialmente cuando los procesos adquiridos
no eran suficientemente significativos o la entidad adquiriente no era capaz de generar
ingresos. Adicionalmente, fue notoria la dificil aplicacién en una serie de sectores
concretos, entre los cuales se encuentra el farmacéutico, el cual sera estudiado en el

trabajo empirico incluido en este trabajo.

En segundo lugar, otro de los aspectos que fueron mas discutidos, fue el de la medicién
del valor razonable, y es que muchos de los participantes creyeron que los activos y
pasivos contingentes, asi como los activos intangibles (como marcas y relaciones con
clientes), eran considerablemente complejos a la hora de calcular su valor razonable.
Seguidamente, y estrechamente relacionado con el tratamiento del fondo de comercio,
fue objeto de duda su propio deterioro, y es que el mismo implicaba numerosos juicios
personales significativos, sin olvidar que era determinantemente complejo, lento y

costoso.

En definitiva, muchos de los participantes en esta PIR, expresaron su preocupacién
acerca del hecho de que el nivel de esfuerzo requerido y los costes a los que se incurria
para cumplir con los requerimientos de la NIIF 3, excedian en notables casos los
beneficios para los inversores. Asi mismo, también existia un deseo de trabajar junto al
FASB (Financial Accounting Standards Board) para normalizar y reducir el riesgo de
divergencia en la contabilizacién de las combinaciones de negocios entre los diversos
estandares a nivel mundial. Por ello, desde el IASB se decidid establecer la nueva linea
de actuacién en dichos casos de dificil contabilizacidn a través de la informacién recibida

por todos los participantes y que anteriormente ha sido desarrollada.
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8. Hoja de trabajo. Metodologia

A partir de este momento, se va a tratar de dar respuesta al objetivo principal de este
proyecto mediante el analisis de los resultados obtenidos a través del trabajo de campo

realizado.

Para ello, se ha partido de la propia Norma Internacional de Informacién Financiera 3
(NIIF 3) para crear una hoja de cumplimiento sobre la que tratar de localizar los

elementos aplicados en las cuentas anuales de las sociedades seleccionadas.

A través de la misma, se podra proceder a realizar el trabajo de campo consistente en la
revision de las cuentas anuales publicadas por las sociedades seleccionadas en el
presente trabajo (las cuales se determinardn en apartados posteriores) al analisis de los
datos y la obtencién de las consecuentes conclusiones sobre la aplicacion de la NIIF 3
(2008) Combinaciones de Negocios en los ejercicios correspondientes al afio 2010 y

2015.

Para el citado trabajo de revisidn, se ha empleado un check-list (ver anexo lll), el cual

nos ha permitido la obtencidn de la informacién necesaria.

En cuanto a la metodologia a aplicar para la seleccidon de las empresas a analizar, se
indicard en el apartado posterior los requisitos basicos que deben cumplir cada una de

ellas para formar parte de la bolsa de empresas objeto de estudio en el presente trabajo.

La primera aplicacion de la NIIF 3 (2008): Combinaciones de negocios. Un estudio internacional.
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9. Empresas, sector y zona geografica seleccionada. Justificacion.

Para la realizacién del presente trabajo, se ha decidido acotar el alcance de la
investigacidon a realizar, referente a la primera aplicacion de la NIIF 3 (2008) y su

situacion actual.

Para ello, se ha determinado de forma precisa el alcance del mismo, el sector al que

referenciarse, la zona geogréfica y las empresas a seleccionar en el mismo.

En primer lugar, como se comentd en las paginas iniciales, el alcance del estudio se
centrard en aquellas empresas que hayan sufrido una o varias combinaciones de
negocios en el ejercicio iniciado a partir del 1 de julio de 2009, que en general se
corresponde al ejercicio 2010. Asi mismo, también se tomara la referencia del ejercicio
2015 para analizar la evolucién sufrida por parte de la informaciéon a revelar que

proporcionan las empresas seleccionadas que a continuacidon se enumeraran.

En segundo lugar, entre los diversos sectores que existen en la actualidad, se ha
seleccionado, de entre aquellos que son mas propensos a que se realicen combinaciones

de negocios entre las empresas que los conforman, el sector farmacéutico.

Este sector se caracteriza por una alta dinamizacién y alto crecimiento, por lo que, sin
duda alguna, va a ser relativamente sencillo encontrar ejemplos de combinaciones de
negocios en las empresas que lo conforman. La necesidad de evolucién, de adquisicidn
de patentes y de evitar la competencia, generan que la absorcién o fusidon de empresas
sea una de las salidas para crecer en este mercado, donde muchas de las empresas
farmacéuticas tienen cardcter internacional y estan presentes en muchos paises a través

de sus filiales.

Sin ningun tipo de duda, el sector farmacéutico se encuentra en constante cambio y
crecimiento, con una tendencia a concentrarse en las grandes sociedades y sobre lo cual,

es previsible que se produzca un alto nimero de combinaciones de negocios.
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En definitiva, es un sector oligopdlico, ya que las 25 mayores empresas controlan cerca

del 50% del mercado mundial.

Asi mismo, es un sector en el que la capacidad competitiva se consigue a partir de la
investigacion y el desarrollo en [+D, el uso del sistema de patentes y el control de las
cadenas de comercializaciéon. En definitiva, va a precisar una alta rentabilidad para su
sostenibilidad futura. El reconocimiento social del éxito en |+D se explicita en la patente

y se materializa en el medicamento.

Por otro lado, tal y como se ha comentado, es un sector que esta presente en todo el
mundo, por lo que es necesario acotar un area determinada que nos permita conocer

con mayor detalle el funcionamiento del mismo en dicha localizacion.

Debido a la cercania y conocimiento de las empresas, asi como que legislaciones mas
conocidas son vitales para lograr un mayor entendimiento de los resultados obtenidos,
se decide seleccionar al continente europeo como localizacion para el estudio de los

efectos de la primera aplicacion de la NIIF 3 (2008) Combinaciones de Negocios.

Finalmente, deberemos establecer el criterio de seleccidon de las empresas objeto de
estudio. Para ello, se ha decidido seleccionar aquellas sociedades cotizadas en el
principal indice bursatil de su pais. La obligacién de publicar sus informes y estados
financieros, junto con sus respectivos informes de auditoria, nos garantiza el acceso a
sus estados contables, asi como la disposicién de una mayor informacidn acerca de las

mismas.
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Created with mapchartnet &

llustracion 10. Mapa de empresas seleccionadas

Fuente: Elaboracion propia a través de MapChart.net

llustracion 11. Detalle empresas seleccionadas por pais

EMPRESA PAIS EMPRESA PAIS
ASTRAZENECA REINO UNIDO NOVARTIS SUIZA
BAYER ALEMANIA NOVO NORDISK NORUEGA
BIOTEC NORUEGA ORION FINLANDIA
BOEHRINGER ALEMANIA PHARMASTANDARD | RUSIA
GENMAB DINAMARCA PHOTOCURE NORUEGA
GLAXO SMITH KLINE | REINO UNIDO RICHTER GEDEON HUNGRIA
GRIFOLS ESPANA ROCHE SUIZA
LUNDBECK DINAMARCA SANOFI FRANCIA
MEDA SUECIA SHIRE IRLANDA
MERCK ALEMANIA STADA ALEMANIA
MERRION PHARM IRLANDA ucB BELGICA

Fuente: Elaboracion propia

Con todo ello, estamos a disposicion de conocer en profundidad el sector farmacéutico

en Europa, a partir de las empresas seleccionadas, sobre el cual realizaremos un estudio

completo.

La primera aplicacion de la NIIF 3 (2008): Combinaciones de negocios. Un estudio internacional.
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Si tomamos los datos que se desprenden de la informacién proporcionada por las
cuentas anuales de las empresas seleccionadas, podremos de manera intuitiva y
aproximada conocer los detalles mas importantes acerca de la composicion de las

empresas que conforman el sector farmacéutico europeo.

llustracion 12. Balances consolidados

BALANCE SECTOR 2010 BALANCE SECTOR 2015

Patrimonio Patrimonio
Neto Neto
Activo no
corriente

Activo no
corriente

Activo .
. Activo
RS Pasivo corriente Pasivo
corriente corriente
ACTIVO PATRIMONIO NETO Y ACTIVO PATRIMONIO NETO Y
PASIVO PASIVO

Fuente: Elaboracion propia

Encontramos que se presenta una estructura que queda determinada por un balance
claramente marcado por la partida de activos no corrientes, entre cuyos componentes
se destacan los inmovilizados intangibles y el fondo de comercio, los cuales suponen
aproximadamente casi dos terceras partes del activo.

Resulta bastante obvio encontrar estas partidas como las mds numerosas del activo, ya
que estamos hablando de un sector en el que las empresas a través de innovaciones
médicas disponen de numerosas patentes para sus distintos productos que ofrecen al
mercado. Asi mismo, como se comenté con anterioridad, las sinergias que se producen
entre las empresas del sector respecto a fusiones y absorciones, sumado a la anterior
caracteristica marcada por invetigaciones en I+D, muchas veces no contabilizadas a la
hora de realizar combinaciones de negocios, supone que vaya a existir un fondo de
comercio alto, ya que en este sector no es suficiente valorar los activos materiales que
se dispongan sino que es necesario conocer la cartera de productos que disponen y
todas las investigaciones que se han llevado o se llevan a cabo en este determinado

momento.
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Por otro lado, encontramos partidas pertenecientes al activo corriente que destacan por
encima de otras, entre ellas, podemos destacar las referentes a las Existencias (7%),

Deudores y otras cuentas a cobrar (10%) y finalmente, Efectivo y equivalentes (9%).

En cuanto al fondo de maniobra, encontramos que es positivo, nada ajustado y que nos
permite afirmar que existe un equilibro econédmico-financiero en todo el sector, hecho
l6gico pues ante la agregacidon de empresas, las situaciones excesivamente negativas y

las notablemente positivas tienden a equilibrarse en los valores medios mas éptimos.

Siguiendo con el andlisis del sector, nos encontramos con una serie de ratios que, a los
que les afiadiremos la informacién que se presenta a través de las cuentas anuales en
balance y cuenta de pérdidas y ganancias, nos pueden ofrecer datos vitales para la

mayor comprension del funcionamiento del sector y sus particulares caracteristicas.

Encontramos un endeudamiento medio de las empresas del 13% que, pese a no ser
elevado, nos denota que se trata de un sector que precisa financiacion ajena para poder

desarrollar sus actividades de investigacion e innovacion.

En cuanto al apalancamiento financiero, necesario para continuar con el estudio de la
rentabilidad econdmica y financiera que presenta el sector, encontramos que es
abultadamente mayor que 1, situdndose en 2,39, lo que supone que para este sector la

deuda aumenta la rentabilidad financiera y por tanto es conveniente para ésta.
Finalmente, consideramos que es esencial relacionar los resultados generados que se
desprenden de la cuenta de pérdidas y ganancias con lo que se ha precisado para

desarrollar la actividad, es decir, el activo y los capitales propios.

Los principales ratios que se desprenderan, dependen de los elementos que

encontramos en la siguiente ilustracién.
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llustracion 13. Relaciones entre la rentabilidad econémica y financiera

Rotacion
Activo v Ventas
Apalancamiento Rendimiento Margen
Capital < Resultado

Rentabilidad

Fuente: Elaboracion propia a partir de apuntes asignatura Andlisis y Consolidacion Contable impartida en la Facultad
de Administracion y Direccion de Empresas de la Universitat Politécnica de Valéncia.

Asi pues, en cuanto a la primera de ellas, la rentabilidad econdmica o ROA (Return on
Assets), obtenemos que se sitla cercana al 18%, una cifra que nos indica una alta
productividad de los activos. Marcada por una alta rotacion y un elevado margen, lo que
supone un magnifico rendimiento, nos muestra que la industria farmacéutica ofrece

productos de gran calidad con una elevada demanda.

Rentabilidad Econémica (ROA): 17,98%
Margen global: 31,39%

Rotacion del activo:112,10% *Datos ejercicio 2015

Por ultimo, solo nos quedara conocer cual es la rentabilidad financiera media del sector
farmacéutico en Europa, medida a través de las empresas seleccionadas en este trabajo.
La rentabilidad financiera o ROE (Return on Equity), mide el resultado generado por la

empresa en relacién a la inversion de los propietarios.

Rentabilidad Financiera (ROE): 32,83%

Margen global: 31,39%
Rotacion del activo:112,10%

Apalancamiento financiero:2,39
Efecto fiscal: (0,92

*Datos ejercicio 2015
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Obtenemos que se situa en aproximadamente el 33%, una cifra notoriamente suficiente
y positiva para el desempefio de estas empresas.

Sin lugar a duda, es una cifra muy alta y que como se ha comentado anteriormente, se
ve influenciada por un apalancamiento financiero muy positivo.

A todo ello, realizaremos una comparativa respecto al afio 2010, origen del analisis del
estudio, para poder establecer la tendencia que ha tenido el sector (a través de la
informacién desprendida de las cuentas anuales de las empresas seleccionadas) desde
los inicios de la crisis econdmica hasta la actualidad. Para ello, se resumira en la siguiente
tabla la situacion del afio 2010, y la situacidn del afio 2015, el cual tomaremos como
referencia para observar los posibles cambios producidos en la estructura y composicién

de balance y cuenta de pérdidas y ganancias.

llustracion 14. Comparativa 2010-2015 a través de EEFF consolidados

Masa Patrimonial 2010 2015 Diferencia
Activo No Corriente 81% 69% J 12%
Inmovilizado 6% 14% ™ 8%
Intangibles 18% 25% ™ 7%
Fondo Comercio 53% 20% 4 33%
Activo Corriente 19% 31% ™ 12%
Patrimonio Neto 51% 43% J 8%
Pasivo No Corriente 28% 35% ™ 7%
Deuda a LP 19% 18% 4 1%
Pasivo Corriente 21% 22% ™ 1%
Deuda a CP 3% 5% ™ 2%

Fuente: Elaboracion propia

En definitiva, se aprecia una disminucidn significativa del fondo de comercio, pues en el
ejercicio 2010 suponia aproximadamente el 50% del activo, mientras que para el

ejercicio 2015 la cifra se reduce hasta situarse alrededor del 20%.

Asi mismo, destacar el aumento en inmovilizados materiales e intangibles, que en su
conjunto suponen un aumento del 15%, hecho que denota las necesidades del sector

para poder seguir creciendo de forma continuada.

En cuanto a patrimonio neto y pasivo, no se han producido variaciones significativas.
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10. Resultados

A continuacién, se van a tratar de forma global los resultados obtenidos a partir del
analisis empirico sobre la aplicacion de la NIIF 3 (2008): Combinaciones de Negocios por

parte de las empresas farmacéuticas seleccionadas en el presente trabajo.

Como se ha comentado anteriormente, para poder dar con los resultados acerca de la
aplicacion de la NIIF 3 por parte de las empresas seleccionadas, se ha utilizado un check-
list que nos proporciona clara informacion acerca del grado de aplicacidon de la norma
para el ano 2010 y su posterior comparacion con el ano 2015.

En primer lugar, indicar que, durante ambos afios, se ha producido un elevado nimero
de combinaciones de negocios en las empresas que conforman la muestra de este
trabajo. En detalle, se han realizado 22 combinaciones de negocios en el afio 2010,
mientras que para el afio 2015, la cifra se ha reducido hasta las 18. Con ello, destacamos
que muchas de las empresas no han realizado combinaciones en alguno de los ejercicios
o0 ambos, mientras que otras han compensado este hecho con la combinacién de mas
de dos negocios en un mismo ejercicio. En esencia, tal y como se comentaba en el
apartado referente a la introduccidn al sector farmacéutico, de estos datos se desprende
un fuerte dinamismo en este aspecto.

llustracion 15. Relacién combinaciones para el afio 2010

Realizacion de combinaciones Tal y como se observa en el

= Combina = No combina

Combinaciones que realizan grafico, la mayor parte de las

nl m>=2

empresas seleccionadas en la

’ muestra del presente trabajo
ha realizado, al menos, una

combinaciéon de negocios

Fuente: Elaboracion propia durante el afio 2010.

Asi mismo, la gran mayoria de estas ha realizado Unicamente una combinacién en el
periodo. No obstante, existen ciertas de ellas, que han logrado llevar a cabo entre 2y 3

operaciones en el mismo ejercicio.
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llustracion 16. Relacion combinaciones para el afio 2015

Realizacion de combinaciones Por otro lado, encontramos

e o Combinaciones que realizan ~ dU€ para el afio 2015, la cifra
\ rLoee= de empresas que han realizado
combinaciones se reduce en
" aproximadamente un 10%y es
/

que el niumero de empresas

Fuente: Elaboracién propia gue realizan combinaciones se
reduce de 12 combinaciones de negocios realizadas en el afio 2010 a las 10 que se

realizaron durante el ejercicio 2015.

Ante este hecho, cabe destacar que los resultados obtenidos van a ser aparentemente
significativos ya que van a representar a aproximadamente el 50% del sector, por lo que
los resultados extraidos sobre los datos obtenidos van a ser aceptados como suficientes
y adecuados para fundamentar las conclusiones que se presentan durante el ultimo
apartado del presente documento.

llustracion 17. Resultados de aplicacion en términos porcentuales
En primer lugar, indicar que

el promedio de divulgacién / _
No | ; - No |
divulgacion | Divulgacion| aplicacion |
[ \ \ p \

7% 52% 30% 11%

2010 Dudas

de lainformacion de la NIIF 3
(2008) Combinaciones de
Negocios en su conjunto, es

del 52% para el afio 2010, | w | Y w

I Al \ divulgacién{ Divulgacit’)ng. aplicacién pldas
mientras que dicha cifra se | 19% 36% 29% 16%

reduce hasta el 36% en el afio y _

Fuente: Elaboracion propia
2015. Este hecho se debe a un aumento del nimero de puntos de informacién a revelar
que no presentan divulgacion en las cuentas anuales, es decir, aquellos puntos en los
gue la empresa no aporta ningun tipo de dato en sus respectivos informes financieros
anuales. Asi mismo, encontramos que se aumenta, aunque en menor medida, el nUmero

de aspectos que presentan dudas por el hecho de su ambigliedad o transcripciéon mal

expresada desde el 11% hasta el 16% del total.
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10.1. Indice de divulgacién

En el presente apartado, se van a abordar, de forma detallada e individualizada, los
resultados obtenidos tras analizar la informacidn resultante obtenida del analisis de los
informes anuales de las empresas seleccionadas en el presente trabajo. En efecto, se va
a proceder mediante el analisis de los distintos parrafos contenidos en la norma, los
cuales han tratado de ser localizados en las respectivas notas de las cuentas anuales

consolidadas de los grupos que conforman las empresas de la muestra seleccionada.
llustracion 18. Mapa de calor referente al indice de divulgacion

Combinacion

2010

Vol V02 V03 Vo4 V05 VO VO7 V08 V09 V10 VIl V12 V13 V14 V15 V16 V17 V18 V19 V20 V21 V22 V23 V24 V25 V26 V27 V28 ftems

Combinacién

0N UAWN

2015

Vol V02 V03 Vo4 V05 Vo6 V07 V08 V09 V10 Vi1 V12 V13 V14 V15 V1e V17 V18 V19 V20 V21 V22 V23

Divulga No divulga Dudas No aplica
Fuente: Elaboracion propia
Asi pues, se concibe que exista una relacion entre los items que las empresas informan
a los inversores a través de sus cuentas anuales, hecho que sigue un patrén similar en

todas ellas.

Ello se debe a que todas ellas desean ofrecer un tipo de informacidn determinado a sus
inversores y usuarios en general, con el objetivo de reservar de forma interna cierta
informacion que no pretenden que sea conocida por terceros o bien que, por errores u

omisiones, no se incluya en la elaboracién de los estados financieros.
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A continuacién, procedemos a estudiar de forma individualizada cada uno de los items
del indice de divulgacién o cumplimiento y se indicard el parrafo en la NIIF 3 (2008)

donde se establece dicho requerimiento.

Nombre y descripcién de la entidad adquirida

Vo1

[NIIF 3.B64(a)]

Encontramos que tanto para el afio 2010 como para el afio 2015, presenta elevados
indices de divulgacién por parte de las empresas comprobadas, y es que, en la mayoria
de casos, cerca del 97%, incluyen el nombre de la entidad adquirida al inicio de la nota
correspondiente a adquisiciones o combinaciones de negocios, segun lo presenta la

entidad que informa.

Unicamente encontramos un caso en el que no se divulga la denominacién de la entidad
adquirida, referente a una combinacién de negocios de una sociedad de calibre menor,
ejecutada por la britanica Glaxo Smith Kline, en el que se incluye la descripcion de la

operacion como combinacién de otras entidades.

Asi pues, encontramos que, para este parrafo de la norma, las empresas cumplen

adecuadamente con la informacidn a revelar.

Fecha de adquisicidon

V02

[NIIF 3.B64(b)]

En lo referente a la publicacion de la fecha de adquisicién de la entidad adquirida,
obtenemos los mismos resultados que en el caso anterior, siendo también la operacion
realizada por GSK la Unica en la que no se indica la fecha concreta en la que se efectua

la adquisicidn de la compaiiia.
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Porcentaje de participaciones con derecho a voto adquiridas

Vo3

[NIIF 3.B64(c)]

En cuanto a la informacion a revelar referente al parrafo B64 apartado C de la NIIF 3, se
obtiene que para el afo 2010, el 95% de las empresas divulga informacion acerca del
porcentaje de participaciones adquiridas sobre la entidad que sufre la combinacién de

negocios.

No obstante, para el afo 2015 se observa una reduccién de la informacién divulgada de
manera significativa en un gran nimero de empresas. Este hecho se debe a que en
muchos casos se indica que se obtienen participaciones sin detallar el porcentaje que
supone, o bien, que se redacta de forma que no se puede precisar si se corresponde a
la totalidad de porcentajes de voto o, por el contrario, a solo una parte de ellos. Asi
mismo, existe también un aumento de la no divulgacién, es decir, la exclusién de
cualquier referencia a la adquisicién de participaciones en la sociedad adquirida, que

supone un aumento del 6% en este aspecto, con lo que se sitla alrededor del 11%.

En consecuencia, con el paso de los ejercicios, la divulgacion de la informacion sobre
este pdrrafo desciende desde el 95% hasta el 61% que se corresponde al ejercicio 2015.
Esta cifra supone un elemento preocupante ya que, derivado de ello, los inversores que
acuden a las cuentas anuales de dichas empresas no pueden conocer el grado de

relacidn existente entre las distintas partes del grupo.

Las razones principales de la combinacién de negocios y una
descripcion de la forma en que la adquiriente obtuvo el control
de la adquirida

Vo4

[NIIF 3.B64(d)]

En cuanto a las razones que propician la ejecucidon de la combinacién por parte de la

entidad adquiriente, en el 84% de promedio de los casos, incluidos los resultados
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obtenidos para el ejercicio 2010 y 2015, se incluye las motivaciones referentes a los
hechos que determinan que se lleve a cabo dicha inversion.

En general, las empresas ofrecen informacidn a los inversores acerca de los principales
motivos que generan esta necesidad de compra, detallando aquellos aspectos que
consideran que pueden afectar positivamente a la empresa, siendo en muchos casos las
patentes o productos que la adquirida dispone en dicho momento. Asi mismo, no cabe
olvidar que otras, realizan combinaciones de negocios con el objetivo de ampliar sus
fronteras, siendo este el caso de la hungara Gedeon Richter, cuya premisa es la de llegar

a los paises occidentales de Europa.

Descripcion cualitativa de los factores que componen el fondo
V05 | |de comercio reconocido.

[NIIF 3.B64(e)]

En cuanto a la descripcidn cualitativa que componen el fondo de comercio reconocido,
tales como las sinergias esperadas de la combinacién de operaciones entre la adquirida
y la adquiriente, los activos intangibles que no pueden reconocerse por separado u otros
factores, encontramos que los indices de divulgacion son ligeramente inferiores ya que
en algunos casos no cabe exponer dicha informacién por el hecho de no haberse

producido ninguna diferencia en la adquisicién que genere un fondo de comercio.

Para los casos en los que se produce el fondo de comercio en la operacién de la
combinacion de negocios, aproximadamente un 57% de las empresas describe los
elementos que componen el fondo de comercio, mientras que un 25% no aporta
ninguna informacién acerca de dichos elementos. El resto, no aplica pues no se produce

ningun tipo de fondo de comercio a reconocer.

Asi pues, los resultados se mantienen parejos entre el ejercicio 2010 y 2015, no

habiendo grandes diferencias en alguno de los aspectos analizados.
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Bien es cierto, que las empresas no aportan excesiva informacién, mas bien aportan
ciertos detalles que Unicamente otorgan al usuario de los informes anuales una

aproximacion a la estructura del fondo de comercio reconocido.

El importe total del fondo de comercio que se espera sea
V06 | |deducible fiscalmente.

[NIIF 3.B64(K)]

Relacionado con el punto anterior, encontramos que se debe incluir de forma breve el
importe total del fondo de comercio que se espera sea fiscalmente deducible para la

empresa adquiriente.

Encontramos que para el ejercicio 2010, el 68% de las combinaciones de negocios
realizadas incluia alguna nota explicativa acerca de este hecho, mientras que para el

ejercicio 2015, la cifra sobre de la divulgacién realizada se reduce hasta el 50%.

Asi pues, para este apartado, si existe un aumento considerable de combinaciones en
las que no se indica si el importe reconocido va a ser posible deducirlo fiscalmente. En
efecto, la cifra supone que en el afio 2010 el 18% de las empresas no divulgd dicha
informacion, mientras que para el ejercicio 2015 la cifra se ha situado en el 44%, lo que

supone un aumento del 26%.

Valor razonable de la contraprestacion y desglose de la contraprestacion

V07 V08 | contingente.

[NIIF3.B64(f]  [NIIF 3.B64(g)]

En lo que se refiere a los apartados F y G correspondientes al parrafo B64 de la norma
internacional de informacién financiera, encontramos que las empresas deben aportar
informacién acerca del valor razonable de cuentas tales como: efectivo, pasivos
incurridos o participaciones de la adquiriente. Asi mismo, deben proporcionar
informacién acerca del importe reconocido en la fecha de adquisicién, la descripcién del
acuerdo, el criterio para calcular el pago, asi como una estimacién del rango de

resultados, si procede.
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Para este caso, la divulgacion es aceptable, ya que se sitia en términos medios sobre el

100% en el ejercicio 2010, y sobre el 67% en el ejercicio correspondiente al afio 2015.

Si nos centramos en el segundo de ellos, fruto de no corresponderse a la correcta
divulgacion de la informacién, encontramos que aproximadamente el 33% de las
combinaciones no disponen de informacién acerca de ello, correspondiéndose en
muchos casos a parrafos que no incluyen informacién relevante para el inversor. Asi
pues, en muchos casos la informacién no es totalmente clara, y genera dudas que se

corresponden aproximadamente al 17% del total de las combinaciones realizadas.

Informacidn sobre las cuentas a cobrar adquiridas.

V09

[NIIF 3.B64(h)]

Referente a este apartado, cabe indicar que las empresas deben facilitar los usuarios de
las cuentas anuales informacién acerca del valor razonable de las cuentas a cobrar, asi
como la mejor estimacion en la fecha de adquisicion de los flujos de efectivo

contractuales que sean de dudoso cobro.

Encontramos que para el afio 2010, el 68% de las combinaciones disponia de un
apartado en que se incluia informacién acerca de este aspecto, por otro lado, el 27% no
incluia ningun tipo de informacion al respecto, siendo el resto casos aislados de no

aplicacion, ya que no existen cuentas a cobrar adquiridas.

Por otro lado, para el afio 2015, la divulgacién desciende drasticamente hasta situarse
en torno al 30%, mientras que la gran mayoria de combinaciones no especifica la
informacion a revelar. Asi pues, nos encontramos con un 6% de dudas sobre la
aplicacion, pues no siempre se indica la informacion de forma entendible por el usuario

gue accede a las notas correspondientes a las cuentas anuales consolidadas.
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Informacidn sobre los acivos adquiridos y los pasivos asumidos.

V10

[NIIF 3.B64(i)]

La adquiriente debe revelar los importes reconocidos en la fecha de adquisicion por cada
clase principal del activo o pasivo asumido, es decir, para cada una de las principales
masas patrimoniales que componen el balance de situacién de la empresa para el

periodo.

Particularmente, esta informacién suele aparecer en la mayor parte de las

combinaciones de negocios realizadas en los ejercicios 2010 y 2015.

La informacidn, que suele venir dada a través de tablas, se divulga en aproximadamente

el 70% de las ocasiones.

No obstante, alrededor de un 25% de las veces, dicha informacién no aparece o bien no
estd completa, por lo que no se puede tomar como informacion divulgada
correctamente. Ante estas situaciones de informacidn relevada parcialmente, pueden
surgir dudas por parte del interesado de las cuentas anuales cuando acude a comprobar

la informacidén que alli esta presente.

Informacidn sobre pasivos contingentes reconocidos.

Vil

[NIIF 3.B64())]

Para la informacidn a revelar que se indica en el apartado J del parrafo B64 de la NIIF 3,
correspondiente a dar detalles acerca de los pasivos contingentes reconocidos, y que
supone una breve descripcion de la naturaleza de la obligacién contraida, asi como del
calendario esperado de las salidas de beneficios econdmicos producidos por la misma,
encontramos que existe una disparidad acerca de las informaciones divulgadas en el

total de combinaciones de negocios analizadas en el presente trabajo.
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Por una parte, en el ejercicio 2010, el 41% de las combinaciones no incluia ningun
parrafo en el que se incluyese dicha informacion, mientras que para el afio 2015, la cifra
se reduce hasta el 39%. Por ello, en este aspecto, no existen grandes diferencias

significativas.

Por otra parte, para el ejercicio 2015, un 33% de las combinaciones analizadas ofrece
dudas acerca de la correcta divulgacién de la informacién, ya que en estos casos no se

especifica correctamente la presencia de pasivos contingentes reconocidos.

Informacidn sobre pasivos contingentes no reconocidos.

V12

[NIIF 3.B64())]

Se trata, sin duda alguna, de uno de los puntos mas conflictivos de la norma en cuanto
a divulgacién de informacion se refiere. Ello es propiciado ya que se trata de pasivos
contingentes que no se reconocen porque su valor razonable no puede medirse con
fiabilidad, por tanto, la empresa deberia incluir en las notas referentes a la combinacion
de negocios informacion acerca de la naturaleza del mismo, una estimacion del efecto
financiero, incertidumbres y posibilidades de obtener eventuales reembolsos, asi como

las razones por las que el pasivo no puede medirse de forma fiable.

Para las cuentas analizadas en los ejercicios 2010 y 2015, se desprende que las empresas
no informan adecuadamente en el primero de ellos, pues nos encontramos con dudas
ante el 95% de los casos analizados, mientras que, para el segundo de ellos, las cifras
mejoran, aunque encontramos que un 22% no lo aplica por no haberse producido
ningun hecho que asi lo implique, y un 17% sigue generando dudas al analizar la
informacién que se revela en las cuentas anuales. No obstante, en el ejercicio 2015, el
61% restante de las combinaciones, no especifica de ningin modo este hecho, por lo

gue se considera una falta de divulgacién.
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Informacion sobre transacciones reconocidas por separado.

V13

[NIIF 3.B64(1)]

En referencia a este punto, las empresas deben facilitar, a través de sus cuentas anuales,
informacién acerca de cada transaccion realizada, la forma en que se contabiliza cada
una de ellas, los importes reconocidos, asi como los métodos utilizados para ello.

En definitiva, del mismo modo que el anterior punto analizado, encontramos que se
trata de un punto critico sobre el que las empresas analizadas no logran ofrecer la
informacién acertadamente. Bien es cierto que, si se toma en comparacién el ejercicio

2010 con los resultados de 2015, la situacion mejora notablemente.

En cuanto a los resultados obtenidos, encontramos que, en el afio de la primera
aplicacion de la norma, el ejercicio 2010, practicamente la totalidad de las
combinaciones genera dudas acerca de la divulgacién de esta informacidn. A pesar de
ello, en el ejercicio 2015 un 17% se divulga correctamente, mientras que un 44% no
aplica por no haberse producido ninguna transaccién reconocida por separado. El resto,

genera dudas al respecto, ya que ofrece una informacidn que no es suficiente.

El importe de cualesquiera costes de emisidon no reconocidos
V14 como gasto y laforma en que se registraron.

[NIIF 3.B64(m)]

Otro de los puntos que supone cierta dificultad a la hora de poder analizar, es la
identificacion del importe de los costes de emisidn no reconocidos durante la

combinacidn de negocios.

Como en ambos puntos anteriores, la situacién en el afio 2010 es considerada como
dudosa, ya que en el 95% de las ocasiones no se puede determinar con exactitud la

informacién revelada por la empresa en cada una de las combinaciones realizadas.

No obstante, y tal y como ocurre en los epigrafes anteriores, la situacién en el afio 2015

esclarece lagunas acerca de la informacion facilitada, y es que el 28% de las
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combinaciones, incluye dicha informacién en las cuentas anuales. Asi pues, queda
destacar el hecho de que el 56% de las combinaciones del ejercicio 2015 no determina

el importe de cualesquiera costes de emisidn no reconocidos.

Informacion sobre las adquisiciones en términos ventajosos.

V15

[NIIF 3.B64(n)]

El presente epigrafe se refiere a los importes de cualquier beneficio reconocido de
conformidad con la NIIF 3. Asi mismo, la sociedad deberia describir las razones por las

que la transaccién supone un beneficio en lugar de un fondo de comercio.

Tras analizar los resultados obtenidos, se denota que la gran parte de las sociedades que
han realizado combinaciones de negocios durante los periodos analizados no aplica este
punto ya que las transacciones en las que se pueda dar este hecho son bajas, por tanto,
se obtiene que en el 84% de las combinaciones analizadas, no se aplica. En la entidad
gue divulga dicha informacién en el ejercicio 2015, la sociedad Meda, encontramos que
se indica a través de la nota “Combinaciones de Negocios o Adquisiciones” el importe

positivo que genera dicha adquisicion en términos ventajosos para el ejercicio.

Informacion sobre los intereses minoritarios.

V16

[NIIF 3.B64(0)]

En el presente punto, se debe incluir el importe de los intereses minoritarios en la
adquirida, reconocidos en la fecha de adquisicidn, asi como el criterio de valoraciéon de

dicho importe.

En cuanto a los resultados obtenidos mediante el presente trabajo empirico, se obtiene
que para el afio 2010, el 14% de las combinaciones realizadas no incluia ningun tipo de
informacién acerca de estos hechos, mientras que un 82% no aplica este epigrafe ya que
se adquiria el 100% de las participaciones con derecho a voto, con los consiguientes

efectos en la eliminacidon de intereses minoritarios.
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Para el ejercicio 2015, encontramos mayores dudas acerca de la informacion que se
contiene en las notas referentes a las cuentas anuales consolidadas de los grupos de
sociedades analizados, existiendo un 22% de casos en los que se divulga correctamente

y un 33% en los que no se incluye ninguna referencia sobre ello.

Combinaciones de negocios realizadas por etapas.

V17

[NIIF 3.B64(p)]

En lo referente a las combinaciones de negocios realizadas por etapas, la sociedad debe
indicar el valor razonable en la fecha de adquisicidén de la participacion en la mantenida
inmediatamente antes de la fecha de adquisicidon. Adicionalmente, se debe indicar el
importe de cualquier beneficio o pérdida reconocidos como resultado de la medicién a
valor razonable de la participacion en la adquirida de la que era titular la adquiriente
antes de la combinacion de negocios, y el epigrafe del estado de ingresos y gastos totales

en el que se registra.

Por lo que se refiere a los resultados obtenidos, encontramos que existe un elevado
numero de combinaciones en las que no se aplica este epigrafe ya que Unicamente sera
de aplicacidn en el caso de que se produjese una combinacidon de negocios realizadas
por etapas. Asi pues, en el ejercicio 2010, el 95% no aplicaba este epigrafe, mientras que
para el ejercicio 2015, la cifra se reduce hasta el 89% por la presencia de dudas que
representan aproximadamente el 6% y la no divulgacién en una de las combinaciones

realizadas.

Impacto de la adquirida en los importes declarados en el estado
V18 | |/deingresosy gastos totales.

[NIIF 3.B64(q)]

Por lo que respecta a la informacién a revelar en este apartado, incluido en el parrafo
B64 apartado Q de NIIF 3 (2008), se indica que deben incluirse los importes de los

ingresos y resultados de la adquirida desde la fecha de adquisicidn incluidos en el estado
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de ingresos y gastos totales consolidados correspondientes al periodo de presentacion
de informacién. Si resultara impracticable incluir dicha informacién, la adquiriente
deberd hacer constar esta circunstancia y explicar las razones por las que resulta

impracticable revelar dicha informacion.

Por lo que se corresponde a los resultados obtenidos en el andlisis empirico de la
informacidn revelada por las sociedades que realizan combinaciones de negocios en los
ejercicios 2010 y 2015, se obtiene que existe un elevado grado de cumplimiento
generalizado, y es que en el ejercicio 2010, la aplicacion asciende hasta el 82%, mientras
que para el ejercicio 2015, la cifra asciende hasta el 44%. Asi pues, se desprende que
existe una media del 20% de combinaciones de negocios en las que no se divulga ningin
tipo de informacién al respecto. No obstante, en el Ultimo de los ejercicios analizados,
se pone de manifiesto un 30% de dudas sobre si la informacion que se revela es correcta

O no.

Combinaciones de negocios posteriores al periodo de de
V19 | |presentacién de informacién.

[NIIF 3.B66]

Si la fecha de adquisicion de una combinacién de negocios es posterior al cierre del
periodo de presentacion de informacidn, pero anterior a la fecha de formulacion de los
estados financieros, los desgloses establecidos en los apartados anteriores son
obligatorios, a menos que la contabilizacién inicial de la combinacidn de negocios este

incompleta a la fecha de formulacién de las cuentas anuales.

Encontramos entonces que, tal y como ocurre en el epigrafe V17 correspondiente a la
revelacion de informacidn referente a combinaciones de negocios realizadas por etapas,
no siempre se estd obligado a aplicar la normativa si no existen causas que asi lo
sugieran. Por tanto, obtenemos que para el ejercicio 2010, la no aplicacién de este
aparatado de la norma supone el 90% de los casos, y el 94% en el ejercicio 2015. Por lo
gue se puede indicar que, este epigrafe tiene una aplicacidn baja en cuanto a situaciones

en las que se pueda incurrir en las combinaciones de negocios.
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Combinaciones en las que la contabilizacidn inicial esta

V20 ||incompleta.

[NIIF3.B67(a)]

Siguiendo la misma tdnica que en el apartado anterior, este epigrafe Unicamente sera
de aplicacidon en los casos que se produzcan contrastadas razones por las que la

contabilizacidn inicial de la combinacidn de negocios esta incompleta.

En este caso, de producirse los hechos anteriores, la sociedad adquiriente tiene la
obligacion de presentar, por medio de las notas correspondientes, los activos, pasivos,
participaciones u otros elementos de la contraprestacidn cuya contabilizacion inicial es
incompleta. Ademas, se deberia incluir la naturaleza y el importe de cualquier ajuste
realizado en el periodo de valoracion reconocido durante el periodo de presentacién de

la informacion.

Con los resultados obtenidos, podemos indicar que en el 97% de las combinaciones
realizadas en los ejercicios 2010 y 2015 no ha sido necesario incluir la informacién a
revelar que se detalla en la NIIF 3 (2008) porque se refiere a casos muy concretos de

aplicacion.

Activos contingentes y pasivos contingentes.

V21

[NIIF 3.B67(b)]

Siguiendo con la informacidon de obligatoria revelacién, cuando procedan las
circunstancias necesarias, en las cuentas anuales mediante las notas adjuntas a los
estados financieros dentro de los apartados de adquisiciones y combinaciones de
negocios, encontramos que se debe incluir para cada periodo presentado posterior a la
fecha de adquisicién y hasta que la entidad cobre, venda o pierda de otra forma el
derecho de un activo por contraprestaciéon contingente, o hasta que la entidad liquide
un pasivo por contraprestacion contingente o el pasivo se cancele o expire, la

adquiriente deberd revelar informacion acerca de cualesquiera cambios en los importes
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reconocidos, incluida cualquier diferencia derivada de la liquidacién, cualesquiera
cambios en el rango de resultados y las razones de dichos cambios, asi como las técnicas
de valoracion y los datos clave del modelo utilizado para medir la contraprestacidn

contingente.

Destacar, que tal y como se puede observar en el mapa de calor incluido al inicio del
apartado de resultados, nos encontramos en uno de los puntos de la norma en los que
no existe una divulgacién adecuada y, por consiguiente, nos encontramos con casos en
los que no se divulga la informaciéon como se debe, o existen dudas significativas acerca
de ello. Asi mismo, se trata de informacidn que se debe revelar en situaciones muy
concretas, por lo que los indices que eximen del cumplimiento de la norma en este
sentido son elevados, y es que para el afio 2010, el 100% de las combinaciones de
negocios no precisaba revelar esta informacion. No obstante, la cifra para el ejercicio
2015, es mas diversa y encontramos que aproximadamente un 60% del total de
combinaciones realizadas en dicho periodo, o bien no revelaban la informacién, o bien

existian dudas suficientes sobre el cumplimiento de la misma.

Para los pasivos contingentes reconocidos en una combinacion
V22 de negocios, la adquiriente debe revelarinformacion para toda
clase de provisiény, si procede, por cada clase de pasivo
[NIIF3.867(c)] | contingente reconocido.

Estrechamente relacionado con el apartado anterior, encontramos que la adquiriente
debe revelar informacién acerca de toda clase de provisiones, y si procede, por cada
clase de pasivo contingente reconocido, mediante el importe en libros al inicio y al cierre
del periodo, los incrementos que se hayan podido dar en consecuencia del paso del

tiempo y del efecto de cualquier cambio en la tasa de descuento.

Como consecuencia de la relacién existente con el epigrafe anterior, obtenemos que, si
no se aplicaba en el caso anterior, la norma te exime de revelar informacién en el
presente, pues no seria posible revelar informacion de aspectos que no se han dado

durante el periodo.
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Por tanto, tal y como se indicaba, en el ejercicio 2010, la totalidad de las combinaciones
no precisaba de esta informacién, por lo que nos centraremos en los resultados
obtenidos en el periodo 2015, donde se obtiene que aproximadamente el 70% del total
de las combinaciones de negocios no incluye o no informa adecuadamente las
circunstancias que se indican. No obstante, se denota dicha relacion en el hecho de que
aquellas entidades que revelaban informacion el epigrafe anterior lo hacian de la misma
manera en el actual, cumpliendo asi con los criterios que establece la NIIF 3 (2008) a

través del parrafo B67 apartado C.

La adquiriente deberd incluir una conciliacién del importe en
V23 libros del fondo de comercio al inicio y al cierre del periodo.

[NIIF 3.B67(d)]

En este apartado, en el que se indica la informacion que deberd incluir la adquiriente en
cuanto al fondo de comercio se refiere, se presenta que la entidad adquiriente debera
incluir una conciliacién del importe en libros del fondo de comercio al inicio y al cierre
del periodo, desglosando el importe bruto y las perdidas por deterioro del valor
acumulado al inicio del periodo de presentacién de la informacidn, el fondo de comercio
adicional reconocido durante el periodo (excepto el fondo de comercio incluido en un
grupo enajenable de elementos que, en la fecha de adquisicion cumpla los criterios para
ser clasificado como mantenido para la venta) y, los ajustes que procedan del
reconocimiento posterior de activos por impuestos diferidos durante el periodo.

Asi mismo, otros elementos que deberian incluirse son tales como las pérdidas por
deterioro de valor reconocidas durante el periodo, las diferencias netas de cambio que
surjan durante el periodo de presentacion de la informacidn, el importe bruto y las
pérdidas por deterioro de valor acumuladas al cierre del periodo y, en definitiva,

cualquier otro cambio en el importe en libros durante el periodo.

En cuanto a los resultados obtenidos, cabe destacar que existen ciertas combinaciones
en las que no se ha reconocido un fondo de comercio en la operacién resultante y por
tanto estdn exentas de presentar la informacion que se detallaba en el parrafo anterior,

esta cifra ronda el 14% en el ejercicio 2010 y el 10% en el ejercicio 2015. No obstante,
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existe para el ejercicio 2015 un elevado nimero de combinaciones de negocio en las que
no se detalla ninguna informacién, superando el 75% de los casos. Asi pues,
encontramos que se presenta informacién adecuadamente en un 50% de las
combinaciones totales realizadas en el ejercicio 2010, y un 10% en las combinaciones

realizadas en el ejercicio 2015.

Beneficios y pérdidas significativas reconocidos durante el

V24 | |periodo.

INIIF3.B67(e)]

La adquiriente, debera revelar, junto con una explicacion, cualquier beneficio o pérdida
reconocida en el periodo, y que guarde relacidn con los activos adquiridos o los pasivos
asumidos identificables en una combinacién de negocios que haya tenido en el periodo
corriente o periodos anteriores, asi mismo, dichos beneficios o pérdidas deberan tener
un tamano, naturaleza o repercusién tales que su revelacién sea relevante para

comprender los estados financieros de la entidad combinada.

Obtenemos que, para los periodos analizados, ejercicio 2010 y ejercicio 2015, el 37% de
las combinaciones de negocios presenta la informacién de manera certera en sus
cuentas anuales. Por otro lado, existe un 64% de combinaciones en el ejercicio 2010, en
el que no se ha incurrido ninguna circunstancia relativa a beneficios o pérdidas
significativas que sugiera la aplicacion de este epigrafe en la informacion a revelar en las
cuentas anuales. Adicionalmente, para el ejercicio 2015, nos encontramos con un 40%
de combinaciones, en las que existen dudas sobre si la informacién facilitada se

corresponde o no a los requerimientos de este epigrafe de la norma.

La primera aplicacion de la NIIF 3 (2008): Combinaciones de negocios. Un estudio internacional.
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Y, sélo para el ejercicio 2010, encontramos que es necesario incluir los requerimientos
gue establece la NIC 8: Politicas contables, cambios en las estimaciones contables y
errores, para la introduccidn de la NIIF 3 (2008) en el primer periodo de aplicacion de la
nueva norma emitida por el IFRS, en los que se especifica la revelacién del impacto de
adopcion de las nuevas normas y de las politicas contables establecidas en las normas,

en nuestro caso, la primera aplicacién de la NIIF 3 (2008) y los cambios producidos en la

misma.
Explicacion de las normas revisadas antes de su adopcion.
[NIC8.30] [NIC8.31]

De conformidad con la NIC 8, los estados financieros emitidos entre enero de 2008
(fecha de emision de la NIIF 3) y la fecha en la que la entidad adopte las normas
revisadas, deberan incluir informacién acerca del hecho de que la entidad no ha aplicado
una nueva NIIF que, habiendo sido emitida, todavia no ha entrado en vigor, informacién
relevante conocida o razonablemente estimada, para evaluar el posible impacto que la
aplicacion de la nueva NIIF tendra sobre los estados financieros de la entidad en el
ejercicio en que se aplique por primera vez. Asi mismo, serd necesario incluir el titulo de
la nueva NIIF, la naturaleza del cambio, la fecha en la que sea obligatoria su aplicacién,
la fecha de la que esté previsto aplicar dicha nueva norma, y una de las siguientes
informaciones:

- Una explicacidn del impacto esperado, derivado de la aplicacidn inicial de las

nuevas NIIF sobre los estados financieros de la entidad, o
- Sielimpacto fuera desconocido o no pudiera ser estimado razonablemente, una

declaracion del efecto.

Por tanto, los resultados obtenidos nos indican que en el ejercicio 2010, la gran totalidad
de las combinaciones de negocios incluye dicha informacion al inicio de las notas
correspondientes a las cuentas consolidadas, dejando detalle de los cambios producidos
en las politicas contables de la empresa.

La divulgacion es suficiente y correcta por parte de todas las sociedades que realizaron

una combinacion en dicho periodo.

La primera aplicacion de la NIIF 3 (2008): Combinaciones de negocios. Un estudio internacional.
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Explicacién del impacto de las normas revisadas en el periodo
V27 | |desuadopcién.

[NIC8.28]

En el ejercicio 2010, sera necesario incluir la NIC 8.28, que exige que, cuando la
aplicacién por primera vez de una norma tenga efecto en el ejercicio corriente o en
alguno anterior, o tendria efecto (salvo que fuera impracticable determinar el importe
del ajuste) sobre ejercicios futuros, la entidad deberia revelar e incluir el titulo de la
norma en las notas de la memoria de los estados financieros, los cambios de politica
contable que se hayan efectuado de acuerdo con su disposicion transitoria, la naturaleza
del cambio en la politica contable, una descripcion de la disposicidn transitoria, el
importe del ajuste para cada rubrica del estado financiero que se vea afectado y el
importe del ajuste relativo a ejercicios anteriores presentados, en la medida en que sea

practicable.

Con los resultados que se obtienen, se puede determinar que en el ejercicio 2010, las
sociedades informan, presentan dicha informacién de forma correcta en sus notas

correspondientes, obteniendo un 95% de divulgacidn.

Especificar si las normas se adoptan antes de la fecha de
V28 | entradaen vigor.

[NIC3.64]

El ultimo de los puntos analizados se corresponde al hecho comentado en el analisis
tedrico, donde se indicaba la posibilidad de adoptar la norma antes de la fecha de
entrada en vigor. De suceder ello, las empresas deben hacer constar este hecho en sus

respectivos informes anuales.

Obtenemos que el 91% describe que no se va adoptar ninguna medida antes de la fecha
de entrada en vigor, es decir, ninguna de ellas se adhiere a la aplicacién adelantada de
la nueva norma de informacion financiera, salvo la empresa Roche, tal y como veremos

en apartados posteriores.

La primera aplicacion de la NIIF 3 (2008): Combinaciones de negocios. Un estudio internacional.
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Asi pues, encontramos que la divulgacidn por parte de las sociedades no es homogénea
en cada uno de los items creados para el andlisis de la correcta divulgaciéon de la

informacién de la NIIF 3 (2008).

Como tendencia general, los primeros items, que se refieren a informacion basica acerca
de la entidad adquirida, suelen ser los que mayor informacidn divulgan, seguidos de
aquellos relacionados con la presentacién de informacion referente al fondo de

comercio y los costes de la combinacién de negocios, fruto del cambio realizado en la

nueva NIIF.
llustracion 19. indice de divulgacion items NIIF 3 (2008)

item 2010 2015 Diferencia item 2010 2015 Diferencia
Vo1 95% 100% 5% V15 90% 79% -12%
V02 95% 100% 5% V16 86% 86% 0%
V03 95% 57% -38% V17 100% 86% -14%
V04 90% 86% -5% V18 81% 50% -31%
V05 81% 64% -17% V19 90% 93% 2%
Vo6 81% 50% -31% V20 100% 93% 7%
vo7 95% 57% -38% V21 100% 100% 0%
V08 100% 79% -21% V22 100% 93% 7%
Vo9 1% 29% ~43% V23 95% 29% -67%
V1o 86% 0% ~36% V24 95% 50% -45%
Vi 62% 21% -40% V25 100% DIFERENCIA
vi2 0% 29% 29% V26 100% . 2015-2010
V13 5% 50% 45% V27 100% No aplica
V14 0% 29% 29% Vo8 100% -14%

Fuente: Elaboracion propia

La primera aplicacion de la NIIF 3 (2008): Combinaciones de negocios. Un estudio internacional.
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10.2. Aplicacion de la norma en las sociedades seleccionadas

A continuacion, se va a tratar de identificar las operaciones realizadas por parte de las
empresas seleccionadas para el estudio empirico, y las cuales han sido identificadas en

apartados anteriores.

01 ASTRAZENECA

Pais origen:|Reino Unido Es una de las principales empresas
Ao fundacion:|1999

Auditor 2010:|KPMG

Auditor 2015:|KPMG Unido. En su haber cuenta con

Moneda CCAA:|USD

del sector farmacéutico en Reino

numerosa cantidad de patentes e

investigaciones relevantes, fruto de una estrategia de busqueda de innovacién vy

creacién de patentes.

AstraZeneca ha realizado un total de 2 combinaciones de negocios, una de ellas en el
ejercicio 2010 y la segunda de ellas en el 2015. Las empresas adquiridas son Novexel SA

y ZS Pharma.

La entidad, obtiene un 82% de divulgacién para el aino 2010, mientras que para el aifo
2015, la cifra es del 63%. Esta diferencia se debe al hecho que en el ejercicio 2015,
existen numerosos aspectos que, debiendo ser revelados, no se comparte ningln tipo

de informacion.

Destaca el detalle de informacion referente a los nuevos cambios producidos en el
ejercicio 2010, asi como los detalles de las cuentas a cobrar y las partidas a pagar de la

sociedad adquirida.

Cabe destacar la buena presencia de la informacidn que revela, permitiendo a los

posibles interesados de los estados financieros conocer de primera mano toda la

informacién de la que dispone la sociedad.

La primera aplicacion de la NIIF 3 (2008): Combinaciones de negocios. Un estudio internacional.
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Su auditor para ambos ejercicios es KPMG, otorgando a sus cuentas anuales, una opinién

favorable en ambos casos.

02 BAYER

Pais origen:|Alemania Se trata de una empresa quimico-
Ao fundacion:|1863
Auditor 2010:|PriceWaterHouseCoopers
Auditor 2015:|PriceWaterHouseCoopers central se encuentra en la ciudad
Moneda CCAA:|EUR

farmacéutica alemana, cuya sede

de Leverkusen. Uno de los mas

importantes productos que dispone la empresa, es el acido acetilsalicilico, también

conocido en muchos casos como Aspirina.

Bayer ha realizado un total de 2 combinaciones en cada uno de los ejercicios analizados,
cifra que supone 4 operaciones durante el periodo estudiado. Las empresas adquiridas
son Thermoplast Composite, SeedWorks, BayOne Urethane Systems y Artificial Muscle

Inc. of Sunnyvale.

De los resultados obtenidos, se desprende que la entidad consigue de media del 60% de
divulgacion, siendo mas alta en el ejercicio 2010 que en el ejercicio 2015, siendo los
resultados del 82% en el primero y del 40% en el segundo, donde encontramos un

elevado numero de informaciones que no se detallan como la norma asi lo indica.

Con respecto a la diferencia que se aprecia para ambos Empresa 2010 2015
BAYEROO1 82% 42%

BAYERQO02 82% 54%
informacién que facilita acerca de los importes de la adquisicidn, y las cuentas y partidas

ejercicios, encontramos que la misma radica en la

a cobrar y pagar. En esencia, se aprecia que Bayer ofrece menor informacion en el
segundo ejercicio analizado, en contraposicidn a la excelente divulgacidn que realiza en

el ejercicio 2010.

Su auditor para ambos ejercicios es PriceWaterHouseCoopers, otorgando a sus cuentas

anuales, una opinion favorable.
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03 BIOTEC PHARMACON

Pais origen:|Noruega Sociedad de origen noruego, que
Aiio fundacién:{1990
Auditor 2010:|PriceWaterHouseCoopers
Auditor 2015:|EY subsidiarias, ArcticZymes y Biotec
Moneda CCAA:[NOK

tiene bajo su control dos entidades

BetaGlucans. Principalmente, se
dedica al desarrollo de productos para la prevencion de deficiencias en el sistema

inmunolégico humano.

La sociedad obtiene un 75% de divulgacion en el ejercicio 2010, Unico periodo en el que
realiza operaciones relacionadas con las combinaciones de negocios. En concreto, la

entidad adquirida es Marimol AS.

En definitiva, el porcentaje de divulgacidn que presenta es de los mas bajos, ya que la
informacién que presenta no es suficiente y existen muchos puntos sobre los que no

aporta ningun tipo de informacion.

Su auditor para el ejercicio 2010 es PriceWaterHouseCoopers, mientras que para el
ejercicio 2015 observamos un cambio donde el nuevo auditor es EY, otorgando ambos

a sus cuentas anuales, una opinién favorable.

04 BOEHRINGER INGELHEIM

Pais origen:|Alemania Se trata de una de las 20 compaiiias

Ao fundacidn:|1885

- - mas importantes del sector
Auditor 2010:|PriceWaterHouseCoopers

Auditor 2015:|PriceWaterHouseCoopers farmacéutico a nivel mundial.

Moneda CCAA:|EUR Cuenta con mas de 47.000

empleados y desde su fundacion, se ha dedicado al desarrollo de nuevos productos

medicinales y veterinarios.
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Para los periodos analizados, tal y como se refleja en la informacidn facilitada por la
misma a través de sus cuentas anuales, la sociedad no ha realizado ningln tipo de

combinacién de negocios en los ejercicios 2010 y 2015.

Su auditor para ambos ejercicios es PriceWaterHouseCoopers, otorgando a sus cuentas

anuales, una opinidn favorable.

05 GEDEON RICHTER

Pais origen:|Hungria Se trata de una compaiiia con una
Ao fundacion:|1901
Auditor 2010:|PriceWaterHouseCoopers
Auditor 2015:|Price WaterHouseCoopers conseguido mantener su
Moneda CCAA:|HUF

gran trayectoria, sobre la que ha

independencia de  inversores

extranjeros, tal y como remarcan por medio de su pagina web. La empresa, se dedica a
poner a la disposicién de médicos y pacientes productos innovadores y asequibles para
casi todas las dareas terapéuticas. Asi mismo, ha venido desarrollando una rama
biotecnoldgica y la construccién de un tejido empresarial para conseguir la presencia en

los mercados europeos occidentales.

La entidad, Unicamente ha realizado operaciones relacionadas con las combinaciones
de negocios en el ejercicio 2010, donde adquiere la entidad Preglem Holding SA. Para
este periodo, obtiene un 86% de informacion divulgada, que se corresponde a aquella
informacién que siendo de obligada aplicacidon para la misma, la revela de forma

adecuada sin generar ningun tipo de duda.

Su auditor para ambos ejercicios es PriceWaterHouseCoopers, otorgando a sus cuentas

anuales, una opinidn favorable.

La primera aplicacion de la NIIF 3 (2008): Combinaciones de negocios. Un estudio internacional.
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06 GENMAB

Pais origen:|Dinamarca Empresa biotecnolédgica afincada

Ano fundacion:|1999 . .
en Dinamarca, la cual cotiza en la

Auditor 2010:|Price WaterHouseCoopers

Auditor 2015:|Price WaterHouseCoopers Bolsa de Copenhague.

Moneda CCAA:|DKK

Entre los productos que dispone, destacan aquellos que se corresponden al tratamiento
del céncer, y representan la mayoria de los productos que dispone en el mercado
norteamericano y europeo. En la actualidad, se encuentra en un proceso de

investigacion y desarrollo de nuevos productos.

Para los periodos analizados, tal y como se refleja en la informacién facilitada por Ia
misma a través de sus cuentas anuales, la sociedad no ha realizado ningun tipo de

combinacion de negocios en los ejercicios 2010 y 2015.

Su auditor para ambos ejercicios es PriceWaterHouseCoopers, otorgando a sus cuentas

anuales, una opinién favorable.

07 GLAXO SMITH KLINE

Pais origen:|Reino Unido La compaiia surge fruto de Ia

Gfieiindanioig 2001 fusion entre GlaxoWellcome vy

Auditor 2010:|PriceWaterHouseCoopers

Auditor 2015:|Price WaterHouse Coopers SmithKline Beecham.

Moneda CCAA:|GBP

No obstante, ambas companias disponian previamente de una gran trayectoria en el
mercado farmacéutico. Destacamos el caso de la empresa Glaxo, que introdujo en el

mercado el tratamiento para el asma Ventolin ®.

La entidad realizé 2 combinaciones de negocios en el ejercicio 2010, adquiriendo las
sociedades Laboratorios Phoenix SA y una combinacion de pequeiias entidades de las
gue solo informa de los detalles econdmicos, y una Unica combinacidn en el ejercicio

2015, en el que adquiere la sociedad Novartis Consumer Healthcare.

La primera aplicacion de la NIIF 3 (2008): Combinaciones de negocios. Un estudio internacional.
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Para el ejercicio 2010, obtiene un 71% de divulgacién. Pese a ello, ambas combinaciones
no presentan el mismo grado de aplicacién de la norma, pues Unicamente la primera de
ellas es aceptable, obteniendo un 82% de aplicacién de la NIIF 3 (2008), ya que la
segunda combinacion apenas incluye informacion acerca de los detalles sobre la misma,
con lo que obtiene un 61% de divulgacién, la cifra mas baja de entre todas las

combinaciones analizadas en dicho ejercicio. Para el ejercicio 2015, se obtiene un 88%.

Empresa 2010 2015
GSK001 82% 88%
GSKO002 61% -

Su auditor para ambos ejercicios es PriceWaterHouseCoopers, otorgando a sus cuentas

anuales, una opinidn favorable.

08 GRIFOLS

Pais origen:|Espafia Se trata de la Unica empresa que
Ao fundacion:|1940
Auditor 2010:|KPMG
Auditor 2015:|KPMG seleccionadas.
Moneda CCAA:(EUR

representa Espafia en las muestras

Sus contribuciones han contribuido a mejorar la salud y calidad de vida de los pacientes.
Actualmente estd presente en la mayor parte de los paises de Latinoamérica, los Estados

Unidos, el sudeste de Asia y Europa.

La sociedad, unicamente ha realizado una operacion en el ejercicio 2015, suponiendo la
combinacién de negocios con menos datos aportados de entre todas las estudiadas en

ambos ejercicios. Supone que Unicamente revela el 17% de informacidn requerida.

Destacar, que resume la combinacion de negocios en Unico parrafo en el que no se
facilitan mayores detalles que el nombre de la entidad adquirida (VCN Biosciences), la

fecha de adquisicion, y el porcentaje de participaciones adquiridas.

Su auditor para ambos ejercicios es KPMG, otorgando a sus cuentas anuales, una opinion

favorable.
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09 LUNDBECK

Pais origen:|Dinamarca A pesar de que sus origenes no

Ano fundacion:{1915 .
estaban puramente relacionados

Auditor 2010:|Deloitte

Auditor 2015:|Deloitte con el mundo del sector

Moneda CCAA:|DKK

farmacéutico, con el paso de los

aflos ha logrado crear una cartera de productos diversificada correspondiente a
medicamentos y otros productos similares. Adicionalmente, destacar que actualmente

se encuentra inmersa en un proceso de globalizacion.

Para los periodos analizados, tal y como se refleja en la informacién facilitada por la
misma a través de sus cuentas anuales, la sociedad no ha realizado ningln tipo de

combinacién de negocios en los ejercicios 2010 y 2015.

Su auditor para ambos ejercicios es Deloitte, otorgando a sus cuentas anuales, una

opinién favorable.

10 MEDA

Pais origen:|Suecia Es una multinacional farmacéutica

Ano fundacion:|1995

- - sueca con presencia en casi 60
Auditor 2010:|Price WaterHouseCoopers

Auditor 2015:|Price WaterHouseCoopers paises. La gama de productos de los

Moneda CCAA:|SEK

que dispone se puede clasificar en

productos especializados, de venta libre o OTC y medicamentos genéricos de marca.

Meda, realizé6 una operacién en cada uno de los ejercicios analizadas, adquiriendo las
entidades Rottapharm y Alaven. Obteniendo una divulgacién de informacién en el
ejercicio 2010 del 89% y en el 2015 del 50%. Esta diferencia se debe a que existen
numerosos aspectos muy dudosos en sus cuentas anuales, por lo que no se puede

afirmar que haya divulgado la informacién de forma correcta y comprensible.
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Su auditor para ambos ejercicios es PriceWaterHouseCoopers, otorgando a sus cuentas

anuales, una opinion favorable.

11 MERCK

Pais origen:|Alemania En la actualidad, es una de las
Ao fundacion:| 1668

Auditor 2010:|KPMG

Auditor 2015:|KPMG del mundo. Ademas, se la considera

Moneda CCAA:|EUR

mayores empresas farmacéuticas

como la compaiiia farmacéutica y

quimica mas antigua del mundo.
No se le debe confundir con la empresa norteamericana Merck & Co, pues se trata de
dos empresas totalmente independientes después de la confiscacidon de propiedades

gue se produjo tras los resultados de la Primera Guerra Mundial.

La entidad ha realizado un total de 3 combinaciones de negocios, siendo 2 de ellas
realizadas en el ejercicio 2010, y la tercera en el ejercicio 2015.

Si nos centramos en las combinaciones realizadas en el

Empresa 2010 2015
MRK001 89% 83% ejercicio 2010, obtenemos que la primera de ellas
MRKO002 64% -

obtiene un buen grado de divulgacién (cercano al
90%), mientras que la segunda, obtiene un escaso 64%, debido a que existen numerosos
apartados, que si se incluian en la primera, no facilitan ningun tipo de informacién
acerca de ello. Las entidades adquiridas en dichas operaciones son Millipore Corporation

y Skywing Technology Co, respectivamente.

Para el afio 2015, la entidad adquiere Sigma-Aldrich, siendo la cifra de divulgacién del
83%, fundamentada en algunos puntos dudosos que no lo eran en la primera

combinacién del ejercicio 2010.

Su auditor para ambos ejercicios es KPMG, otorgando a sus cuentas anuales, una opinion

favorable.
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12 MERRION PHARM

Pais origen:|Irlanda Es una compaiiia dedicada al
Ano fundacion: ({2003

Auditor 2010:|KPMG

Auditor 2015:|KPMG farmacéuticos centrada en ofrecer

Moneda CCAA:|EUR

desarrollo de numerosos productos

innovacion al mercado, trabajando

con sus propios productos y generar asociaciones para desarrollar diversos productos

estratégicos. Sus principales productos son comprimidos y cdpsulas.

No obstante, durante los ejercicios 2015 y posteriormente en 2016, la compafiia sufre
un grave retroceso en su situacion econémico-financiera, por lo que gran parte de sus
activos intangibles han sido vendidos a otras empresas del sector.

Finalmente, tras lo descrito anteriormente, cabe indicar que se genera un proceso de
liquidacion de la misma, que se llevara a cabo a lo largo del afo 2017.

El resultado, supone el reparto de 4,5 millones de euros a los accionistas de la compaiiia

en una fecha que, a la redaccion de este informe, todavia no ha sido especificada.

Para los periodos analizados, tal y como se refleja en la informacién facilitada por la
misma a través de sus cuentas anuales, la sociedad no ha realizado ningln tipo de

combinacidn de negocios en los ejercicios 2010 y 2015.

Su auditor para ambos ejercicios es KPMG, otorgando a sus cuentas anuales, una opinion

favorable.

13 NOVARTIS

Pais origen:|Suiza Se trata de una empresa

Ano fundacion:| 1996

- . multinacional que se dedica tanto
Auditor 2010:|Price WaterHouseCoopers

Auditor 2015:|Price WaterHouseCoopers al sector farmacéutico como al

Moneda CCAA:|USD

sector biotecnoldgico. La compaiiia

nace de la fusion de tres compaiiias, Ciba, Geigy y Sandoz. Esta fusién, producida en el

ano 1996, supuso la mas grande hasta el momento.
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La entidad, es una de las que mdas combinaciones ha realizado durante los ejercicios
analizados en el presente trabajo. En total, ha realizado 5 combinaciones de negocios,
distribuyéndose de la siguiente manera, 3 en el primer ejercicio (2010) y el resto en el
segundo (2015). Las entidades adquiridas son Alcon, Corthera, Oriel Therapautics,

Spinifex Pharmaceuticals Inc y Admune Therapeutics LLC.

Empresa 2010 2015
NOV001 89% 67%
NOV002 89% 58%
NOV003 89% -

Para el ejercicio 2010, en el que se realizan 3 combinaciones diferentes, se obtiene que,
en todas ellas, la informaciéon facilitada es la misma, siendo esta muy completa y
comprensible por parte del usuario de los estados financieros. En promedio, la media
de divulgacién que presenta Novartis en este primer ejercicio analizado es del 89%, una
cifra aceptable.

Por otro lado, en el ejercicio 2015, la empresa aporta menor informacién a los
stakeholders (o interesados de las cuentas anuales), ya que existen muchos puntos en
los que hay dudas razonables acerca de la informacidon que describen, existiendo

ademas muchos puntos, en los que no se aporta informacién vital acerca de ellos.

Su auditor para ambos ejercicios es PriceWaterHouseCoopers, otorgando a sus cuentas

anuales, una opinidn favorable.

14 NOVO NORDISK
Pais origen:|Noruega Constituida por la fusion ente dos
Afio fundacion:|{1923 pequefias compafiias danesas,
Auditor 2010:|Price WaterHouseCoopers Nordisk Isulinlaboratorium y Novo
Auditor 2015:|PriceWaterHouseCoopers Terapeutisk  Laboratorium, las
Moneda CCAA:|DKK cuales fueron fundadas en 1923 y
1925.

Hoy, segun indican a través de sus medios, Novo Nordisk se dedica al cuidado de Ia
diabetes, la hemofilia y los trastornos del crecimiento, mostrando una gran

responsabilidad con los pacientes, sociedad e inversores.
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Para los periodos analizados, tal y como se refleja en la informacién facilitada por la

misma a través de sus cuentas anuales, la sociedad no ha realizado ningln tipo de

combinacién de negocios en los ejercicios 2010 y 2015.

Su auditor para ambos ejercicios es PriceWaterHouseCoopers, otorgando a sus cuentas

anuales, una opinidn favorable.

15

ORION

Pais origen:

Finlandia

Ao fundacion:

1917

Auditor 2010:

PriceWaterHouseCoopers

Auditor 2015:

PriceWaterHouseCoopers

Moneda CCAA:

EUR

A través de los medios que dispone
la compaiiia en la red, destacan que
su atencién se centra en los

medicamentos con receta médica,

principalmente su producto estrella Simdax® dedicado a problemas de insuficiencias

cardiacas agudas, Dexdor ®, dedicado a sedacién, y los productos Easyhaler para el

aparato respiratorio. Ello indica que dispone de una amplia cartera de productos muy

diversificada.

Para los periodos analizados, tal y como se refleja en la informacién facilitada por la

misma a través de sus cuentas anuales, la sociedad no ha realizado ningun tipo de

combinacién de negocios en los ejercicios 2010 y 2015.

Su auditor para ambos ejercicios es PriceWaterHouseCoopers, otorgando a sus cuentas

anuales, una opinion favorable.

16 PHARMASTANDARD
Pais origen:|Rusia Es la principal sociedad
Ao fundacion:|2003 P .
- farmacéutica rusa, la cual dispone
Auditor 2010:|EY
Auditor 2015:|EY de aproximadamente algo mas de
MoREHaICERRGIRUB 200 productos especializados en

diabetes, crecimiento hormonal deficiente, enfermedades cardiovasculares y toda una
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amplia cartera de soluciones vitales para el ser humano. Actualmente, dispone de
alrededor de 5.000 empleados localizados en las 6 instalaciones que dispone en suelo
ruso.

En este caso, se observa que la entidad Unicamente ha realizado combinaciones en el

Empresa 2010 2015 periodo 2010, en el que efectud 2 adquisiciones. En la
PHAOO1 86% -
PHAQ002 64% -

primera de ellas, adquiere Vindexpaharam y en la

segunda, la ucraniana Biolik.

La entidad, facilita la informacién adecuadamente ya que ambas combinaciones en
promedio suponen la publicacién del 75% de la informacion que exige revelar la nueva

NIIF 3 (2008).

Su auditor para ambos ejercicios es EY, otorgando a sus cuentas anuales, una opinién

favorable.

17 PHOTOCURE

Pais origen:|Noruega Se trata de una empresa de
Ao fundacién:|1993

Auditor 2010:|KPMG

Auditor 2015: | KPMG en soluciones fotodinamicas, que

Moneda CCAA:[NOK

reconocido liderazgo internacional

desarrolla y comercializa diversas

soluciones altamente selectivas y eficaces en dreas como céncer, lesiones precancerosas
del cuello uterino y el acné, entre otros. Su objetivo es el de mejorar el cuidado del
paciente, asi como su calidad de vida, haciendo accesibles sus productos a todos los

pacientes del mundo.

Para los periodos analizados, tal y como se refleja en la informacién facilitada por la
misma a través de sus cuentas anuales, la sociedad no ha realizado ningln tipo de

combinacidn de negocios en los ejercicios 2010 y 2015.

Su auditor para ambos ejercicios es KPMG, otorgando a sus cuentas anuales, una opinion

favorable.
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18 ROCHE

Pais origen:|Suiza Considerada como una de las mas
Ano fundacion:[1896

Auditor 2010:|KPMG

Auditor 2015:|KPMG mundial en soluciones innovadoras

Moneda CCAA:|CHF

importantes sociedades a nivel

para diversas enfermedades vy

comprensién de la biologia molecular, tal y como queda de manifiesto a través de su
portal via web. En definitiva, Roche se dedica plenamente a transformar y mejorar la
vida de los pacientes a través de ofrecer terapias mas seguras y eficaces por medio de

la medicina personalizada.

Como se observa tras el analisis de las cuentas anuales en los ejercicios 2010 y 2015, la
empresa ha realizado un total de 6 combinaciones de negocios, siendo la que mas
operaciones de esta indole ha realizado en comparacion con el resto de entidades
seleccionadas en el presente trabajo. En total, ha realizado 3 operaciones en cada uno

de los ejercicios.

En cuanto a la informacion divulgada, obtenemos que en Empresa 2010 2015
el ejercicio 2010, dispone de elevados indices divulgacién ROCO01 89% 58%

ROCO002 89% 75%
en todas las operaciones realizadas, siendo una de las Rocoo3 89%  63%

companias que mayor informacion aporta a través de las notas de sus cuentas anuales
consolidadas, pese a que, en algunos puntos concretos, incluye cierta informacién
dudosa que hace reducir su buen grado de cumplimiento con la norma.

En cuanto al ejercicio 2015, se obtiene que sigue siendo una de las compafiias que mayor
informacién presenta por medio de sus cuentas anuales, aunque como ha sido habitual
en el resto de empresas, existe cierta informacion, que si se detallaba en el afio 2010,
genera dudas sobre la buena aplicaciéon de la nueva NIIF 3 (2008). Con ello, se desprende
gue la primera combinacién del ejercicio 2015, contiene un 50% de los datos que se han
de publicar, la segunda contiene el 71% vy la tercera el 54%. Como se observa, la
compafia no publica de forma homogénea la informaciéon de cada una de sus

operaciones.
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Su auditor para ambos ejercicios es KPMG, otorgando a sus cuentas anuales, una opinién

favorable.

19 SANOFI

Pais origen:|Francia La actual Sanofi, es fruto de una
Aio fundacidén:| 2004
Auditor 2010:|PriceWaterHouseCoopers & EY
Auditor 2015:|Price WaterHouseCoopers & EY | fusiones cuyo origen son pequefias
Moneda CCAA:|EUR

larga historia de adquisiciones vy

compafias enfocadas en la
medicina y la investigacion. A través de sus vacunas y medicamentos, ayudan a prevenir
y tratar enfermedades adaptandose a las necesidades de cada una de ellas.
Adicionalmente, destacar que su estrategia de negocio se centra en tres pilares

fundamentales para generar un crecimiento sostenido, el aumento de la innovacién en

investigacion y desarrollo, el aprovechamiento de Empresa 2010 2015

. - ., SANOO1 89% -
oportunidades de crecimiento externo, y la adaptacién de SANOO? 89% )
las estructuras del grupo a los retos futuros. SAN003 64% -

La entidad, unicamente ha realizado 3 combinaciones de negocios, cuya totalidad se ha
realizado en el ejercicio 2010. Las dos primeras combinaciones, que se corresponden a
la adquisicidon de Chattem Inc y TargeGen Inc, presentan una divulgacion del 89% de la
informacién que indica la NIIF 3 que se debe revelar a todos los interesados de las
cuentas anuales. Mientras tanto, la tercera de ellas, que se corresponde a la adquisicion
de una combinacién de pequefas entidades, Unicamente presenta un 64% de
informaciéon presentada, fundamentada en algunos puntos en los que no indica los
detalles sobre los fondos de comercios reconocidos, asi como las cuentas a cobrar

reconocidas.

Su auditor para ambos ejercicios es una alianza entre EY y PriceWaterHouseCoopers,

guienes comparten sus actuaciones para publicar el susodicho informe de auditoria,

otorgando a las cuentas anuales de la entidad, una opinidén favorable.
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20 SHIRE

Pais origen:|Irlanda Desde su fundacién, Shire se ha
Ao fundacion:|1986

Auditor 2010:|Deloitte

Auditor 2015:|Deloitte relaciones con numerosos médicos

Moneda CCAA:|USD

pretendido desarrollar profundas

especialistas a lo largo de los paises

en los que esta presente, un principio fundamental de la compafiia que se ha hecho
presente hasta hoy, tal y como indican fuentes propias de la compaiiia. El crecimiento
de la compaiia ha venido dado por numerosas adquisiciones y fusiones, para

transformarse en la compafiia multinacional que es hoy en dia.

Tras analizar los resultados obtenidos a través del check-list seguido, obtenemos que
Shire ha efectuado una Unica combinacion en el ejercicio 2010, y 4 en el ejercicio 2015,
donde una de ellas, se trata como una agrupacién de pequenas combinaciones cuyo

efecto individualizado no es importante, pero en su conjunto es material y significativo.

A pesar de ello, encontramos que la entidad aplica US GAAP en detrimento de la
aplicacion de las normas publicadas por el IASB. Por ello, no puede ser analizada en
detalle ya que, pese a que ambas normas van a ofrecer informacidn semejante, los
parrafos de ambas normas no son equidistantes y, por tanto, la informacién obtenida

puede llevar a cometer un error.

Su auditor para ambos ejercicios es Deloitte, otorgando a sus cuentas anuales, una

opinién favorable.

21 STADA

Pais origen:|Alemania Compaiia germana dedicada al

Ao fundacion:| 1895

desarrollo, la produccion y la
Auditor 2010:PKF

Auditor 2015:|PKF distribucion de medicamentos

Moneda CCAA:|EUR

genéricos y productos para el

autocuidado de la maxima calidad. Con cerca de 117 afios de historia, Stada se ha
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convertido en una de las principales compaiiias en el campo de los genéricos en el

mercado mundial, donde esta presente en mas de 30 paises.

Stada, Unicamente ha realizado operaciones relacionadas Empresa 2010 2015
STAO01 - 79%

STA002 - 83%
cual ha realizado 2 de ellas, adquiriendo la entidad

con las combinaciones de negocios en el afio 2015, en el

SCIOTEC Diagnostic Technologies y una combinacion de pequefias entidades agrupadas.
En ambos casos, la informacién que facilita en cada una de ellas es cercana al 75%, pese
a que genera dudas sobre los porcentajes de participaciones con derecho a votos

adquiridas.

Su auditor para ambos ejercicios es PKF, siendo la Unica empresa de las seleccionadas
gue no acude a una de las Big Four para auditar sus cuentas. PKF, a través de su informe
de auditoria independiente, certifica que las cuentas anuales consolidadas reflejan la

imagen fiel de la empresa, y por tanto le otorga una opinion favorable.

22 ucB

Pais origen:|Bélgica Laboratorio biofarmacéutico global
Aio fundacion:|1928
Auditor 2010:|PriceWaterHouseCoopers
Auditor 2015:(PriceWaterHouseCoopers graves en dos areas terapéuticas: Ia
Moneda CCAA:|EUR

dedicado a las enfermedades

neurologia y la inmunologia. Opera

en aproximadamente 40 paises a través de un equipo de mas de 7.700 empleados.

Para los periodos analizados, tal y como se refleja en la informacion facilitada por la
misma a través de sus cuentas anuales, la sociedad no ha realizado ningln tipo de
combinacidn de negocios en los ejercicios 2010 y 2015.

Su auditor para ambos ejercicios es PriceWaterHouseCoopers, otorgando a sus cuentas

anuales, una opinidn favorable.
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Asi pues, encontramos que, asi como ocurre en la divulgacidn de los items de la norma,
tampoco las empresas seleccionadas ofrecen la informacién a los stakeholders de forma
homogénea, habiendo unas que ofrecen mayor detalle y otras que no son lo

suficientemente expresivas en cuanto a informacion se refiere.

A continuacién, por medio de la siguiente tabla, encontramos desglosado el indice de
divulgacion para cada una de las empresas que ha realizado combinaciones en uno o

ambos ejercicios analizados.

llustracién 20. indice de divulgacién por empresas

Empresa 2010 2015 Diferencia

ASTRAZENECA 82% 75% -7%
BAYER 82% 48% -34%
BIOTEC 75% -
GLAXO SMITH KLINE 71% 88% 16%
GEDEON RICHTER 86% -
GRIFOLS 29% -
MEDA 89% 54% -35%
MERCK 77% 83% 7%
NOVARTIS 89% 63% -27%
PHARMASTANDARD 75% -
ROCHE 89% 65% -24%
SANOFI 81% -
STADA 81% -

PROMEDIO 82% 65%

Fuente: Elaboracion propia

Como se observa en la tabla anterior, las empresas ofrecen menor informacion en el
ejercicio 2015 que en el ejercicio 2010, aunque varias son las excepciones, sea el caso

de GlaxoSmithKline o Merck.

Este efecto se ve condicionado, tal vez, por el hecho de que en el ejercicio 2010, existen
epigrafes puramente encaminados hacia la primera aplicacién de la nueva norma. Todos
ellos, tienen unos indices de divulgaciéon que rozan practicamente la totalidad de la
informacién a aportar, hecho que genera aumentos en el grado de divulgacién, aunque
en términos generales, dichos efectos no son lo suficientemente significativos como

para generar dichas diferencias.

La primera aplicacion de la NIIF 3 (2008): Combinaciones de negocios. Un estudio internacional.
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10.3. Efectos de la primera aplicacion

Tras haber analizado los distintos requerimientos que exige la NIIF 3 (2008), por medio
de la informacién a revelar que en ella se precisa, encontramos que los efectos
producidos tras el cambio de la normativa aplicable entre ambas normas, supone la
inclusién de la actualizacion de las normas contables aplicables en los estados
financieros de cada una de las empresas seleccionadas, y que han realizado

combinaciones de negocios en el ejercicio 2010.

Para el caso de Bayer AG, tal y como se desprende en las notas referentes a las politicas
contables, estos nuevos estandares no han tenido ningiin impacto en la presentacion de
las cuentas anuales consolidadas o alguno de los resultados que se deriven del cambio
producido. En dichas notas, la compafiia especifica qué aspectos han sufrido cambios y

de qué manera los va a contabilizar en ejercicios posteriores.

Para el caso de GlaxoSmithKline, se indica en la memoria de sus estados financieros que
la nueva norma aplicable ha sido ejecutada de forma prospectiva, cuyo resultado no

genera la reformulacién de la informaciéon comparativa.

En el caso de la hungara Gedeon Richter, pese a especificarse los posibles efectos que
pudieran deberse al cambio de la normativa, no especifica si éstos, de producirse, son
significantes o no en las cuentas anuales publicadas tanto en ejercicios anteriores como

en el ejercicio 2010.

Para el caso de la multinacional MEDA, indica especificamente que se ha aplicado la NIIF
3 (2008) de forma prospectiva y como afecta al reconocimiento de dichas
combinaciones de negocios. No obstante, tal y como en los casos anteriores, los cambios
producidos no han supuesto un impacto significativo en las adquisiciones de empresas

previas.

Seguidamente, nos encontramos con MERCK, quien indica que la version revisada ha

sido aplicada para la primera consolidacion de su filial Millipore, sobre la cudl, se indica
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que el Unico efecto producido fue el reconocimiento de los costes de adquisicion como

gastos independientes a la compra de la sociedad.

A continuacién, por lo que respecta a NOVARTIS, pese a incluir un extenso contenido
acerca de los cambios que se producen con la aplicacién de la nueva norma revisada, no
se facilita informacion acerca de si estos cambios hayan podido producir cualquier tipo

de ajuste o efecto en las contabilizaciones de afios previos.

Por lo que respecta a Pharmastandard, se especifica a través de la nota 2 de sus cuentas
anuales, que no han acontecido efectos de importancia significante sobre las politicas
contables aplicadas a los estados financieros consolidados. No obstante, si especifica el
hecho de que la adopcidn de esta nueva versién afectara al reconocimiento de activos y

pasivos relacionados sobre futuras adquisiciones de negocios.

Seguidamente, nos encontramos con Roche, empresa que tal y como se desprende de
la informacidn que ofrece a los stakeholders, adoptd de manera anticipada la norma en
el ejercicio 2008. Se trata de la Unica empresa de las que han realizado combinaciones
de negocios en el afo 2010, que decidid anticiparse a los hechos con 2 afios de
anticipacion. Asi mismo, se indica que el grupo implementé varias enmiendas a los
estandares existentes y otras interpretaciones. Asi pues, los efectos producidos no

tienen un efecto significativo en los resultados del grupo para los ejercicios analizados.

Finalmente, se encuentra la multinacional francesa Sanofi, la cual indica después de un
extenso parrafo explicativo de los cambios producidos, que la aplicacién de la nueva
norma ha supuesto la modificacion de ciertos valores de activos y pasivos identificables,

los cuales se corresponden a su filial Merial.
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11. Conclusiones

En este ultimo apartado, se presentan las conclusiones tras analizar la totalidad de la
informacién obtenida a lo largo de todo el presente trabajo de fin de grado cuyo objetivo

principal era determinar el grado de cumplimiento de la NIIF 3 (2008).

Se desprende de los resultados obtenidos que las empresas han informado
acertadamente del cambio de normativa aplicable en el primer ejercicio de aplicacién,
otorgando detalles acerca de los cambios que generaba dicha nueva norma, asi como

los posibles efectos que pudieran surgir con la aplicacion de esta.

En términos generales, la divulgacion de informacion en la primera aplicacion de la NIIF
3 (2008) ha sido correcta, si tenemos en cuenta que se ha logrado un 82% de
informacién divulgada a través de las cuentas anuales. Por el contrario, para el ejercicio
2015, se observa un decrecimiento en la divulgacion de dicha informacion, ello puede
tener numerosas causas que asi lo justifiquen, pero para los datos obtenidos, en dicho
periodo la divulgacién no es correcta si la comparamos con el primero de los ejercicios

analizados.

En consecuencia, las empresas que han sido objeto de estudio en el presente trabajo,
deberian tratar de cuidar el detalle de la informacién que ofrecen a los usuarios de las
cuentas anuales, ya que las combinaciones de negocios son operaciones financieras
cuyos efectos pueden afectar tanto positiva como negativamente a los resultados de la
empresa, siendo el segundo caso el mas peligroso cuando la empresa no es capaz de

ofrecer toda la informacion disponible a los futuros inversores de la sociedad.

Como propuesta, indicar la sugerencia tratar de mejorar el cumplimiento de la
informacién a revelar por parte de las empresas, tanto de grupos como de empresas
individuales y tanto cotizadas como no cotizadas, mediante la elaboracién de una norma
qgue penalice a aquellas que, por una causa u otra, no deseen facilitar determinada
informacién que pudiera afectar significativamente a los resultados plasmados en las

cuentas anuales.
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En consecuencia, una norma que obligara de forma mds dura a facilitar informacion de
cada uno de los items que contiene, generaria unos indices de divulgacion idoneos para
la consulta de los usuarios de los estados financieros, evitando la problematica de falta
de informacién que se ha visto en el presente documento para las empresas
seleccionadas. Asi mismo, una Unica norma que agrupara NIIF y US GAAP, generaria una
normalizacion sin precedentes, y acabaria con las ligeras diferencias contables que

todavia existen en la actualidad
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ASTRAZENECA  BAYER  3IOTEC PHARM/ BOEHRINGER  GENMAB Gk GRIFOLS LUNDBECK MEDA MERCK  AERRION PHARM NOVARTIS NOVO NORDISK  ORION  IARMASTANDAf PHOTOCURE ICHTER GEDEOI  ROCHE SANOFI SHIRE STADA ucs PROMEDIO
|ACTIVO Millones € [Millones € [Millones € |Millones€ |Millones € [Millones € |Millones€ |Millones€ [Millones € [Millones€ |Millones€ |Millones€ [Millones € [Millones€ |Millones€ |Millones€ [Millones€ |Millones€ |Millones€ |Millones€ [Millones€ |Millones€ |Millones €
ACTIVOS NO CORRIENTES 29.633 33.188 1.163 8.553| 8| 29.361 745 1.513 3.079| 16.724| 6| 47.042] 3.242] 309 174 777.485) 1.150 31.062 58.185 3.353] 1.381 7.238| 1.047.685|
Inmovilizado material 6.651 9.835 698 3314 6 10.139 434 410 82 3.242 B 2.757 187, 66 17.400 469 15.554 8.155 816 298 505, 80.540]
Intangibles 11.623 11.161 323 736 9.564] 78 567 2,932 12.484 164 196 70 105 3 4.773] 1.892 986 1.641 57.732
Fondo de comercio 9.437, 9.002 38 4.042 189 510 14, 97 7.180) 31.932 385 4.718 63.040
Otros activos no corrientes 202, 852 54 o 623 1 8 4 53 1 2 760.085 497 944 12.479 58 2 18 775.865
Participaciones en empresas asociadas 1212 s 6 1 20 12 924 97 17 16 2.295
Activos financieros no corrientes 310, 1.164] 103 3.168 1 906 8 3 o 347 46.879 34 33 3 59 398, 1644 49 123 55.114
Activos por impuestos diferidos 1410 1.174] 1.281 2 2.876) 3s 15 60 593 248 3 s 2.202] 3.051 106 30 217, 13.101
|ACTIVOS CORRIENTES 6.484| 7.680| 325 17.975) 1.144 908| 409 5.664| 5| 2.891] 5.014| 437 448| 3.857.568| 790 25.673 27.079 1.798| 1.125| 1.731| 4.005.840|
Existencias 1.608 6.104 357 1.850 4301 528 200 158 1674 1303 131 118] 164.090 167 4.623 5.020] 249 386 434 192.886
Deudores y otras cuentas a cobrar 7.502 6.668] 1320 2712 9 6.493 283 283 178 2.296) 2 2.838 1143 118, 195 182374 277 8.743 6.507] 662 449 705, 231.085
Activos financieros corrientes 1417 1.008 1.095 14 206/ 13 39 17 56 58 66 51 16 61 4.057]
Otros activos corrientes 9 1.336) 1 104 81 52 32 565 53 323 20 3 34 2,016/ 2.000] 161 37 6.827)
Administraciones publicas deudoras 2.909] 362 63 26 13 94 87 8 1 156, 174] 35 9 3.927]
Efectivo y equivalentes de efectivo 10.581 2.840] 4.807 2.023 93 6.789 240 308 12 944 3 1616 90 66| 3.511.104 245 1712 6.465 552 199 494|  3.550.711
Activos no corrientes mantenidos para la venta 208, 18, 37 542 78 8.424) 7.036/ 3 28 16.347
[ TOTAL ACTIVOS 53.659 51.506) 7.647] 16.233] 334 47.336) 1.889 2.421 3.488| 22.388 11] 49.933| 8.256 746 622| 4.635.053 1.940| 56.735 85.264 5.151 2.507] 8.969| 5.053.525)
PASIVO Y PATRIMONIO NETO
PATRIMONIO NETO 22.381 18.896 4.034] 6.474| 145 10.923 707 1.495 1.447| 10.372| 4 48.447| 4.970| 46_8[ 424| 4.139.040| 1.418 10.843| 53.288
Capital suscrito 337, 2117 2.621 178 6 1.589 107 132 31 565 o 1.226 81 92 1 99.648 60
Prima de emision 2.555 723 1.601 122 30 921 60 18, 650.776 49
Reservas 1.833 16.716 5413 12, 1415 204 -38 27 8.484] 24 20.686 20 11 10
Acciones propias 2
Resultados ejercicios anteriores 17.469 596 5.357] 52 1371 523 1.280 33 6.534 4.854 347, 3.388.616 1.290
Dividendo a cuenta -4 2
Resultado del ejercicio atribuido a dominante 888 116 416
Cobertura de flujos de efectivo -2 2
Diferencias de conversién s 51 0 -56
PASIVOS NO CORRIENTES 15.230 21.775) 0| 9.538| 10| 22.072 758| 383| 1.179] 8.657| 4 1.486| 802| 134 10| 6.224] 321 31.966 20.217| 1.571 910| 2.524| 143.360|
Deuda financiera a largo plazo 8.697 10.415 2 16.600 665 250 793 5.127] 2 68 88 135 25.901 6.695 8 782 1715 76.305
Acreedores y otras cuentas a pagar a largo 3127 267 127, 3.400]
Pasivos por impuestos diferidos 3.007] 2577 792 79 77 271 1381 385 as 10 64 823 3.808] 337 65 316 13.735
Provisiones a largo plazo 3.169) 8.783 6.411 3 4.008] 1 a8 107 2.106] 483 272 o 868 9.326) 32 218 35.628
Periodificaciones a largo plazo 2 2 77 1 6.224 4.060] 10.366
Otros pasivos no corrientes 357, 6 671 10 8 3 43 2 736 0 o 122 313 388 1.226 31 148 3.927]
PASIVOS CORRIENTES 16.049| 10.835) 3.613] 221 178 14.341 423 543 862 3.360 3| 0| 2.484| 187, 489.789 201 13.926 11.759 1.236 728 1.853| 570.967|
Deuda financiera a corto plazo 127, 1.889 1 326 193 543 356, 0 231 23 6 383.249 0 2,046 1565 282 308 390.852
Acreedores y otras cuentas a pagar a corto 8.280) 3.497 1.387 34 a 7.721 173 166 70 1.200 1 391 49 169 81.779 105 1.923 2.800] 1.185 234 1172 111221
Administraciones publicas acreedoras 6.595 62 187 1174 4 10 59 368, 168 13 4 24.761 1 1.894 4 31 198 35.343
Provisiones a corto plazo 1.047 3.870] 16 4.910 4 29 42 375 624 7 1.995 10 92 12.932
Periodificaciones a corto plazo 146 70 19 235
Otros pasivos corrientes 1517 2.226 11 211 a9 268 129 1.061 1 1.069 61 8 88 6.068' 7.394] a7 173 83 20.384
[TOTAL PASIVOS 31.278 32.610 3.613| 9.759| 188 36.413 1.182] 925 2.041) 12.016 7| 1.486 3.286 278, 198 496.013| 522| 45.892 31.976 2.807| 1.638| 4.377| 714.328)
[TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO NETO 53.659 51.506) 7.647| 16.233| 334 47.336) 1.889) 2.421 3.488| 22.388 11 49.933| 8.256 746 622| 4.635.053] 1.940| 56.735 85.264| 5.151] 2.507| 8.969| 5.053.525)

ASTRAZENECA  BAYER _ 3IOTEC PHARM/ BOEHRINGER  GENMAB GSK GRIFOLS LUNDBECK MEDA MERCK _ AERRION PHAR NOVARTIS NOVO NORDISK  ORION _ IARMASTANDAf PHOTOCURE ICHTER GEDEOI  ROCHE SANOFI SHIRE STADA ucs
Importe neto de la cifra de negocios 31.806 35.088 2.872] 12.586 78 31.825 991 1.985 1.202] 9.291] 5| 7.390| 850 468|  1.599.829| 892 44.139 32.035 2.990 1.627 3.218] 1.826.268|

Coste de ventas -6.108| -187| -1.796| 0| -8.300 -228| -398| -432| -2.385) -1 0| -283| -263| -82.302f -347| -12.360| -8.717| -443| -863| -1.053| -127.032
Aprovisionamientos -6.108 -17.103 -187 -1.803 0 -8.300 307 -398 0 0 0 -283 -263 -82.302 0 -12.360] -443 -863 -1.053 -132.339
Variacién de existencias o 0 7 o 0 26 o o 0 o o 0 0 o o 0 0 53
Otros costes de ventas o o o 0 34 [ o 0 [ o 0 o 0 o [ 0 34
Margen Bruto 25.698 17.985) 10.790| 78 23.525 763| 1.588| 771 4 7.390 6.601| 567 205| 1.517.527 545 31.780| 23.318 2.547| 764 2.165| 1.682.133|
Otros ingresos de explotacion 681 714 1.487 o 553 1 -470 45 0 4 88 1 3 66.679 10 1575 359 344 40 72.527
Gastos investigacién y desarrollo -5.084 -3.053 -78 -4.443 0 -409 231 -4 0 -1.291 -86 0 -813.341 -88 9.322] -4.401 632 55 -705 -843.948
Gastos de personal -9.986/ -1.647 -3.358 22 -13.886 -289 257 68 2 20 -a12 -39 -14 0 71 2,672 7567 -1.459 125 -194 -45.358]
Otros gastos de explotacién -320 -11.269 6.425 o 0 -220 o 253 [ 95 -2.446 -189 54 -703.022 -193 -8.822 276 -40 -463 -1.062 -740.279
EBITDA 10.989 2.730 2.494| -22] 5.748| 255 451 263 -2| 7.279 2.540| 254 140 67.842] 203 12.539 11.433) 759 162 204 125.075|
Resultado operativo (EBIT) 10.989 2.730 1.896| -22] 5.748| 210 451 263 -2 7.344] 2.540| 254 :IAEI 67.842] 203 12.536 5.961] 759 162 204 117.881)
Resultado financiero -494 -1.009 -188| 5 -698 -51 -9 -57 0| -727| -81 -2 4 95.355/ 16 -2.112 -362, -24 -53 -185| 89.334|
Impuestos sobre beneficios -2.769. -411 0 -226 -3 -1.731 -43 -111 57 -220 0 -83 522 -68 31 0 -10 2,157, -1.242 -173 -40 86 -9.892
Resultado consolidado del eje! 7.726| 1.310| -3.164] 888 -43| 3.319 115 332 148| 642 -3 6.534] 1.937| 185 113 163.197| 209 8.267 5.721 562| 69| 104] 198.068|
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ASTRAZENECA  BAYER  3IOTECPHARM/ BOEHRINGER  GENMAB GsK GRIFOLS  LUNDBECK MEDA MERCK  ERRION PHARN NOVARTIS NOVO NORDISK ~ ORION ~ {ARMASTANDAI PHOTOCURE ICHTER GEDEOI  ROCHE SANOFI SHIRE STADA ucs PROMEDIO

Deuda financiera a largo plazo -8.697 -10.415 -2 -16.600 -665 -250 -793 -5.127 -2 -68 -88 -135 -25.901 -6.695 -8 -782 -1.715] -3.543]

Deuda financiera a corto plazo -127 -1.889 -1 -326 -193 -543 -356 0 -231 -23 -6 -383.249 0 -2.046 -1.565 -282 -308| -17.779

Total deuda financiera -8.824 -12.304 -2 -16.926 -858 -250 -1.336 -5.484 -3 -299 -110 -6 -383.249 -135 -27.947 -8.260 -8 -1.063 -2.023] -21.322

Tesoreria activa 10.581 2.840 4.807 2.023 93 6.789 240 308 12 944 3 1.616 90 66  3.511.104 245 1.712 6.465 552 199 494 161.417|

Posicién neta de tesoreria 1.757 -9.464 4.807 2.023 91 -10.136 -619 59 -1.325 -4.540 0 1317 -21 59  3.127.855 110 -26.236 -1.795 544 -864 -1.529 140.095|

Valor teérico (deuda + PN) 24.138 9.432 8.841 8.497 236 787 89 1.554 122 5.832 4 48.447 6.287 447 483 7.266.895 1.528 -15.393 51.493 2.888 4 3.063] 337.531

Coeficiente de apalancamiento 39% 65% 2% 155% 121% 17% 92% 53% 71% 6% 24% 1% 9% 10% 258% 16% 0% 122% 44% 50%

Coeficiente de endeudamiento 37% 130% 1% 2151% 966% 16% 1092% 94% 64% 5% 25% 1% 5% 9% -182% 16% 0% 24850% 66%| 1334%

Deuda/EBITDA -80% -451% 11% -294% -336% -55% -508% -284% 121% -12% -43% -4% -565% -67% -223% -72% -1% -657% -992%| -205%

Resultado antes de impuestos 10.494 1721 -3.164 1.708 -16 5.050 158 442 205 862 -3 6.617 2.459 253 144 163.197 219 10.424 5.599 735 109 19 9.420|

Gasto por impto sobre beneficios 2.769 411 226 3 1.731 43 111 57 220 83 522 68 31 10 2.157 1.242 173 40 -86) 446

Tipo i itivo efectivo (t) 26% 24% 0% 13% -17% 34% 27% 25% 28% 25% 0% 1% 21% 27% 22% 0% 5% 21% 22% 24% 37% -453% -4%

Resultado financiero 494 1.009 -82 188 -5 698 51 9 57 252 0 727 81 2 -4 -95.355 -16 2,112 362 24 53 185 -4.053|

Resultado financiero neto de impuestos 364 768 -82 163 -6 459 37 7 41 187 0 718 64 1 -3 -95.355 -16 1.675 282 18 33 1.022 -4.074]

Resultado neto consolidado 7.726 1.310 -3.164 888 -43 3.319 115 332 148 642 -3 6.534 1.937 185 113 163.197 209 8.267 5.721 562 69 104 9.008|

Rtdo neto consolidado antes de intereses 8.090 2.078 -3.246 1.051 -49 3.778 153 338 190 830 -2 7.252 2.001 186 110 67.842 194 9.942 6.003 580 102 1.126 4.934

Activo no corriente neto 27.913 30.850 1.059 4.104 6 24.367 702 1.495 3.018 15.779 6 164 2.953 273 171 777.485 1.066 28.450 52.566 3.150 1.286 6.882 44.716

Activo corriente 24.026 18.318 6.484 7.680 325 17.975 1.144 908 409 5.664 5 2.891 5.014 437 448  3.857.568 790 25.673 27.079 1.798 1125 1.731 182.159]

Efectivo y equivalentes de efectivo 10.581 2.840 4.807 2.023 93 6.789 240 308 12 944 3 1.616 90 66  3.511.104 245 1712 6.465 552 199 494 161.417|

Activos financieros corrientes 1.417 1.008 1.095 14 206 13 39 17 56 58 66 51 16 611 187

Deuda comercial total a corto 8.280 3.497 1.387 34 4 7.721 173 166 70 1.200 1 391 49 169 81.779 105 1.923 2.800 1.185 234 1.172 5.106

Fondo Maniobra Operativo medio 3.748 10.973 290 4.528 214 3.258 719 395 311 3.465 1 2.891 3.008 298 154 264.685 374 22.039 17.763 61 676 4 15.448

Activo operativo neto medio 31.661 41.823 1.349 8.632 220 27.626 1.421 1.890 3.329 19.243 6 3.054 5.961 571 326 1.042.170 1.440 50.489 70.329 3.211 1.962 6.886 60.164]

RENTABILIDAD ECONOMICA (ROA) 26% 5% -241% 12% -22% 14% 11% 18% 6% 4% -37% 237% 34% 33% 34% 7% 13% 20% 9% 18% 5% 16% 10%

Resultado neto 7.726 1.310 -3.164 888 -43 3.319 115 332 148 642 -3 6.534 1.937 185 113 163.197 209 8.267 5721 562 69 104 9.008|

Patrimonio Neto 22.381 18.896 4.034 6.474 145 10.923 707 1.495 1.447 10.372 4 48.447 4.970 468 424 4.139.040 1418 10.843 53.288 2.344 868 4.592] 197.436|

RENTABILIDAD FINANCIERA (ROE) Rf 35% 7% -78% 14% -30% 30% 16% 22% 10% 6% -63% 13% 39% 39% 27% 4% 15% 76% 1% 24% 8% 2% 10%

RENTABILIDAD ECONOMICA (ROA) Re 26% 5% -241% 12% -22% 14% 11% 18% 6% 4% -37% 237% 34% 33% 34% 7% 13% 20% 9% 18% 5% 16% 10%

Gasto financiero neto de impuestos 364 768 -82 163 -6 459 37 7 41 187 0 718 64 1 -3 -95.355 -16 1.675 282 18 33 1.022 -4.074|

Deuda bancaria a largo plazo 8.697 10.415 2 16.600 665 250 793 5.127 2 68 88 135 25.901 6.695 8 782 1.715 3.543

Deuda bancaria a corto plazo 127 1.889 1 326 193 543 356 0 231 23 6 383.249 0 2.046 1.565 282 308 17.779

Efectivo y equivalentes de efectivo 10.581 2.840 4.807 2.023 93 6.789 240 308 12 944 3 1.616 90 66  3.511.104 245 1712 6.465 552 199 494 161.417|

Activos financieros 1.727 2.172 103 4.263 15 1112 20 41 17 403 46.879 34 33 61 125 398 1.695 65 184 2.698

Deuda financiera neta media -3.484 7.292 -4.910 -6.286 -105 9.024 598 -100 1.308 4.137 0 -46.879 -1.351 -12 -120 -3.127.855 -235 25.838 100 -544 799 1.345 -142.793

Coste financiero (Cf) -10% 1% 2% -3% 6% 5% 6% 7% 3% 5% -34% -2% -5% -10% 3% 3% 7% 6% 282% -3% 4% 76% 16%

Diferencial (ROA - Cf) 36% -6% -242% 15% -28% 9% 4% 25% 3% 0% -3% 239% 38% 43% 31% 3% 7% 13% -273% 21% 1% -60% -6%

Deuda financiera neta media -3.484 7.292 -4.910 -6.286 -105 9.024 598 -100 1.308 4.137 0 -46.879 -1.351 -12 -120 -3.127.855 -235 25.838 100 -544 799 1.345 -142.793

Patrimonio Neto medio 22.381 18.896 4.034 6.474 145 10.923 707 1.495 1.447 10.372 4 48.447 4.970 468 424 4.139.040 1.418 10.843 53.288 2.344 868 4.592| 197.436|

Endeudamiento -16% 39% -122% -97% -73% 83% 85% -7% 90% 40% -11% -97% -27% -3% -28% -76% -17% 238% 0% -23% 92% 29% 5%

RENTABILIDAD FINANCIERA = ROA + Dif * End 20% 3% 54% -2% -2% 21% 15% 16% 8% 4% -36% 6% 23% 31% 25% 4% 12% 51% 8% 13% 6% -1% 13%
dela il ica (ROA) :

Rtdo neto antes de intereses 8.090 2.078 -3.246 1.051 -49 3.778 153 338 190 830 -2 7.252 2.001 186 110 67.842 194 9.942 6.003 580 102 1.126 4.934

Ventas netas 31.806 35.088 2.872 12.586 78 31.825 991 1.985 1.202 9.291 5 7.390 8.172 850 468  1.599.829 892 44.139 32.035 2.990 1.627 3.218] 83.152

Margen global 25% 6% -113% 8% -63% 12% 15% 17% 16% 9% -50% 98% 24% 22% 23% 4% 22% 23% 19% 19% 6% 35%) 8%

Ventas netas 31.806 35.088 2.872 12.586 78 31.825 991 1.985 1.202 9.291 5 7.390 8172 850 468  1.599.829 892 44.139 32.035 2.990 1.627 3.218] 83.152|

Activo operativo neto 31.661 41.823 1349 8.632 220 27.626 1421 1.890 3.329 19.243 6 3.054 5.961 571 326 1.042.170 1.440 50.489 70.329 3.211 1.962 6.886 60.164]

Rotacién del Activo 100% 84% 213% 146% 36% 115% 70% 105% 36% 48% 72% 242% 137% 149% 144% 154% 62% 87% 46% 93% 83% 47% 103%

RENTABILIDAD ECONOMICA (ROA) 26% 5% -241% 12% -22% 14% 11% 18% 6% 4% -37% 237% 34% 33% 34% 7% 13% 20% 9% 18% 5% 16%) 10%
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Anexo Il. Agrupacion estados financieros empresas seleccionadas. 2015.

ASTRAZENECA BAYER AG BIOTEC F BOERHINGER GENMA GSK GRIFOLS LUNDBECK MEDA Merck KGAA MERRION NOVARTIS Orion OYJ PHARMASTAND PHOTOCURE RICHTER ROCHE SANOFI SHIRE STADA NOVO ucs PROMEDIO
AcTivo Millones € Millones € Millone Millones € Millon Millones € Millones € Millones € Millones € Millones € Millones € Millones € Millones € Millones € Millones € Millones € Millones € Millones € Millones € Millones € Millones € Millones € i €
ACTIVOS NO CORRIENTES 42.177 50.09 1.024 9.803 32 41.316 6.512 1.828 5.308 30.657 ) 103.931 373 410 5 1412 44.240 71.641 13.723 2.032 4.929 8.118] 19.112
Inmovilizado material 6.131 12375 457 3264 4 10.837 1.644 302 156 4.009 15.279 276 171 0 568 17.176 9.943 840 322 3.435 651 3.819
Intangibles 21.650 15178 563 606 26 18.688 1.162 715 4.934 25.339 32712 4 56 1 489 12.888 12.026 8.770 1.649 290 1.055 6.906
Fondo de comercio 11.346 16.096 5 5.786 3.532 602 29.803 14 210 10.304 39.557 3.965 5.164 5.495
Otros activos no corrientes 438 430 1 1.110 8 27 128 575 29 1 12 892 2.725 4 277
Partici en empresas d 81 246 232 77 14.641 3 98 23 597 2.676 109 817
Activos financieros no corrientes 1.294 1.092 5.933 1.407 30 2 132 2.358 7 74 3 86 32 23 180 405 568
Activos por impuestos diferidos 1.237 4.679 1 3.256 67 202 188 1.050 8.563 1 11 24 2.384 4.714 116 34 915 843 1.230
ACTIVOS CORRIENTES 15.303 23.821 10.181 13.482 493 18.593 3.089 1.039 1.015 7.350 6.937 21.841 674 893 23 1.015 26.203 30.680 2.156 1.255 7.414 2.838] 8.535|
Existencias 2.049 8550 322 2.483 5.286 1.431 298 299 2.620 5.952 206 161 2 227 7.111 6.516 607 502 1.715 566 2.039
Deudores y otras cuentas a cobrar 6.331 9.933 1.174 4178 352 6.294 483 527 480 2.738 167 7.820 192 271 6 300 7.744 7.386 1.148 486 2.082 836 2.649
Activos financieros corrientes 2 756 163 140 1 30 227 739 219 111 74 561 54 134
Otros activos corrientes 586 2.017 1327 23 84 31 2 15 496 31 12 45 2.599 1.767 189 29 303 416
Administraciones pablicas deudoras 370 509 2.122 202 23 391 3 2 222 21 476 19 190
Efectivo y equivalentes de efectivo 5.966 1.859 8.685 3209 118 6.535 1.143 202 168 832 6.771 4.468 245 227 15 429 3.469 9.148 212 143 2.275 1.285 2.49%
Activos no corrientes mantenidos para la venta 197 52 9 46 2.860 13 5.058 5.752 78 612
TOTALACTIVOS 57.480 73.917 11.205 23285 525 59.908 9.602 2.867 6.323 38.007 6.937 125.771 1.047 1.303 27 2.427 70.443 102.321 15.879 3.287 12.343 10.956 27.646]
PASIVO Y PATRIMONIO NETO
PATRIMONIO NETO 17.695 25.445 9.617 9.674 469 9.951 3.301 1.181 2178 12.855 5.134 73.731 595 874 23 2.011 21.664 58.210 9.397 1.019 6.315 5.546) 12.039
Capital suscrito 302 2117 4.872 178 8 1.502 120 133 38 565 184 947 92 1 1 60 56 162 70 496
Prima de emisién 4.115 14.786 1.017 3.173 911 47 1.433 60.710 5 49 4.289 3.936
Reservas 1.946 22.148 7938 13 2.623 1.371 155 39 9.679 -22.243 72.807 7 22 514 -48 4.216
Acciones propias -59 -3
Resultados ejercicios anteriores 11.314 -569 -1.566 847 668 2.543 -33.517 495 823 17 1.824 635 6.295 -443
Dividendo a cuenta -120 -97 0 -10 -307 -1 -1 -23
Resultado del ejercicio atribuido a dominante s 1.577 535 5.358 -114
Cobertura de flujos de efectivo 71 3 8 -364 -12
Diferencias de conversién -94 534 15 53 22
PASIVOS NO CORRIENTES 25.570 31.492 0 10543 0 34.917 5.247 644 3.358 15.769 0 29.375 219 6 ) 184 26.680 26.303 2.939 1.283 532 2.349) 9.453]
Deuda financiera a largo plazo 13.515 16.988 17.177 4.598 495 2.339 9.616 15.609 178 120 15.899 13.118 67 1.084 1.585 4.886
Acreedores y otras cuentas a pagar a largo 1.065 42 2 106 53
Pasivos por impuestos diferidos 2.613 826 243 1.706 632 66 489 2.853 6.076 38 5 29 507 2.895 2.109 160 1 48 926
Provisiones a largo plazo 2.312 1.740 10300 0 4.090 5 40 271 2.691 7.690 3 0 9 2.049 9.169 29 372 76 1.776
Periodificaciones a largo plazo 10873 7.755 159 817
Otros pasivos no corrientes 7.130 11.944 13 1 257 609 1 25 470 1.121 764 9 534 995
PASIVOS CORRIENTES 14.215 16.980 1588 3.068 56 15.039 1.053 1.042 787 9.383 1.804 22.666 233 423 a 232 22.099 17.808 3.503 986 5.496 3.061 6.155
Deuda financiera a corto plazo 876 4.955 1.466 263 11 245 4.097 5.358 10 64 21 5.719 3.436 1.445 275 144 623 1.261
Acreedores y otras cuentas a pagar a corto 11.150 5.945 1.588 2495 0 10.302 532 585 198 1.921 1.767 5.419 99 331 1 124 2.982 3.817 1.960 328 662 1.688 2.343
|Administraciones pablicas acreedoras 1.418 923 1.593 10 54 1.011 1.642 1 27 1 2.586 39 508 553 451
Provisiones a corto plazo 763 5.045 1.507 123 132 105 535 10.248 0 0 6 2.261 23 2.294 131 1.008
Periodificaciones a corto plazo 573 38 161 186 42
Otros pasivos corrientes 9 112 18 171 135 304 25 1.819 37 123 2 80 8.551 10.555 138 321 1.702 66 1.051
TOTAL PASIVOS 30.785 48.472  1.588 13611 56 49.957 6.300 1.686 4.145 25.152 1.804 52.041 452 429 a 417 48.779 44.111 6.483 2.269 6.028 5.410| 15.608
 TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO NETO 57.480 73.917 11.205 23285 525 59.908 9.602 2.867 6.323 38.007 6.937 125.771 1.047 1.303 27 2.427 70.443 102.321 15.879 3.287 12.343 10.956 z7.d
ASTRAZENECA BAYER AG BIOTEC F BOERHINGER GENMA GSK GRIFOLS LUNDBECK MEDA Merck KGAA MERRION NOVARTIS Orion OYJ PHARMASTAND PHOTOCURE RICHTER ROCHE SANOFI SHIRE STADA NOVO UCB

orte neto de la cifra de negocios 23.622 46.324  5.907 14.798 152 26.816 3.935 1.962 2.042 12.845 621 47.266 1.016 744 15 1.183 44.764 34.542 6.135 2.115 14.512 3.876 12.834

‘e de ventas -4.442 -33.525 -1.79 -1.934 -9.923 -2.004 -725 -782 -3.910 -26.988 -406 -464 -1 -466 -14.374 -10.919 -926 1.102 2.177 -1.157 -4.846

gen Bruto 19.180 12799 4.110 12.864 152 16.892 1.931 1.237 1.260 8.935 621 20.278 610 281 14 24.551 23.623 5.208 531 12.335 2.719) 8.718]
Otros ingresos de explotacién 1.434 1110 815 1200 24 9.017 2 471 1.959 2 113 573 20 468 843
Gastos investigacién y desarrollo -5.733 -4.281 -66 -3.990 -224 -1.096 -425 -1.707 -426 -8.542 -299 -3 -113 . -5.082 -65 -1.830 -1.037 -1.971
Gastos de personal -10.623 -2.098 -3.914 4518 12 -10.348 -736 -156 -102 -720 -872 -2.366 -46 -42 -63 -178 -519 -192 -1.838
Otros gastos de 5 -324 -1.280 -2.606 -6.781 -902 -453 -4.188 -2.747 75 -13 323 -10.639 -84 -3.807 -913 -1.889
EBITDA 3.933 6.250 -1.595 2.855 98 11.570 970 -916 283 2.791 -677 8.582 267 277 -2 7.487 8.475 224 6.648 577 3.144)

(EBIT) 3.933 6.250 -1.919 2260 98 11.570 970 -916 283 1.843 -677 8.582 267 271 -2 7.487 5.602 224 6.648 522 2.935)

Resultado financiero E a

Impuestos sobre beneficios
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ASTRAZENECA  BAYER AG BIOTECFBOERHINGER  GENMA GSK GRIFOLS LUNDBECK MEDA Merck KGAA NOVARTIS PHARMASTAND SANOFI SHIRE STADA NOVO ucs PROMEDIO

Deuda financiera a largo plazo -13.515 -16.988 -17.177 -4.598 -495 -2.339 -9.616 -15.609 -178 -120 -15.899 -13.118 -67 -1.084 -1.585 -4.886

Deuda financiera a corto plazo -876 -4.955 -1.466 -263 -11 -245 -4.097 -5.358 -10 -64 -21 -5.719 -3.436 -1.445 -275 -144 -623| -1.261

Total deuda financiera -14.391 -21.943 -18.643 -4.861 -506 -2.584 -13.713 -20.967 -188 -64 -142 -21.618 -16.554 -1.512 -1.359 -144 -2.208| -6.148|

Tesoreria activa 5.966 1.859 8.685 3.209 118 6.535 1.143 202 168 832 6.771 4.468 245 227 15 429 3.469 9.148 212 143 2.275 1.285 2.496|

Posicion neta de tesoreria -8.425 -20.084 8.685 3.209 118 -12.108 -3.718 -303 -2.416 -12.881 6.771 -16.498 57 162 15 287 -18.149 -7.406 -1.300 -1.216 2131 -923 -3.652

Valor teérico (deuda +PN) 9.270 5.361 18.302 12.883 586 -2.157 -417 878 -238 -25 11.904 57.233 652 1.037 38 2.298 3.515 50.804 8.097 -197 8.447 4.623] 8.387|

Coeficiente de apalancamiento 81% 86% 187% 147% 43% 119% 107% 28% 32% 7% 7% 100% 28% 16% 133% 2% 40% 0,51}

Coeficiente de endeudamiento 155% 409% -864% -1166% 58% -1084% -53988% 37% 29% 6% 6% 615% 33% 19% -689% 2% 48% -2451%

Deuda/EBITDA 366% 351% 161% 501% -55% 914% 491% 244% 70% 23% 2% 168% 195% 111% 607% 2% 383% 197%

Resultado antes de impuestos 2.934 5.245 -1.917 1.849 102 11.799 690 -942 136 1.487 9.563 7.776 262 279 -2 6.732 11.145 5.221 1325 158 5.847 426 3.048]

Gasto por impto sobre beneficios 232 1.227 273 -1 2.414 159 -176 12 368 1.057 54 59 1 20 2.725 709 44 41 1.159 111 456

Tipo impositivo efectivo (t) 8% 23% 0% 15% -1% 20% 23% 19% 9% 25% 0% 14% 21% 21% -47% 0% 24% 14% 3% 26% 20% 26% 11%

Resultado financiero 999 1.005 -2 420 -4 -229 272 26 147 357 -10.240 806 4 -8 -1 754 1.705 381 32 66 802 9% -114

Resultado financiero neto de impuestos 920 770 -2 358 -4 -182 209 21 134 268 -10.240 696 3 -6 -1 752 1.288 329 31 49 643 71 -169

Resultado neto consolidado 2.702 4.098 -1.917 1577 103 9.384 531 -766 124 1.124 9.563 17.012 208 220 -4 6.047 8.420 4.388 1.246 117 674] 2.820]

Rtdo neto consolidado antes de intereses 3.622 4.868 -1.919 1935 99 9.202 741 745 258 1392 -677 17.708 212 214 -5 6.799 9.708 4.717 1277 166 643 745 2.650

Activo no corriente neto 39.565 44.079 1.024 3.870 31 36.421 6.338 1.626 5.117 29.476 78.370 363 227 2 1.279 41.259 64.251 13.576 1.975 3.725 6.870] 16.498)

Activo corriente 15.303 23.821 10.181 13.482 493 18.593 3.089 1.039 1.015 7.350 6.937 21.841 674 893 23 1.015 26.203 30.680 2.156 1.255 7.414 2.838] 8.535|

Efectivo y equivalentes de efectivo 5.966 1.859 8.685 3.209 118 6.535 1.143 202 168 832 6.771 4.468 245 227 15 429 3.469 9.148 212 143 2.275 1.285 2.496|

Activos financieros corrientes 2 756 163 140 1 30 227 739 219 m 74 561 54 134

Deuda comercial total a corto 11.150 5.945 1.588 2.495 0 10.302 532 585 198 1.921 1.767 5.419 99 331 1 124 2.982 3.817 1.960 328 662 1.688 2.343]

Fondo Maniobra Operativo medio -1.815 15.261 -92 7.615 376 1.615 1.413 252 620 4.370 -1.601 11.214 330 116 7 463 19.752 17.604 -16 709 3.915 -189 3.562]

Activo operativo neto medio 37.751 59.340 932 11.485 406 38.036 7.752 1.878 5.737 33.846 -1.601 89.584 692 342 9 1.742 61.011 81.855 13.559 2.684 7.640 6.681] 20.059

RENTABILIDAD ECONOMICA (ROA) 10% 8% -206% 17%  24% 24% 10% -40% 5% 4% 42% 20% 31% 62% -53% 390% 16% 6% 9% 6% 8% 11% 18%

Resultado neto 2.702 4.098 -1.917 1577 103 9.384 531 -766 124 1124 9.563 17.012 208 220 -4 6.047 8.420 4.388 1.246 117 674 2.820]

Patrimonio Neto 17.695 25.445 9.617 9.674 469 9.951 3.301 1.181 2.178 12.855 5.134 73.731 595 874 23 2.011 21.664 58.210 9.397 1.019 6.315 5.546| 12.039)

RENTABILIDAD FINANCIERA (ROE) Rf 15% 16% -20% 16%  22% 94% 16% -65% 6% 9% 186% 23% 35% 25% -17% 301% 3% 8% 13% 12% 0% 12% 32,43%

RENTABILIDAD ECONOMICA (ROA) Re 10% 8% -206% 17%  24% 24% 10% -40% 5% 4% 42% 20% 31% 62% -53% 390% 16% 6% 9% 6% 8% 11% 18%

Gasto financiero neto de impuestos 920 770 -2 358 -4 -182 209 21 134 268 -10.240 696 3 -6 -1 752 1.288 329 31 49 643 71 -169|

Deuda bancaria a largo plazo 13.515 16.988 17.177 4.598 495 2.339 9.616 15.609 178 120 15.899 13.118 67 1.084 1.585 4.886

Deuda bancaria a corto plazo 876 4.955 1.466 263 1 245 4.097 5.358 10 64 21 5.719 3.436 1.445 275 144 623 1.261

Efectivo y equivalentes de efectivo 5.966 1.859 8.685 3.209 118 6.535 1.143 202 168 832 6.771 4.468 245 227 15 429 3.469 9.148 212 143 2.275 1.285 2.496|

Activos financieros 1.295 1.848 6.096 1.547 32 33 359 3.097 7 293 3 86 m 32 98 741 459 702

Deuda financiera neta media 7.130 18.236 -8.685 -9.305 -118 10.561 3.686 303 2.384 12.522 -6.771 13.402 -64 -456 -17 -373 18.149 7.295 1.268 1.118 -2.873 464 2.950]

Coste financiero (Cf) 13% 4% 0% -4% 3% -2% 6% 7% 6% 2% 151% 5% -5% 1% 4% -202% 7% 5% 2% 4% -22% 15% 0,058%

Diferencial (ROA - Cf) -3% 4% -206% 21%  21% 26% 4% -46% -1% 2% -109% 15% 36% 61% -57% 592% 9% 1% 7% 2% 31% -4% 18%

Deuda financiera neta media 7.130 18.236 -8.685 -9.305 -118 10.561 3.686 303 2.384 12.522 -6.771 13.402 -64 -456 -17 -373 18.149 7.295 1.268 1118 -2.873 464 2.950]

Patrimonio Neto medio 17.695 25.445 9.617 9.674 469 9.951 3.301 1181 2.178 12.855 5134 73.731 595 874 23 2.011 21.664 58.210 9.397 1.019 6.315 5.546| 12.039

Endeudamiento 40% 72% -90% -96% -25% 106% 112% 26% 109% 97% -132% 18% -11% -52% -75% -19% 84% 13% 13% 110% -45% 8% 11%

RENTABILIDAD FINANCIERA = ROA + Dif * End 8% 11%  -20% -3%  19% 52% 14% -52% 3% 6% 186% 2% 27% 31% -10% 281% 23% 6% 10% 8% -6% 11% 27%
de la il dmica (ROA):

Rtdo neto antes de intereses 3.622 4.868 -1.919 1.935 99 9.202 741 -745 258 1.392 -677 17.708 212 214 -5 6.799 9.708 4.717 1.277 166 643 745 2.650

Ventas netas 23.622 46.324 5.907 14.798 152 26.816 3.935 1.962 2.042 12.845 621 47.266 1.016 744 15 1.183 44.764 34.542 6.135 2.115 14.512 3.876| 12.834

Margen global 15% 11%  -32% 13%  65% 34% 19% -38% 13% 11% -109% 37% 21% 29% -32% 575% 22% 14% 21% 8% 4% 19% 31,240%

Ventas netas 23.622 46.324 5.907 14.798 152 26.816 3.935 1.962 2.042 12.845 621 47.266 1.016 744 15 1183 44.764 34.542 6.135 2.115 14.512 3.876| 12.834

Activo operativo neto 37.751 59.340 932 11.485 406 38.036 7.752 1.878 5.737 33.846 -1.601 89.584 692 342 9 1.742 61.011 81.855 13.559 2.684 7.640 6.681] 20.059)

Rotacién del Activo 63% 78% 634% 129%  37% 71% 51% 104% 36% 38% -39% 53% 147% 217% 166% 68% 73% 2% 45% 79% 190% 58% 101,70%

RENTABILIDAD ECONOMICA (ROA) 10% 8% -206% 17%  24% 24% 10% -40% 5% 4% 2% 20% 31% 62% -53% 390% 16% 6% 9% 6% 8% 11% 17,62%
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Anexo lll. Check-list de la aplicacidn de la norma

CODIGO: 0 Nodivulga
SOCIEDAD: 1 Sidivulga
EJERCICIO: 10 Noaplica
AUDITOR: 11 Dudas
OPINION:
CCAA emitidasel:
Expresadasen:
Adquirida
Referencia Descripcion Variable Valor COMENTARIOS

1. COMBINACIONES DE NEGOCIOS DEL EJERCICIO O POSTERIORES AL CIERRE

Informacidn sobre la combinacién de negocios:

[NIIF3.64(a)] Nombre ydescripcidn de la entidad adquirida Vo1
[NIIF3.64(b)]  Fecha de adquisicidn V02
[NIIF3.64(c)] Porcentaje de participaciones con derecho a voto adquiridas V03
[NIIF3.64(d)] Las razones principales de la combinacion de negocios y una descripcion de la Vo4

forma en que la adquiriente obtuvo el control de la adquirida

Fondo de comercio:
[NIIF3.B64(e)] Descripcion cualitativa de los factores que componen el fondo de comercio V05
reconocido, tales como las sinergias esperadas de la combinacién de operaciones
entre la adquirida y la adquirente, los activos intangibles que no pueden
reconocerse por separado u otros factores
[NIIF 3.B64(k)] Elimporte total del fondo de comercio que se espera sea deducible fiscalmente Vo6

Valor razonable de la contraprestacion y desglose de la contraprestacion
contingente:

[NIIF 3.B64(f)]  Efectivo Vo7
Otros activos tangibles o intangibles
Pasivos incurridos
Participaciones de la adquiriente, incluido el nimero de instrumentos o
participaciones emitidos o que puedan emitirse, y el método para calcular el valor
razonable de dichos instrumentos o participaciones

[NIIF3.B64(g)] Elimporte reconocido en la fecha de adquisicion V08
Una descripcion del acuerdoy el criterio para calcular el pago
Un estimacidn del rango de resultados o, si no puede estimarse un rango, el hecho
y las razones porlas que no puede estimarse

Informacidn sobre las cuentas a cobrar adquiridas:
[NIIF3.B64(h)] Elvalorrazonable de las cuentas a cobrar V09

Los importes brutos contractuales de las cuentas a cobrar

La mejor estimacién en la fecha de adquisicién de los flujos de efectivo

contractuales que sean de dudoso cobro

Informacidn sobre los activos adquiridos y los pasivos asumidos:
[NIIF3.B64(i)] Laadquiriente debe revelar los importes reconocidos en la fecha de adquisicion V10
por cada clase principal del activo adquirido o pasivo asumido

Informacidn sobre pasivos contingentes reconocidos:
[NIIF3.B64(j)] Una breve descripcion de la naturaleza de la obligacion contraida asi como el Vi1

calendario esperado de las salidas de beneficios econémicos producidos por

la misma

Una indicacion acerca de las incertidumbres relativas al importe o al calendario

de dichas salidas de recursos

Elimporte de cualquier eventual reembolso, informando ademas sobre la cuantia

de los activos que hayan sido reconocidos para recoger los eventuales reembolsos

esperados

Informacidn sobre pasivos contingentes no reconocidos:
[NIIF 3.B64(j)] Siun pasivo contingente no se reconoce porque su valor razonable no puede V12
medirse con fiabilidad, la adquiriente debera revelar:
-una breve descripcion de la naturaleza del pasivo contingente
-cuando sea posible:
*una estimacion del efecto financiero
*una indicacion de las incertidumbres relacionadas con el importe
oelcalendario de las salidas de recursos correspondientes

*|a posibilidad de obtener eventuales reembolsos
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-las razones por las que el pasivo no puede medirse de forma fiable

[NIIF 3.864(1)]

[NIIF 3.B64(m)]

[NIIF 3.864(n)]

[NIIF 3.864(0)]

[NIIF 3.B64(p)]

Informacién sobre transacciones reconocidas por separado:

Una descripcion de cada transaccidn

La forma en que se contabilizd cada transaccién

Los importes reconocidos en cada transaccion y el epigrafe de los estados
financieros en el que se registra cada importe

Si la transaccidn constituye la liquidacion efectiva de una relacién preexistente, el
método utilizado para determinar el importe de la liquidacién

El importe de cualesquiera costes de emisién no reconocidos como gastoy la form
en que se registraron

Informacién sobre las adquisiciones en términos ventajosos:

El importe de cualquier beneficio reconocido de conformidad con la NIIF3.34 y el
epigrafe del estado de ingresos y gastos totales en el que se ha reconocido

Una descripcion de las razones por las que la transaccion dio como resultado

un beneficio

Informacidn sobre los intereses minoritarios:

El importe de los intereses minoritarios en la adquirida reconocido
en la fecha de adquisiciony el criterio de valoracidn de dicho importe
Por cada participacidn minoritaria en una adquirida medida a valor
razonable, las técnicas de valoracién y los datos clave del modelo
utilizado para calcular dicho valor

Combinaciones de negocios realizadas por etapas:

El valor razonable en la fecha de adquisicién de la participacidn en la adquirida
inmediatamente antes de |a fecha de adquisicién

Elimporte de cualquier beneficio o pérdida reconocidos como resultado de la
medicidn a valorrazonable de la participacion en la adquirida de la que era
titular la adquiriente antes de la combinacion de negocios, y el epigrafe del estado
de ingresos y gastos totales en el que se registra dicho beneficio o pérdida

Vi3

Vi4

V15

Vie

V17

[NIIF 3.B64(q)]

[NIIF 3.B66]

Impacto de laadquirida en losimportes declarados en el estado de ingresosy
gastos totales:

Los importes de los ingresos y resultados de la adquirida desde la fecha de
adquisiciénincluidos en el estado de ingresos y gastos totales consolidados
correspondientes al periodo de presentacién de informacion

Los ingresos y los resultados de la entidad combinada correspondientes al actual
periodo de presentacion de informacidn como si la fecha de adquisicidn para
todas las combinaciones de negocios que tuvieron lugar durante el ejercicio
hubiera coincidido con el inicio del periodo de presentacion de informacidn anual
Siresultara impracticable incluir la informacidn exigida por la NIIF 3.B64(q), la
adquiriente deberd hacer constar esta circunstancia y explicar por qué resulta
impracticable revelar la informacion

Combinaciones de negocios posteriores al periodo de presentacion de informacién:
Sila fecha de adquisicidn de una combinacion de negocios es posterior al cierre
del periodo de presentacion de informacidn pero anterior a la fecha de formulacion
de los estados financieros, los desgloses establecidos en los apartados
anteriores son obligatorios, a menos que la contabilizacidn inicial de la
combinacidn de negocios esté incompleta en la fecha de formulaciéon

V18

V19

2. AJUSTES RECONOCIDOS POR COMBINACIONES DE NEGOCIOS QUE TUVIERON LUGAR EN EL PERIODO
CORRIENTE DE PRESENTACION DE INFORMACION O EN PERIODOS ANTERIORES

[NIIF 3.867(a)]

Combinaciones de negocios en las que la contabilizacidn inicial estd incompleta:
Razones por las que la contabilizacién inicial de la combinacién de negocios
estd incompleta

Los activos, pasivos, participaciones u otros elementos de la contraprestacion
cuya contabilizacién inicial es incompleta

La naturaleza y el importe de cualquier ajuste realizado en el periodo de valoracién
reconocido durante el periodo de presentacion de la informaciéon

V20
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contraprestacion contingente, o hasta que la entidad liquide un pasivo por
contraprestacion contingente o el pasivo se cancele o expire, la adquiriente debera
revelarinformacién sobre:
[NIIF3.B67(b)] -Cualesquiera cambios en los importes reconocidos, incluida cualquier diferencig V21
derivada de la liquidacién
-Cualesquiera cambios en el rango de resultados (sin descontar)y las razones de
dichos cambios
-Las técnicas de valoraciény los datos clave del modelo utilizado para medir la
contraprestacion contingente

[NIIF3.B67(c)] Para los pasivos contingentes reconocidos en una combinacién de negocios, la V22
adquiriente debe revelar la siguiente informacion para toda clase de provisidn
(y, si procede, por cada clase de pasivo contingente reconocido):

-elimporte en libros al inicioy al cierre del periodo

-los pasivos contingentes adicionales reconocidos en el periodo, incluidos los
incrementos en los pasivos contingentes existentes

-los importes incurridos y cargados contra el pasivo contingente durante
el periodo

-elincremento durante el periodo en el importe descontado como consecuencia
del paso del tiempoy del efecto de cualquier cambio en |a tasa de descuento
enlatasa de descuento

Fondo de comercio:
[NIIF3.B67(d)] La adquiriente dberd incluir una conciliacién del importe en libros del fondo de V23
comercioal inicioyal cierre del periodo, desglosando:
-elimporte brutoylas pérdidas por deterioro del valor acumulado al inicio del
periodo de presentacion de la informacién
-el fondo de comercio adicional reconocido durante el periodo,
excepto el fondo de comercio incluido en un grupo enajenable de
elementos que, en laa fecha de adquisicién cumpla los criterios
para ser clasificado como mantenido para la venta
-los ajustes que procedan del reconocimiento posterior de activos porimpuestos
diferidos durante el periodo

-el fondo de comercio incluido en un grupo enajenable de elementos clasificado
como mantenido para la venta y el fondo de comercio dado de baja durante el
periodo sin que haya sidoincluido previamente en un grupo enajenable de
elementos clasificado como mantenido para la venta

-las pérdidas por deterioro de valor reconocidas durante el periodo

-las diferencias netas de cambio que surjan durante el periodo de presentacién de
la informacién

-cualquier otro cambio en el importe en libros durante el periodo

-elimporte brutoylas pérdidas por deterioro de valor acumuladas al cierre del
periodo

Beneficiosy pérdidas significativos reconocidos durante el periodo:
[NIIF3.B67(e)] Laadquiriente debe revelar, junto con una explicacién, cualquier beneficio o V24

pérdida reconocidos en el periodo que:

-guarde relacién con los activos adquiridos o los pasivos asumidos identificables
en una combinacidn de negocios que haya tenido lugar en el periodo corriente o
en periodos anteriores

-tenga untamafio, naturaleza o repercusidn tales que que su revelacion sea
relevante para comprender los estados financieros de la entidad combinada

3. REVELACION DEL IMPACTO DEADOPCION DE LAS NUEVAS NORMAS Y DE LAS POLITICAS CONTABLES
ESTABLECIDAS EN LAS MISMAS

Explicacion de las Normas revisadas antes de su adopcion:
De conformidad con la NIC 8 Politicas contables, cambios en las estimaciones
contablesy errores, los estados financieros emitidos entre enero de 2008 (fecha de
emision de la NIIF3)y la fecha en que la entidad adopte las Normas revisadas,
deberanincluirla siguiente informacion:
[NIC 8.30] -el hecho de que la entidad no ha aplicado una nueva NIIF que, habiendo sido V25
emitida, todavia no ha entrado en vigor

-informacidn relevante, conocida o razonablemente estimada, para evaluarel
posible impacto que la aplicacion de la nueva NIIF tendra sobre los estados
financieros de la entidad en el ejercicio en que se aplique por primera vez

[NIC8.31] -el titulo de la nueva NIIF V26

- la naturaleza del cambio o cambios inminentes en la politica contable

-la fecha enla que sea obligatoria la aplicacién de la NIIF
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-la fecha a partir de la que esté previsto aplicar la NIIF por primera vez
-una uotra de las siguientes informaciones:

*una explicacion del impacto esperado, derivado de la aplicacion
inicial de las nuevas NIIF, sobre los estados financieros de la
entidad, o

*siel impacto fuera desconocido o no pudiera ser estimado
razonablemente, una declaracién al efecto

Explicacion del impacto de las Normas revisadas en el periodo de su adopcién:

En el ejercicio en el que se adopte por primera vezla NIIF 3 (2008), sera de

aplicacidn la NIC 8.28. Este parrafo exige que, cuando la aplicacion por primera

vezde una Norma tenga efecto en el ejercicio corriente o en alguno anterior, o

tendria efecto -salvo que fuera impracticable determinar el importe del ajuste-o

bien pudiera tener efecto sobre ejercicios futuros, |la entidad revelara:

-el titulo de la Norma

-ensucaso, que el cambio de politica contable se ha efectuado de acuerdo con su
disposicion transitoria

-la naturaleza del cambio en la politica contable

-ensucaso, una descripcion de la disposicion transitoria

-ensucaso, la disposicion transitoria que podria tener efecto sobre ejercicios
futuros

-para el ejercicio corriente y para cada ejercicio anterior presentado, el importe
del ajuste para cada rubrica del estado financiero que se vea afectada

-elimporte del ajuste relativo a ejercicios anteriores presentados, en la medida
en que sea practicable

V27

[NIC3.64]

-silaaplicacion retroactiva, exigida por la Norma, fuera impracticable para un
ejercicio previo en concreto, o para ejercicios anteriores a los presentados, las
circunstancias que conducen a la existencia de esa situacién y una descripcion
de cdmoy desde cudando se ha aplicado el cambio en la politica contable

Silas Normas se adoptan antes de su fecha de entrada en vigor, debe hacerse
constar este hecho.

Desgloses de politicas contables:

Tras la adopcidn de la NIIF 3, el resumen de politicas contables debe modificarse
para reflejar las politicas contables revisadas con respecto a las combinaciones
de negocios.

V28
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