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Las claves de la direccién financiera

Introduccion |

Introduccion

La funcién financiera se ha convertido en un elemento clave de la
gestion empresarial en un entorno marcado estos ultimos afos por
la crisis econdmica, la incertidumbre y el riesgo financiero. En este
contexto, el director financiero (CFO en sus siglas en inglés) ha
asumido un papel fundamental en la toma de decisiones y la gestion
de riesgos de la compania, convirtiéndose en partner estratégico del
negocio y en pieza clave en la evolucion de la empresa. La coyuntura
ha obligado a las companias a afrontar situaciones complejas que han
implicado la ejecucion de medidas de reestructuracién, busqueda de
alternativas de financiacion y optimizacion de costes.

Las conclusiones de esta encuesta, que se ha realizado por sexto

afo consecutivo, se centran en aspectos importantes de la direccion
financiera como son la dimensién de la funcién financiera y el papel
desempefado por el director financiero, los procesos de financiacion,
la expansioén del negocio, la gestion de la informacion financiera y el
control de riesgos. Los resultados ofrecen una visién clara de los retos
qgue enfrentan las empresas en materia financiera, concluyendo en
considerar necesaria la implantacién de un modelo de gestién global
de la informacién y anélisis predictivo del negocio y de los riesgos
(Data Analytics).

El presente informe refleja conjuntamente las respuestas de
directores financieros de empresas cotizadas y no cotizadas
pertenecientes a mas de veinte sectores, recogidas en el primer
semestre de 2014. Como novedad respecto a los informes anteriores,
se incluyen cuestiones relativas al control interno de la informacion
financiera (SCIIF), procesos de internacionalizacién y nuevas
regulaciones. El contenido del informe responde asi a las claves de la
direccion financiera.
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Las claves de la direccion financiera

El largo periodo de crisis en el que han tenido que navegar las
organizaciones en los uUltimos afos ha ratificado el papel cada vez méas
relevante que desempena el directivo financiero en la tarea de definir

y proyectar la estrategia corporativa. La funcién financiera ha sido una

de las areas que de manera mas directa ha tenido que gestionar la
incertidumbre del entorno e integrarla con inteligencia en sus procesos de
trabajo y toma de decisiones.

Como han venido sefalando las ediciones precedentes de este informe,
la tendencia ha determinado que la funciéon financiera haya visto ampliado
su perimetro de responsabilidad y su grado de influencia en los érganos
ejecutivos. De hecho, la practica totalidad de los encuestados en esta
edicién, tanto de empresas cotizadas como no cotizadas, ha considerado
importante su labor a la hora de contrarrestar y superar el entorno
econdémico v la situacién de mercado que hemos vivido (el 98 y el 99%,
respectivamente).

Ahora que el horizonte aparece mas despejado y el mercado se estabiliza,
el CFO seguira teniendo un papel clave en el disefio de crecimiento
futuro, especialmente en lo que se refiere a dos dmbitos esenciales: la
financiacion y las oportunidades de inversién. En un contexto de lenta
recuperacion, la optimizacién de costes, el incremento de los margenes
y la busqueda de financiacién constituyen las principales preocupaciones
que los directores financieros reconocen en el futuro inmediato. A estos
deben anadir una demanda creciente por parte de inversores, accionistas
y analistas de un reporte completo y fiable ante el que se erigen como
una pieza fundamental y comprometida con la calidad de la informacion
financiera.

Ademas, el CFO apuesta por el potencial de las herramientas de gestién
global de la informacién y anélisis predictivo del negocio y de los riesgos
(Data Analytics) y las considera las que con mayor probabilidad se
implementaradn en su area de trabajo en un futuro préximo. En esta linea,
una amplia mayoria ha coincidido en que el uso eficaz y estratégico del
anélisis de la informaciéon de forma masiva sera clave para mejorar la toma
de decisiones, facilitar la innovacién e incrementar la satisfaccion de los
clientes.
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“El dificil contexto econémico con el que han convivido las empresas ha
permitido que los CFO desarrollen su potencial y el de sus equipos de una
manera muy significativa, creando una conciencia de mejora continua que

les permite seguir evolucionando en su funcién y adoptando las mejores
practicas”.

“Se aprecia una autoexigencia mayor hacia la calidad de la informacién
financiera ante la complejidad normativa y, especialmente en las
empresas cotizadas, destaca el interés y la necesidad del area financiera
por impulsar sistemas de control interno, incluyendo la evaluacion de su
eficacia y buen funcionamiento”.
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La funcion financiera

El director financiero (CFO) ha venido asumiendo en los ultimos afos un rol de socio
estratégico del negocio, convirtiéndose en una pieza clave en la toma de decisiones y
en la gestion de riesgos dentro de la compaiiia.

Asi lo senala el 57% de los encuestados.
A su vez, un 29% considera fundamental
su papel como impulsor de proyectos

de transformacién (Gréafico 1). Los CFOs
encuestados consideran que su gestion
ha sido clave en la evolucion reciente

de la empresa en un 55% de los casos,
mientras que un 41% y un 39% destacan
su contribucién a ayudar a reducir costes
operativos y a asegurar la financiacion del
negocio respectivamente (Grafico 2).

Por otro lado, la gestién global de la
informacién es un aspecto que preocupa
mucho a las empresas. Es por ello que el
42% de los encuestados manifiesta estar
considerando implantar en un futuro cercano
un modelo de analisis predictivo del negocio
y de los riesgos que permita gestionar y
proteger la informacion de manera eficiente
y reducir la incertidumbre del entorno
(Gréfico 3).

En lo que respecta a la planificacién y los
presupuestos dentro de la compahia, el 29%
de las empresas encuestadas cuenta ya con
un proceso presupuestario que involucra

a todas las areas de la organizacion,
mientras que otro 29% manifiesta que su
prioridad ahora es la mejora de la fiabilidad

y frecuencia de las previsiones (Gréafico 4).

Todo esto evidencia la creciente importancia
de integrar la informacion operativa

con la financiera y conseguir una buena
coordinaciéon entre todas las areas del
negocio, con el fin de que la planificacién
financiera y la concrecién de presupuestos
sean procesos eficientes y estén bien
definidos.

El rol del director financiero cada vez mas
va més alld de sus labores puramente
financieras y asume una dimension de
socio estratégico, convirtiéndose en un
elemento clave de la gestion del negocio en
general, y del tratamiento y la defensa de la
informacion financiera en particular.
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¢;Cudl es en general el papel fundamental que desempefia el CFO en su empresa en la
actualidad?

() 29% Impulsor de proyectos de Transformacion
y mejora de la eficiencia operativa de toda
la Qrganizacién, no sélo de Finanzas

4%  Proveedor de informacion fiable y en
tiempo, tanto interna como externamente

@ 1008 Accesoa lafinanciaciony obtencion
de recursos financieros para apoyar el
crecimiento del negocio

® Y% Partner estratégico del negocio, aportando
valor en la toma de decisiones y
gestionando los riesgos

Por favor, indique en qué medida cree que ha contribuido su gestion en el area financiera
a contrarrestar y superar o incluso crecer en el entorno econdmico y la situacién del
mercado actual. Seleccione un maximo de tres respuestas.

Creo que mi gestion no ha afectado de manera lI 3[]/[|

significativa al rumbo del negocio
Mi gestién ha sido importante en la gestion del 14[]/[]
“mix" de producto y la politica de precios
Mi gestion ha sido importante sobre todo en la 41 U/
reduccién de costes operativos 0
Mi gestion ha sido importante sobre todo en la 1 50/
reduccién de costes financieros 0
Mi gestidn ha sido importante sobre todo 36[]/
. o 0
gestionando el capital circulante
Mi gestién ha sido importante principalmente en
ante pin . 29%
asegurar la financiacién del negocio
_ Mi gestion ha sido impgrtant_e principalmepte l"ll"l 31 []/u
participando en procesos de inversion/desinversion
Mi gestion ha sido clave en la evolucién reciente de ll'llllll'llll 55[]/
la empresa 0
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¢ Cudl de las siguientes herramientas/modelos considera con mas probabilidad de
aplicar/implantar para su area en un futuro cercano?

o 10% Disefio e implantacién de un Modelo de Gestién de
Tesorerfa (procesos y exposicion a riesgos, posicion
consolidada de Tesorerfa, previsiones, ...)

o 18% Disefio e implantacion de un Modelo Integrado de
Gestion (Planificacion, Presupuestacion, Gestion de
inversiones, Reporting, Analitica, Forecasting,...)

® 30% Optimizacion de los pracesos econémico-financieros
y/o de Control de Gestion (mejora de la eficiencia,
simplificacion, adopcion de mejores practicas,
centralizacion/externalizacion,...)

@ 42V Gestion global de la informacion y analisis predictivo
del negocio y de los riesgos (Data Analytics)

a ¢Coémo se elabora en su empresa la planificacion y los presupuestos?

() 8% Hay un proceso presupuestario definido a
nivel corporativo que se elabora de manera
centralizada y con un caracter eminentemente
financiero

@ 29%  Hay un proceso presupuestario que involucra a
todas las areas de la organizacion, que integra
informacidn operativa con la financiera

@® 11% Estan totalmente integrados los procesos de
planificacién, presupuestacion operativa y
financiera, y forecasting

@® 3% Ademas del punto anterior, también esta
integrado el presupuesto de Tesoreria y las
previsiones de flujo de caja que elabora el area
de Tesorerfa

@® 79U Conseguidos los dos puntos anteriores, ahora
nuestra prioridad es la mejora de la fiabilidad
y frecuencia de las previsiones de manera
coordinada con las dreas de negocio
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Financiacion de la actividad empresarial

La financiacion es uno de los aspectos mas complejos a los que se han enfrentado las
empresas en la coyuntura de crisis econémica.

No obstante, el entorno de mayor
estabilizacién del entorno de negocios
encuentra su reflejo en el hecho de que
asegurar el acceso a financiacién no sea la
principal preocupacion para la mayoria de

los encuestados (18%). Alternativamente,

el reto prioritario detectado por los

directores financieros que han participado

en esta encuesta en la actual coyuntura es la
optimizacién de los costes y el incremento de
los méargenes, para un 54% (Grafico 5). Por
otra parte, las actividades de reestructuracion
mas frecuentes llevadas a cabo en el
panorama empresarial corresponden a la
gestion optimizada del capital circulante
(63%), seguida de la reduccién en el numero
de empleados (43%). Las emisiones de deuda
en cambio, han dejado de ser un método
recurrente de las empresas para obtener
financiacion (Gréafico 6). Son resultados
alineados con los obtenidos en el informe
precedente.

Sintoma de mejoria es también que el 54%
de los directivos encuestados declare no
haber refinanciado su deuda. Los que si lo
han hecho, conceden especial atencién a los
cambios en las condiciones relativos a los
covenants, cuya mencion ha aumentado de
forma significativa de un afo a otro (pasando
de un 10% a un 20%) (Gréafico 7). Por ultimo,
en cuanto a las turbulencias financieras,

las empresas manifiestan estar mitigando
sus efectos buscando vias alternativas de
financiacion (65%) y ampliando sus lineas

de crédito o préstamos a largo plazo (37 %),
alternativa que se incrementa en 6 puntos
porcentuales en relacion al resultado del

ano pasado (Gréfico 8). Destaca también el
incremento en el porcentaje de entrevistados
que ha senalado estar amortiguando los
efectos de la crisis financiera fortaleciendo su
solvencia patrimonial mediante inyecciones de
capital de sus accionistas, que pasa del 19%
al 26%.




10 | Financiacion de la actividad empresarial

e Desde la perspectiva de su empresa, por favor, sefiale cuél de los siguientes aspectos

‘ . . ‘ . . . ‘ . . @ 19Uy Asegurar laobtencion de la financiacion
necesaria y/o reestructuracion de la

. . . . . . . . misma, siendo capaz de dar respuesta
a las necesidades de informacion que

exigen terceras partes y/o los mercados
de capitales

BA%  Optimizacion de los costes de la empresa
e incremento de margenes

® 17% Optimizacion del working capital y de la
caja

@® 11% Mejora de la capacitacion del equipo
actual del area de Finanzas, incoporando
perfiles con mayor conocimiento del
negocio y capacidad analitica

¢ Qué actividades de reestructuracion ha realizado recientemente en su empresa?
Seleccione un maximo de tres respuestas.

Ninguna de las citadas 'll 1 ﬂ"/[]
Venta/desinversion de activos/negocios "lllll"l 37[]/0
considerados no estratégicos
Reduccién del ndmero de empleados 'lllll'.lll 43“/[]
Emisiones de deuda l'l 9[]/0

Gestion optimizada del capital circulante 'lllll'.lllll"l 630/[]
Reestructuracion de la deuda con entidades
financieras 'llllll" 360/0
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En relacion a la refinanciacion de los préstamos a medio y largo plazo que se hayan
llevado a cabo en su empresa recientemente, ;cuéles de las siguientes variaciones en
las condiciones del préstamo son aplicables? Seleccione un maximo de tres respuestas.

No se ha refinanciado la deuda

Ninguna variacion

Condiciones de prepagabilidad/
pospagabilidad/“bullet” de los intereses

Limitaciones en la gestion del negocio (niveles
maximos de inversion, caja minima, etc.)

Garantias adicionales

Covenants

Incremento del margen

JIRRRRRRRRNnNNl 5%
Il o

||

BBl 13w

| | AL
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¢Coémo se estan mitigando en su empresa las consecuencias de las turbulencias
financieras? Por favor, elija un maximo de tres opciones.

Fortaleciendo su solvencia patrimonial mediante
inyecciones de capital de los accionistas

Busqueda de vias alternativas de financiacién

Ampliacion de lineas de crédito o préstamos a largo
plazo

Cobertura de tipos de interés

BRNRNNI 2%
ARNRARNRANRRANIN| e
IRNRNRINI a7
BONANN %
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Crecimiento

Las actividades de crecimiento del negocio recobran brio en un contexto de
recuperacion de la confianza que se traduce en expectativas de expansién, nuevos
procesos de internacionalizacion y operaciones de fusiones y adquisiciones (M&A).

De hecho, el 96% de los directivos
encuestados ha afirmado que espera

qgue su empresa crezca en los préximos
cinco anos, lo que refrenda la mejora de

las expectativas (Grafico 9). De estos, el
58% desarrollard negocio por via organica,
mientras que las operaciones de M&A serén
la via de expansion prioritaria para el 13%.
Paralelamente, un 25% espera crecer por
ambas vias, tanto organica como a través de
adquisiciones.

La reactivacion de las operaciones
empresariales se evidencia también en
el rendimiento de las llevadas a cabo
recientemente. No solo se reduce el
numero de empresas que declaran no
haber realizado ninguna operaciéon en los
ultimos tres anos (pasando de un 40%

a un 34%), sino que ademas, segun el

53% de los encuestados, la mayor parte

de ellas superaron el valor esperado
(Gréafico 10). En cambio, tan sélo un

1% dice no haber creado valor en la

mayoria de sus operaciones, senalando

la aparicion de pasivos inesperados, el
excesivo apalancamiento financiero y un
planteamiento estratégico inadecuado como
los principales factores que han motivado
este resultado (Gréfico 10B). Esto contrasta
con los resultados del ano pasado, cuando el
factor mas citado fue que el precio pagado
fue demasiado alto (4,5 puntos).

0 Indique a través de que vias prevé que su empresa va a crecer en los proximos 5 afios.

o 13% Fundamentalmente a través de
crecimiento inorgénico via adquisiciones
B8%  Fundamentalmente prevé un crecimiento
organico
@® 25% Ambosen proporcion similar

No prevé crecimiento
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Teniendo en cuenta las operaciones de M&A en las que usted ha participado, indique
cuantas han generado el valor esperado por el accionista y cuantas no. Por favor,
seleccione la opcidn que mas se ajuste a Su caso.

o 53% La mayor parte de las operaciones han
superado el valor esperado

12%  Lamitad de las operaciones ha creado
el valor esperado y la otra mitad no ha
creado valor

@® 1Y%  Lamayor parte de las operaciones no han
creado valor

@ 3% No he hecho ninguna operacion de M&A
en los Ultimos tres afos

En una operacion de M&A que haya creado un valor para el accionista inferior
al esperado, indique el principal factor que ha originado esa situacion.

Divergencia en las culturas empresariales integradas _ 3,8
[

Aparicién de pasivos inesperados no cubiertos por B
oo [N

Falta de recursos en el proceso de integracion post _ 3 8
transaccion '

Sinergias identificadas no valoradas adecuadamente _ 3,5

Precio pagado demasiado elevado _ 3,2

Planteamiento estratégico inadecuado _ 4
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jComo crear valor para el accionista a través de una operacion
de M&A?

La creacion de valor a través de una operacion de M&A se establece en torno a
diferentes variables, entre las que normalmente se encuentran las siguientes:

e Comerciales/Estratégicas: un mejor posicionamiento en el mercado (clientes,
geografias, diversificacion del offering, diversificacion del riesgo, acceso a
tecnologias/know-how, sinergias comerciales, etc.)

Operacionales/Costes: ya sea por la aplicacion de mejores practicas,
sinergias operacionales y de estructura, economias de escala,
posicionamiento ante proveedores, mejor llegada a mercados de
abastecimiento, etc.

Financieras: capacidad de compra/venta a un precio 6ptimo, mejora de los
ratios de endeudamiento, mayor capacidad de llegada a diferentes fuentes
de financiacion, desinversion de lineas de negocio drenadoras de caja, ...

Para conseguir optimizar la creacion de valor a través de operaciones de M&A
es critico el definir cuales son las palancas de creacién de valor y como se van
a poner en marcha los procesos necesarios para optimizar dichas palancas.

Dentro de este proceso, es clave contar con una adecuada planificacion desde
los analisis preliminares de la oportunidad hasta la 6ptima integracion del
negocio adquirido, pasando por un adecuado analisis de riesgos, estrategia
de negociacion, plan de 100 dias, integracion a mas largo plazo, alineacién de
culturas empresariales, etc.

Asimismo, y no sélo centrandonos en las oportunidades, es determinante
también plantearse las amenazas asociadas a una operacion de M&A,
incluyendo en el proceso de planificacion de su identificacion inicial y la
creacion de planes de contingencia. Dentro de las amenazas tradicionales
destacan las relacionadas con la integraciéon de culturas empresariales, la
dependencia de personas clave, una desatinada planificacion inicial, un
excesivo apalancamiento financiero, la obtencion de menores sinergias de las
previstas, etc.

Como aspecto esencial hay que subrayar la relevancia de una adecuada
planificacion de las operaciones de M&A, involucrando a todos los niveles de
las organizaciones, para asi lograr alcanzar las expectativas de valor creadas.

Jaime Muiioz
Director en Transaction Services de KPMG en Espafia
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En cuanto a la gestion de los procesos de Por otro lado, entre los factores criticos de
fusiones y adquisiciones, tanto en la compra  éxito en las operaciones de crecimiento
venta como en la integracién, el 95% de los internacionales llevadas a cabo o previstas,

encuestados manifiesta recurrir a la ayuda los directores financieros destacan la

de asesores especializados cuya gestion identificacion de la estructura de entrada al
permita reducir los riesgos asociados a pais, y la integracion con la cultura y politicas
este tipo de operaciones (Grafico 11). La de la compania como los aspectos mas
mitad de los encuestados lo hace siempre, relevantes, segun el 40% y el 35% de los

mientras que otro 45% solicita servicios de encuestados, respectivamente (Gréafico 12).
asesoramiento en funcién de la operacion.

Por favor, indique si en los procesos de la compra/venta (gestién del proceso, contrato,
due diligence, etc.) y/o integracién ha contado con el apoyo de asesores especializados.

. ‘ . . . ‘ . . . . ([ ] B0 Entodas las transacciones cuento con

asesoramiento especializado

@ 4RY; Dependiendo del caso, puedo contar
0
puntualmente con asesoramiento
especializado

@® 3% Casinunca cuento con asesores
especializados

® 2% No tengo experiencia en trabajar con
asesores especializados

L

|- o

——— ——

i
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En los procesos de internacionalizacién que su compafiia haya llevado a cabo o tenga

previsto acometer, ;cuales considera que son los aspectos mas relevantes para el éxito
de la misma?

(] 4(0p Identificacion de la estructura de entrada
en el pais (socios locales, compra de
sociedades, acuerdos distribucion...)

25%  Conocimiento de la normativa legal,
laboral, fiscal y contable aplicable

{ ] 35% Integracion con la cultura y politicas de la
compafia
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Gestion y control de riesgos

El control de riesgos se ha convertido en un tema central tanto en la gestion como en
la planificacion estratégica de las empresas.

A la hora de gestionarlos adecuadamente, los encuestados (Gréfico 13).

para el director financiero el mantenimiento

de 6rganos especificos de control y En cuanto al control interno, el 84% de
seguimiento es el aspecto primordial, los directores financieros encuestados
considerado relevante o muy relevante asegura que en sus companias existe

por el 91% de los encuestados, seguido cultura de control que nace, ademas, de
de la necesidad de disponer de un mapa la alta direccion. Para la mayoria de ellos
de riesgos valorado para un 84%. La (86%), el control interno se interpreta como
transformacién del mapa de riesgos en un proceso de mejora continua que, para
una herramienta mas eficiente es el tercer el 76%, va mas alla del control sobre la
aspecto mas mencionado, considerado informacion financiera (SCIIF) (Grafico 14).

relevante o muy relevante por un 77% de

Por favor, indique cdmo valora el modelo de control interno (Cl) de su organizacion.
Por favor, indique el grado de cumplimiento de 1 a 4, siendo T muy poco y 4 mucho.

El control interno ha incorporado riesgos tanto extrafinancieros como financieros

2w DM

El control interno ofrece informacidn suficiente para que el Consejo de Administracién pueda tomar decisiones
informadas sobre los riesgos de la Organizacion

La Organizacion considera que el control interno solo es SCIF

BT 000 %

Existe cultura de control en la Organizacion y ésta nace de la alta Direccion

3w e

El departamento de control interno asegura un modelo eficiente e integrado en los procesos y sistemas

Ol o e

Existe un departamento responsable de modelo de Cl que trabaja de forma transversal para toda la Organizacion

0% [T [ T

El control interno de la Organizacién se concibe como un proceso de mejora continua

El modelo de Cl es burocréatico

BT e

B Muy poco [ Poco cumplimiento [ Bastante cumplimiento [ Mucho cumplimiento
cumplimiento
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Sefiale qué aspectos considera mas relevantes en la gestion de riesgos de su compafiia.
Por favor, indique el grado de importancia siendo T muy poco relevante y 4 muy relevante

Valorar riesgos extrafinancieros como el impacto del cambio climatico, crisis reputacionales, etc.

3 S

Construir un modelo de monitorizacién continua que permita a la FAl mayor eficiencia en tareas rutinarias y asf
destinar recursos a proyectos de mayor valor afiadido

R .

Transformar el mapa de riesgos en una herramienta mas eficiente y de mayor valor para la Organizacion

2w B s
Disponer de una funcién de gestion de riesgos

wh L e W
Mantenimiento de érganos especificos de control y seguimiento

2om [

Disponer de un mapa de riesgos valorado

e [ e

[l Muy poco relevante Poco relevante [ Bastante relevante [ Muy relevante
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jComo transformar el mapa de riesgos en una herramienta mas
eficiente y de mayor valor para la organizacion?

Los mapas de riesgos vienen trabajandose en las organizaciones desde principios
de siglo. No obstante, hace algo mas de una década recibieron un fuerte empujoén
con motivo de algunos casos de fraude, de nuevas legislaciones y marcos de control
de referencia mas exigentes (Sarbanes Oxley, COSO, J-SOX....).

Con un enfoque orientado a prevenir pero sin pararse a estructurar, en los ultimos
anos se ha potenciado el diseho de mapas de riesgos muy operativos y poco
integrados en la organizacion, de modo que hoy las companias, conscientes de la
necesidad de disponer de un modelo efectivo de gestion de riesgos, empiezan a
cuestionarse si lo que se ha construido hasta ahora es o no adecuado. La propia
encuesta realizada pone el énfasis en la importancia de mantener érganos de control
y seguimiento, algo ya habitual, puesto que es dificil visualizar la gestion de riesgos
como un hecho o un area aislada. La gestion de riesgos esta evolucionando para

ser mas eficiente consigo misma y con respecto a la organizacion, y esto requiere
integrarse con otras areas y organos de control.

A la pregunta de codmo transformar un mapa de riesgos en una herramienta mas
eficiente y de mas valor hay dos respuestas habituales. La primera, con herramientas
informaticas que ayuden a gestionar el volumen de informacion; la segunda,
midiendo y valorando los riesgos con mayor detalle.Y siendo ambas validas, nuestra
experiencia nos dice que la mayor limitacion para conseguir esa eficiencia y valor
tan deseados esta en la falta de impregnacién de una cultura de riesgos y control

en toda la organizacion. Por ello es importante trabajar para transformar algunos
aspectos que ayuden a lograr mejorar esta variable tan relevante:

e Un enfoque diferenciado de lo que es importante y lo que es secundario, haciendo
hincapié en aquellos riesgos de caracter estratégico a los que se les debe dar
seguimiento de forma fluida y totalmente integrada en el dia a dia (business as
usual)

Un modelo de gestién pragmatico que asegure su integracion total y absoluta
en la organizacién y con otros érganos de control (una segunda linea de defensa
organizada y estructurada que contemple riesgos, control interno y cumplimiento)

Un modelo que trabaje en la reduccidon de burocracias innecesarias

Una apertura al mercado y a otros stakeholders mas alla de la propia
compania, una apertura que permita compartir como valoran nuestros riesgos
los accionistas, los clientes, los proveedores, los empleados, los bancos, las
asociaciones sectoriales, etc.

Hay recorrido para hacer mas eficiente la gestion de riesgos y que genere mayor
valor. Este recorrido va mas alla de herramientas informaticas y algoritmos de
valoracion, aunque también son necesarios. Este camino pasa primero por saber
qué medir y por qué hacerlo, apoyado en una estructura sencilla e integrada en la
organizacion, que potencie la cultura de riesgos y control.

Maria Jesus Rico
Directora en Risk Consulting de KPMG en Espafia
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Por otra parte, entre los nuevos riesgos
crece la preocupacién de las empresas por
la posible “fuga de informacién” asociada

a las “ciberamenazas” Un 49% de los
encuestados la ve como prioridad de la
direccion y dispone de controles para mitigar
los riesgos cibernéticos (Grafico 15) mientras
qgue tan solo un 5% no considera esta una
preocupacion tangible.

Las claves de la direccién financiera

En relacién a las “ciber-amenazas” y los “ciber-ataques”, es decir, la proteccion de
la informacién de la compafiia y en concreto de cara a prevenir la posible “fuga de
informacion”, indiquenos por favor el grado de preocupacion que usted recibe.

La modificacion del Cédigo Penal, el 23

de diciembre de 2010, que contemplaba

a las personas juridicas como posibles
responsables penales de una serie de delitos
que puedan cometerse en el seno de las
empresas supuso un cambio relevante en
la estrategia de riesgos de las companias,
que han tenido que adaptar sus sistemas
de control y sus protocolos. En relacién con
esto, el 80% de los directivos encuestados
asegura que la reforma ha implicado una
revision de los controles existentes para
adecuarlos a los posibles comportamientos
delictivos que pudieran afectar a la
responsabilidad penal de la empresa vy el

() Bl No existe una preocupacion tangible
sobre este riesgo por lo que no sabemos
si se produce 0 no

© ABY Existe cierta preocupacién y tenemos
algunos controles para mitigarla

@® 49Y Esuna prioridad para la Direccidn y

estamos abordando diversas iniciativas
(técnicas, organizativas y estratégicas,
etc.) para solucionarlo

78% coincide en que se ha mejorado el
cédigo de conducta/ético y se ha formado
al personal clave de la organizaciéon para
prevenir incumplimientos. (Gréafico 16)

Por ultimo, consultados acerca de la
relevancia para los inversores de contar con
una revisiéon por parte de un externo del
Informe de Remuneracién de los Consejeros
-segun lo establecido en la Circular 4/2013
de la CNMV- la mayoria (61%) no lo
considera relevante. (Grafico 17)



Las claves de la direccién financiera

Gestion y control de riesgos | 21

En relacion con la modificacion del Cédigo Penal de 2010 que incluy6 la responsabilidad
penal de las personas juridicas, responda si 0 no a las siguientes opciones:

La funcién de auditoria interna revisa el buen
funcionamiento de los sistemas y controles disefiados

Se ha mejorado el c6digo de conducta/ético y se ha
formado al personal clave de la Organizacién para
prevenir incumplimientos, y aquellos comportamientos
que pudieran conllevar una responsabilidad penal a la
compafifa

18%

Su compafifa ha implementado un Protocolo de prevencién
y respuesta ante los delitos que pudieran implicar
penalmente a la empresa

64%

Su compafifa ha realizado una revisién de los
controles existentes para adecuarlos a los posibles
comportamientos delictivos que pudieran afectar a la
responsabilidad penal de la empresa

80%

o

¢En qué medida considera que seria relevante para los inversores llevar a cabo una
revision por parte de un externo del Informe de Remuneracion de los Consejeros seguin lo

establecido en la Circular 4/2013 de la CNMV?

® 39%

@ 61%

Muy relevante

Poco relevante
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Las claves de la direccién financiera

Gestion de la informacion financiera

El uso eficaz y estratégico del analisis de la informacion de forma masiva es clave para
mejorar la toma de decisiones, facilitar la innovacion e incrementar la satisfaccion de

los clientes.

En esta afirmacién coincide una marcada de ello, que un 73% si que ha comenzado
mayoria de los directores financieros a definir una estrategia o arquitectura de
encuestados (92%) en relacién con el reto tecnologias de la informacion global que

de capturar, almacenar, compartir y poner facilite el anélisis masivo de datos y el cruce
en valor datos e informacion que hasta la de informacion de diferentes areas. En este
fecha eran poco utilizados o inaccesibles sentido, también un 73% de los directores
(Gréfico 18). No obstante, la mayoria de financieros cuentan en sus organizaciones
las companias (56 %) no ha definido un con un modelo de informacién financiera,
business case sobre Big Data con los casos  de gestion y operativa facilmente accesible
de uso que realmente podrian aportar a través de una herramienta con el nivel de
valor a su negocio. Si es cierto, a pesar detalle que se requiere (Grafico 19).

La gran cantidad de datos de que disponen las empresas, va a suponer un reto para las
compafias. Por favor responda si o no en cada caso.

Si

Su compafifa ha identificado los riesgos y normativas
legales que pueden afectar a la implantacion de Big Data
en su compafiia.

48%

Su compafifa ha comenzado a realizar pilotos para conocer
el potencial real de esta nueva forma de tratamiento de la 68%
informacién.

Su compafifa ha comenzado a definir una estrategia o
arquitectura Tl global que facilite el anélisis masivo de
datos y el cruce de informacién de diferentes areas.

Su compafifa ha definido un Business Case sobre Big Data
con los casos de uso que realmente podrian aportar valor 44%
a su negocio.

Considera que el uso eficaz y estratégico del anélisis de
la informacién de forma masiva permitird a su empresa

mejorar la toma de decisiones, facilitar la innovacién e

incrementar la satisfaccion de sus clientes.

(=)
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jComo puede ayudar una estrategia de Data Analytics a la
funcion financiera?

Una de las mayores revoluciones que han venido de la mano de la transformacién
digital de las empresas es la toma de conciencia de las enormes oportunidades que
contienen los datos. En un entorno cambiante, el paradigma del Data Analitycs,

y ahora su evolucion mediante técnicas de Big Data, en su objetivo de analizar

en tiempo real el flujo constante de informacidn que circula en el entorno de la
empresa, puede mejorar de forma critica la eficacia de la infinidad de decisiones
que se toman en el dia a dia.

Para la funcion financiera, una mayor capacidad de analisis de los datos puede
aportar una ventaja diferencial clave a la hora de calcular riesgos financieros o
establecer previsiones precisas, encontrar espacios optimizables en la gestion
de costes, obtener conclusiones esclarecedoras en el cruce de la informacion
financiera y operativa, realizar un seguimiento fiel del control interno de la
informacidén financiera o definir modelos de planificacion actualizados.

Para la compania, el reto de convertir los datos en informacién de valor pasa por
tener en cuenta algunos estadios determinantes. En primer lugar, hay que detectar
donde estan las mejores oportunidades de creacion de valor a partir de una
reflexion previa sobre qué procesos de negocio pueden beneficiarse de un analisis
exhaustivo de la informacion bruta. Teniendo claras las areas sobre las que trabajar
habra que desarrollar o dotarse de las capacidades analiticas y matematicas

mas adecuadas para los datos de que dispone la empresa.Y no sera hasta
entonces cuando habria que definir las herramientas y pensar en la tecnologia.
Contrariamente a lo que cabria intuir, la inversion para aprovechar las ventajas de
Big Data no recae tanto sobre las herramientas tecnolégicas (software, etc.) como
en la busqueda del talento capaz de explotar la informacion. En este sentido, la
funcion financiera juega un papel importante, transformando la funcion del area de
control de gestién tradicional, dotandola de perfiles mas analiticos con capacidad
para hacer un uso inteligente y efectivo de los datos disponibles en la empresa.
Esto permitira a la funcion financiera adoptar una posicion mas proactiva y aportar
valor para impulsar el crecimiento de la compania.

Belén Diaz
Socia responsable de Funcién Financiera en Management
Consulting de KPMG en Espafia
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Con respecto a la informacién disponible en su empresa, por favor, indique qué situacion

se adeclia mas a la suya.

Los inversores, reguladores, clientes y
otros grupos de interés cada vez son mas
exigentes en relacion con el alcance y el
enfoque de la informacién que quieren
recibir de las companias. En este sentido,
cobra una relevancia creciente la integracion
de la informacion extra-financiera (gobierno
corporativo, social, ambiental) y financiera
en los informes corporativos. El estado

de desarrollo del informe integrado en las
empresas muestra un comportamiento
dispar a la luz de las respuestas recibidas de
los CFOs. Mientras que el 25% considera
que ya publica un informe integrado, otro
28% todavia trata la informacién de forma
separada aunque esta planteando el modo
de integrarla (Gréafico 20).

Se dispone de un modelo de informacidn acorde a
las necesidades en tiempo y forma, que incorpora
informacidn financiera, de gestion y operativa

® 29%

Ademas del punto a, la informacion es facilmente
accesible mediante una herramienta con el nivel de
detalle que se requiere a cada nivel

44%

® 2%

Los procesos de elaboracion del Reporting estén
muy dispersos en toda la Organizacion, siendo poco
eficientes y no garantizando su integridad

® 10%

Todavia existe manualidad en los procesos de
elaboracion del Reporting, lo que puede reducir la
fiabilidad y coherencia de la informacién

® 15%

Ahora tenemos que poner el foco en la mejora

de la informacion provisional integrada con las
previsiones del negocio, asi como en la elaboracién
de simulaciones sobre las variables clave

En cuanto a las empresas cotizadas, la Guia
para la elaboracion del informe de gestion
de las entidades cotizadas publicada por

la CNMV despierta opiniones diversas que
oscilan desde el 20% que considera que la
guia mejora sustancialmente la calidad y el
contenido de la informacién hasta el 15%
gue opina lo contrario; en esta misma linea,
mientras el 35% de los consultados asegura
que su empresa lo ha aplicado, el 30% dice
qgue no lo ha hecho (Grafico 21).
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@ ¢Cudl es el grado de desarrollo que tiene el informe integrado en su compafia?

No conozco en qué
consisten los informes
integrados

Informes independientes por separado o juntos en
un solo tomo. Estamos cémodos en este momento
haciendo informes independientes de Gobierno,
social/ambiental y financiero

Consideramos que
hacemos ya un
informe integrado

Ninguna, no creemos que haya que
realizar otro reporting de informacién
que no sea financiera a excepcion de la
obligatoria (de gobierno corporativo en el
caso de las cotizadas)

Hacemos informes por separado,
pero estamos explorando la forma de
evolucionar hacia uno mas integrado

Necesitamos mejorar nuestro
informe integrado

¢Ha aplicado su compafiia la Guia para la elaboracion del informe de gestion de las
entidades cotizadas, y considera que efectivamente mejora la calidad de la informacién?

000 [ 4 o 00000 000 (X 4
(X J [ 4 o 00000 (O (X 4
(X ) ([ 4 [ 4 00000 (O (X}
o0 o o 00000 (O (X 4
(X J [ 4 o 00000 (O (X 4
(X ) 4 [ 4 00000 (O (X}
(1 J o [ 4 00000 (O (X 4
(X o [ 4 00000 |O o0
(1 J o o 00000 O (X ]
( 1 ] (] o 00000 O ( X ]
— Si se ha aplicado ~— No se ha aplicado en — Mejora — No mejora
este ejercicio sustancialmente la sustancialmente la
calidad y contenido calidad y contenido

de la informacion de la informacion
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Los directores financieros son conscientes
de la relevancia de dar respuesta a la

mayor demanda de transparencia, detalle

y sofisticacion de la informacion financiera
por parte de los mercados. En esta
transformacién, también deben adaptarse
los sistemas de control interno de la
informacion financiera o SCIIE Preguntados
acerca de la actualizacion y detalle de los
procedimientos y los controles criticos
minimos necesarios, el 56% ha asegurado
contar con un buen nivel de actualizaciéon y
fiabilidad de la documentacion del SCIIF en su
organizacién (Grafico 22). Ademaés, un 69%
destaca el valor potencial del auditor externo
a la hora de evaluar la eficacia, buen diseno
y funcionamiento del SCIIF, convencido de
que ayudara a crear valor en su organizacién
(Gréfico 23).

Las claves de la direccién financiera

Finalmente, en relacion con el proceso de
cierre contable, uno de los periodos criticos
en la agenda anual del CFO, la mejora mas
citada por los encuestados es la relativa

a plazos y tiempos, tanto en lo tocante al
tiempo requerido en el proceso de cierre
como al cumplimiento de las fechas limite
establecidas internamente o por la legislacion
(Gréfico 24). No obstante, un 75% de los
encuestados ha sefalado como importante o
muy importante mejorar la calidad y exactitud
de la informacién financiera en su proceso
de cierre contable. También la gestion de

la diversificacion geografica nacional y la
internacionalizacion implican un importante
factor de complejidad en el proceso de
cierre contable. En este sentido, la mejora
de la coordinacién con filiales locales e
internacionales ha sido marcada como
importante o muy importante por un amplio
porcentaje de los directores financieros que
han participado en este informe.

¢Hasta qué punto la documentacidn del sistema de control interno sobre la informacion
financiera (SCIIF) de su organizacion esté actualizada y realmente refleja con el

suficiente detalle los procedimientos y los controles criticos minimos necesarios a
probar para asegurar la fiabilidad de la informacién? Valore del 1 al 5 siendo el 1 la maxima

actualizacion

@ )Y, Méaxima actualizacion
@ %
® 19%
® 19%

® 6%

Actualizada

Actualizacién media

Poco actualizada

Nada actualizada
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¢Qué tipo de informe cree que podria aportar el auditor externo para crear valor con respecto al SCIIF
en su organizacion?

B Informe de procedimientos establecido sobre la informacién descrita por su
entidad en su informe anual en relacién al SCIIF

[ Informe sobre el buen disefio del SCIIF

Informe sobre la eficacia, buen disefio y funcionamiento efectivo del SCIIF (funciona
realmente como fue disefiado)

¢Considera que su proceso de cierre contable es susceptible de mejora? Evalie los siguientes temas de
acuerdo con su grado de importancia (1 muy poco importante y 5 muy importante)

Mejora del proceso de consolidacion y conciliacion de transacciones intragrupo

__

Andlisis tardio de transacciones complejas (fusiones, combinaciones de negocios, refinanciaciones. .

___

Falta de homogenizacion de la informacién recibida de filiales (homogenizacién de politicas contables, formatos...)

BN v O m

Tiempo requerido en el proceso de cierre

Lo [
Complejidad de las estimaciones y juicios de determinadas magnitudes contables.
Coordinacién con filiales locales y del exterior

[ 10% BT 7R /- R
Mejora de la exactitud y calidad de la informacidn financiera segin la normativa relevante

Cumplimiento de las fechas limite establecidas internamente o por la legislacién

B Muy poco [ Poco importante [ Importante [ Bastante importante [T Muy importante
importante
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jComo afrontar la complejidad creciente de la informacion
financiero-contable?

Resulta comprensible la alta preocupacion que las direcciones financieras
de las empresas muestran hacia el cumplimiento de las fechas fijadas por la
legislacion para disponer de la informacion financiero-contable.

La creciente ampliacion del radio de operaciones de las empresas —mayor o
presencia internacional-, junto con la no siempre coincidente estructura y
cultura empresarial en mercados exteriores o la cierta diversidad de marcos "
contables tienen también su reflejo en la complejidad de las cuentas y estados d
financieros.

El proceso de cierre contable se ve claramente influenciado en cuanto a su
calidad y a su eficiencia por la anticipacion que hagan las empresas de la
evaluacion de los tratamientos contables que se han de aplicar a transacciones
complejas o extraordinarias. También a la necesidad de anticipar la
identificacién y fijacion de los juicios y estimaciones que la normativa contable
hace de forma creciente y en aspectos muy relevantes en dicho proceso.

Por otra parte, la innovacion en las operaciones empresariales se refleja
también en el desarrollo de la normativa contable con una creciente
complejidad tanto en su aplicacion respecto a la valoracidén y reconocimiento,
como por la creciente informacion a revelar a los usuarios de la informacion
financiera. Todo ello genera una necesidad de asesoramiento creciente y
permanente por parte de las empresas para asegurarse una correcta aplicacion,
aspecto que también se ha de tener en cuenta para lograr un desarrollo eficiente
y controlado del proceso de cierre.

Bernardo Ruecker-Emhden
Socio responsable del departamento de Servicios de
Asesoramiento Contable de KPMG en Espafa
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Detalles de la muestra’

@ Cargo

2%
58%
4%
3%

@ Director financiero / vicepresidente B Controler

ejecutivo financiero

B Responsable de tesoreria

B Director financiero adjuntivo /

vicepresidente de la funcion financiera
B Director de la funcion financiera

o Sector
o 1% 2% 39
5% *12%
4%
9% 4%
3%
8% 4%
3% 7%
2%
Aeroespacial y defensa @ Electronica B Gestion de inversiones @ Servicios de tecnologia y

@ Banca minorista y de
inversion

B Construccion e inmobiliario

B Quimico, farmacéutico

B Comunicaciones,
telecomunicaciones

B Productos de consumo

@ Energia y recursos naturales v for_ldosi y ontidades de
capital riesgo

Alimentacion y bebidas T @y s

Gobierno / Sector Piiblico @ Medios de comunicacion,

@ Asistencia sanitaria entretenimiento y editorial
@ Productos de automocion e Servicios profesionales y
industriales consultoria

@ Seguros @ Sector minorista

software

@ Transporte y logistica




@ Tamaiio de la empresa por ingresos anuales

7% 17%
22%
9% . A
0,
10% 4%
Mas de 25.000 millones de B Entre 500 y 1.000 millones de B Entre 50 y 100 millones de
euros euros euros

@ Entre 10.000 y 25.000 millones  ® Entre 250 y 500 millones de B Menos de 50 millones de
de euros euros euros

Entre 1.000 y 10.000 millones B Entre 100 y 250 millones de
de euros euros

@ Variacion de EBITDA en los ultimos tres aios

17%

17%

20%
15%

® Disminucién B Aumento inferior al 5% B Aumento 11-20%

Mantenimiento B Aumento 6-10% B Aumento 11-20%

*El presente informe refleja conjuntamente las respuestas de 185 directores financieros de
empresas cotizadas y no cotizadas recogidas en el primer semestre de 2014.
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