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■ Un ahorro de 24.000 millones
queda sin potencial de ganancia

■ Los expertos aconsejan aprovechar
las ventanas de liquidez para vender

El fuerte rally que acumula la deuda desde el vera-
no de 2012, junto a unos tipos de interés al cero,
están minando las expectativas de rentabilidad del
ahorro más conservador, hasta el punto de anular
la ganancia futura que pueden esperar
los partícipes de fondos de rentabilidad
objetivo. Estos fondos, que mueven un
patrimonio superior a los 24.000 millo-
nes de euros, han sido impulsados por
la banca en los últimos dos años como

alternativa a los garantizados, aunque con la dife-
rencia de no dar por asegurada ni la rentabilidad
ni el capital invertido. Y ahora afrontan el proble-
ma de que los activos de renta fija en los que in-

vierten han visto reducirse con rapidez su rendi-
miento y han alcanzado de forma anticipada la meta
de rentabilidad que ofrecían para un plazo muy su-
perior, de tres a cinco años. Además, la aplicación

de comisiones puede incluso llevar a pér-
didas a estos productos antes de su ven-
cimiento. Los expertos aconsejan apro-
vechar las ventanas de liquidez y en tres
meses ya ha habido salidas por 950 mi-
llones de euros. PÁGINA 19

Fondos con renta agotada
El rally de deuda torpedea a los productos de rentabilidad objetivo
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La factoría de Nissan en Bar-
celona trabajará por primera
vez en sus 30 años de historia
los sábados y los domingos, al
menos entre enero y marzo de
2015. La creación de estos dos
nuevos turnos significa la
contratación de 686 personas
en la fábrica de Barcelona, que
desde el 1 de agosto trabaja

con solo una línea. La segun-
da línea de producción se está
readaptando para la fabrica-
ción de la nueva furgoneta
pick-up, que saldrá de pro-
ducción a finales de 2015. La
firma señala que este “hecho
histórico” se ha logrado gra-
cias a su competitividad y su
flexibilidad. PÁGINA 5

Nissan contrata a 686
personas para su planta

de Barcelona
La falta de ética, la corrupción
y los cambios legales que
desde Europa amenazan a la
profesión de auditor en Es-
paña centraron la primera jor-
nada del congreso del Instituto
de Censores Jurados de Cuen-
tas en Palma de Mallorca. El
presidente de la patronal de
las auditoras, Mario Alonso,

explicó que el Instituto de Con-
tabilidad y Auditoría de Cuen-
tas (ICAC) ha realizado 464
controles el último ejercicio.
Alonso defendió la necesidad
de crear un modelo sancio-
nador que mejore la calidad
del trabajo y acusó al actual de
ser recaudatorio. PÁGINA 4

EDITORIAL EN LA PÁGINA 16

Los auditores acusan
al ICAC de multar con
ánimo recaudatorio

El copresidente de KKR, Henry
Kravis, y el presidente de Accio-
na, José Manuel Entrecanales,
ayer, en Madrid. PABLO MONGE
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ha impuesto 529 sanciones, de ellas 510
han sido graves y 17 muy graves. Por eso
cuando se oyen opiniones en el sentido
de que hay que controlar más a los au-
ditores entiendo que hay que facilitar
estos datos sin ningún tipo de problema”.

“Porque en este punto”, indicó de forma
contundente, “hay que hacer una pro-
funda revisión del modelo sancionador.
Al final una sanción lo que hace es im-
pedir el dialogo entre los reguladores y
lo propios auditores. Tenemos que lograr
un modelo que mejore realmente la ca-
lidad del trabajo y que no simplemente
sea una manera de imponer un régimen,
que más que otra cosa es un régimen re-
caudatorio”.

Finalmente, Alonso se permitió una re-
flexión, “no es razonable que en un país
como España no exista una obligación
de auditar al sector público. En una eco-
nomía como la española, en donde el sec-
tor público representa el 45% del PIB, no
es razonable que se exija una auditoría
obligatoria a empresas que cumplan con
ciertos parámetros y el sector público esté
insuficientemente auditado”.

Los auditores están muy preocu-
pados en España. Ayer se notaba
en el arranque de su congreso bie-
nal. La voracidad sancionadora de
su regulador, el ICAC, y los cam-
bios legales que regularán su futu-
ro centran las ponencias de las
mesas de trabajo de la reunión
que ayer iniciaron en Palma de
Mallorca.

FERNANDO SANZ Palma de Mallorca

C
erca de 400 auditores dieron co-
mienzo ayer en Palma de Mallor-
ca su congreso nacional. Organi-

zado por el Instituto de Censores Jura-
dos de Cuentas, este hace ya el número
22, pero es quizá uno de los más tras-
cendentales celebrados hasta el mo-
mento. De hecho en esta ocasión el lema
de la reunión que les llevará dos días de
intensas reuniones y mesas de trabajo,
es nada más y nada menos que “Com-
prometidos con la transparencia”, algo
consustancial con la labor del auditor,
pero que los organizadores del congre-
so han decidido subrayar a la vista de los
abundantes y recientes escándalos de co-
rrupción en España.

Fueron las dos preocupaciones tron-
cales que Mario Alonso, presidente del
Instituto de Censores Jurados de Cuen-
tas, manifestó ayer durante la interven-

ción que sirvió para abrir el citado Con-
greso. Alonso se centró en la falta de ética,
la corrupción y los cambios legales que
desde Europa amenazan con poner patas
arriba la profesión de auditor en nues-
tro país. “Y en este momento”, explicó,
“hay sobre la mesa muchas cuestiones
que nos preocupan de la nueva legisla-
ción y que desde el Instituto trasladá-
bamos continuamente al regulador.
Entre ellas nos interesa mucho la defi-
nición de entidad de interés público, el
principio general de independencia, el
régimen de incompatibilidades y el sis-
tema de sanciones”

En este punto, Alonso criticó con du-
reza la labor del ICAC (Instituto de Con-
tabilidad y Auditoría de Cuentas, enti-
dad dependiente del ministerio de Eco-
nomía) organismo que controla y su-
pervisa el trabajo de las empresas de au-
ditoría en España. Así, el presidente de
la patronal de las auditoras explicó que
el ICAC ha realizado a través de sí mismo
o a través de convenios un total de 464
controles en el último ejercicio. “Pero
aunque a nosotros no nos llama la aten-
ción, quizá lo más sorprendente para la
opinión pública sea que de los 133 con-
troles técnicos realizados 48 han acabado
con sanción. Yo creo que esto no favo-
rece a nadie; desde luego a la profesión
no, creo que a los auditores tampoco y
creo que a la calidad de nuestro traba-
jo tampoco”, subrayó. Alonso quiso ir más
allá, “desde que hay información, el ICAC,

Mario Alonso: “No puede ser que el sector público no esté auditado en España”

El presidente de los
auditores acusa al
ICAC de multar con
ánimo recaudatorio

Mario Alonso, presidente del Instituto de Censores Jurados de Cuentas.

La cúpula de Afinsa, culpable
de la quiebra de la empresa

CINCO DÍAS Madrid

Tres altos directivos de Afin-
sa tendrán que responder por
un agujero patrimonial de
1.825 millones de euros, al
haber declarado un juzgado
mercantil que el concurso de
acreedores de la empresa de
sellos fue culpa de esta cú-
pula. Estos tres directivos
también están inhabilitados
durante 15 años (el máximo
legal) para ejercer de admi-
nistradores de sociedades, y
perderán cualquier derecho
contraído contra la empresa
quebrada.

En la sentencia de ayer, el
juez considera que la empre-
sa de sellos, intervenida por
la policía en 2006, era insol-
vente desde 2004, que no con-

tabilizó como pasivo los com-
promisos de compra de los
clientes y que sobrevaloró
masivamente el precio de las
series de sellos que adquiría.

Los directivos condenados
son el expresidente de Afin-
sa, Juan Antonio Cano Cue-
vas, Carlos de Figueiredo
(consejero e hijo del fundador
Albertino de Figueiredo) y Vi-
cente Martín (director gene-
ral de Sistemas de Inversión).

Queda fuera del concurso
culpable, y por tanto de la res-
ponsabilidad patrimonial, el
fundador de Afinsa, Alberti-
no de Figueiredo, al no que-
dar acreditado que ejerciera
como administrador (era pre-
sidente de honor) en los dos
años anteriores a la declara-
ción concursal, y absuelve a

los colaboradores y coopera-
dores demandados por la
fiscalía al no resultar tampo-
co probada su participación
en los hechos.

El juzgado tampoco estima
otras peticiones de la fiscalía
y las acusaciones contra otras
tres personas (Joaquín José
Abajo, secretario del consejo;
Emilio Ballester, responsable
de contabilidad, y Francisco
Blázquez, auditor de la firma
Gestynsa), cinco sociedades
que no acudieron al juicio
(entre ellas la filial estadou-
nidense, Escala, y la filial Auc-
tentia) y la fundación Alber-
tino de Figueiredo.

Tras estallar en 2006 con la
intervención judicial, más
de 100.000 ciudadanos que
habían comprado sellos a

Afinsa se quedaron sin el di-
nero depositado en esos se-
llos, que en la inmensa ma-
yoría de los casos ni siquiera
pasaban por sus manos. La
administración concursal,
ocho años después del caso,
aún tiene dudas sobre la can-
tidad total de sellos en manos
de la empresa.

En la sentencia, el juez
explica que Afinsa jamás
computó como pasivo los
compromisos de compra de
sellos contraídos con los
clientes, pese a que en 25
años la empresa nunca
vendió sellos a terceros.
Además, la compañía valo-
raba individualmente, y al

mismo precio de carácter
orientativo, series y lotes de
sellos adquiridas en el mer-
cado nacional e internacio-
nal. Así, Afinsa dio una ima-
gen “plenamente distorsio-
nada” de la realidad de la
empresa, merced a “decenas
de millones” de partidas
contables sobrevaloradas.
En la liquidación de los bie-
nes de Afinsa, la adminis-
tración concursal vendió por
13.800 euros sellos que la
empresa, según sus precios
de catálogo, había valorado
en 1,3 millones.

La sentencia detalla que
entre 2004 y 2005 la empresa
registra un “brutal incre-
mento” de los ingresos por
venta de sellos a particulares,
que implicaban también
nuevos compromisos de
compra de sellos en el futu-
ro. Si hubiesen sido conta-
bilizados, la empresa habría
sido insolvente mucho antes.

La sentencia ha sido dic-
tada por el Juzgado Mer-
cantil número 6 de Madrid
y cabe recurso de apelación
por parte de los afectados.

Tres altos directivos deberán cubrir un agujero
patrimonial de 1.800 millones, según la justicia

Intervención policial en la sede de Afinsa, en 2006. PABLO MONGE

El presidente de los audito-
res reconoció ayer que
estos podrían haber he-
cho mucho más durante
la crisis y anticipar sus
efectos y consecuencias,
pero en paralelo subrayó
que “gracias a nosotros
está siendo más suave de
lo que podría haber sido
al haber detectado proble-
mas en estados contables
que se han subsanado”.
Somos los primeros que
nos tenemos que creer el
inmenso valor que apor-
tamos todos los días a las
empresa de este país”.

En paralelo, quiso dejar
patente la preocupación
que existe en el sector por

la sacudida que van a su-
poner los cambios legales
que la nueva legislación
comunitaria y su adapta-
ción a la normativa nacio-
nal. Y lo dijo asombrándo-
se, ya que aseguró “no
creo que haya ningún
país en toda Europa que
haya tenido más cambios
legislativos recientes en
materia de auditoría. Ve-
nimos de la Ley de Audi-
toría de 1988, pero el
proceso ha ido in cres-
cendo en los últimos
años. La ley actual es de
2010, de 2011 el regla-
mento. Y ahora, en 2015,
una posible nueva ley y
un nuevo reglamento”.

“Pudimos hacer más,
pero hicimos mucho”
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