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PricewaterhouseCoopers (www.pwc.com) ofrece

a las empresas y a las administraciones publicas
servicios profesionales especializados por sectores.
Mas de 146.000 personas en 150 paises suman
Sus conocimientos, experiencia y soluciones

para desarrollar nuevos puntos de vista sobre

los problemas y proporcionar recomendaciones
practicas para resolverlos. PwC presta servicios de
auditoria, asesoramiento legal y fiscal, consultoria
de negocio y financiera. El objetivo es reforzar la
confianza y crear valor para los clientes y sus grupos
de interés.

En este Informe Anual exploramos los factores clave

que afectan a nuestros clientes de todo el mundo y
hacemos un repaso de los resultados obtenidos y del
trabajo realizado a lo largo del ejercicio 2007.

En este documento, los términos PricewaterhouseCoopers, PwC, nuestro y nosotros se usan en
referencia a la red de firmas miembros de PricewaterhouseCoopers International Limited, cada
una de las cuales es una entidad legal separada e independiente.
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Carlos Mas, presidente de
PricewaterhouseCoopers

Espaina. Mas es presidente de
PricewaterhouseCoopers en Espafa
desde 2006 y miembro del Board
europeo de la firma. Anteriormente,

fue el responsable de la Consultoria

de Negocio y miembro de la Ejecutiva
europea. Se incorporé a PwC en 1985 y
fue nombrado socio en 1996.

El ejercicio 2007 ha marcado el inicio
de un ambicioso programa con el que
aspiramos a convertirnos en la firma
lider de servicios profesionales de
nuestro pais, como ya lo somos en el
mundo. Pero no queremos solo ser la
primera firma en términos econdémicos,
sino que aspiramos a un liderazgo
responsable, donde las personas -
nuestros profesionales, los clientes, la
sociedad...- ocupen el centro y la razén
de ser de nuestros esfuerzos.

Nos hemos metido de lleno en esta
tarea que implica un firme compromiso
con el desarrollo profesional y personal
de nuestros profesionales, que supone
ser conscientes de que el modo en que
trabajamos con nuestros clientes en el
dia a dia es igual de importante que los
servicios que les ofrecemos y que nos
lleva a comprometernos activamente en
algunos de los problemas centrales de
la sociedad del siglo XXI.

Estamos convencidos de que
Unicamente el liderazgo responsable
es realmente sostenible. Y esta
apuesta no es incompatible -todo lo
contrario- con la generacioén de valor
econdémico. Buena prueba de ello

es que nuestros ingresos crecieron

“experiencia” distinta

un 14,3 por ciento en 2007, hasta
alcanzar la cifra de 309,3 millones de
euros. El negocio de Auditoria crecid
un 9 por ciento, impulsado —aunque
en menor medida que afos anteriores-
por la adaptacion de las empresas

a las normas internacionales de
contabilidad y por la incorporacién de
nuevos clientes. Nuestro despacho de
abogados y asesores fiscales tuvo unos
ingresos de 94,1 millones de euros,

un 12 por ciento mas que el ejercicio
anterior, gracias a la positiva evolucion
de los servicios de asesoramiento en
fusiones y adquisiciones y a nuestra
red internacional, la mayor del mundo,
que nos ha permitido acompanar a las
empresas espafiolas en su proceso de
internacionalizacion. La Consultoria de
Negocio y Financiera ha sido la linea
de negocio que mas ha crecido: un 30
por ciento mas que el ejercicio anterior,
con unos ingresos de 75,3 millones de
euros. El aumento de las transacciones
y nuestro enfoque multidisciplinar,

que abarca el asesoramiento en todos
los aspectos de una transaccion -
estratégico, financiero, fiscal,
laboral...-, sin duda ha sido una de las
causas de este crecimiento. También
han crecido los trabajos relacionados
con la mejora de los procesos



leerang. Aspiramos a un liderazgo responsable

en el que las personas -nuestros profesionales, los clientes, la
sociedad...- ocupen el centro y la razon de nuestro esfuerzo.

empresariales y, en particular, la mejora
de la funcién financiera.

Pero los nimeros, como decia al
principio, no bastan. La pregunta
permanente en cada uno de nuestros
negocios es cémo podemos servir
mejor a nuestros clientes y desarrollar
a nuestros profesionales. Asi, en
auditoria, una profesién que parecia
haber perdido parte de su atractivo,

la respuesta esta en promover una
informacioén financiera de mayor
calidad y mas util para los usuarios,
con normas equiparables en todo el
mundo para no distorsionar la imagen
de la empresa por el simple hecho de
cruzar una frontera; una informacioén
en la que ademas tuvieran el peso que
se merecen los activos intangibles
capaces tantas veces de acercarnos
mejor a la realidad de la empresa
-¢quién duda hoy de que la calidad de
los recursos humanos es un elemento
clave para apreciar la situacién actual
y futura de una empresa?-; una
informacién mas clara y facilmente
comprensible y una informacion, en fin,
mucho mas agil y cercana en el tiempo.
Estamos trabajando estrechamente
con los reguladores y organizaciones
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profesionales y empresariales de
Espafia y de todo el mundo para
conseguir este objetivo.

En nuestro negocio de Asesoramiento
Legal y Fiscal, hemos puesto en marcha
un ambicioso plan para fortalecer tanto
nuestra red de oficinas en Espafna
como nuestra red internacional,

donde ya contamos con 30.000
abogados y asesores fiscales, 2.000
de ellos en China y otros 3.000 en
India. La especializacion sectorial y

el enfoque multidisciplinar son otras
dos caracteristicas que nos estan
permitiendo ofrecer un futuro mas
prometedor a nuestros profesionales

y enriquecer nuestro servicio a los
clientes y, con ello, seguir creciendo a
un buen ritmo.

En el negocio de Consultoria, ponemos
a las personas en el centro de nuestra
actividad ayudando a nuestros clientes
a afrontar proyectos complejos de
transformacion de sus organizaciones.
Esto nos ha llevado a completar
nuestras capacidades -sectoriales

y tecnolégicas- para poder disefar,
gestionar y ejecutar los proyectos de
cambio sostenible que muchos de

nuestros clientes necesitan afrontar
hoy. En consultoria financiera, esta
apuesta se ha materializado en la
creacion de equipos multidisciplinares
capaces de enfocar una transaccion
desde una perspectiva mas amplia,
que abarca todos las fases y frentes
del proceso: estratégico, financiero,
fiscal, tecnolégico, laboral, operativo...
Todo esto se traduce en un trabajo
mas enriquecedor para nuestros
profesionales y en mejores resultados
para nuestros clientes.

En nuestra firma, la apuesta por las
personas se concreta también en
muchas iniciativas en las que invertimos
cada vez mas recursos. No solo en
temas basicos como la formacién
—donde contamos ya con tres masters
corporativos—, sino también en otros
muchos aspectos cuya finalidad es crear
una sélida cultura basada en la vivencia
diaria de los valores de la excelencia,

el liderazgo y el trabajo en equipo,

una cultura capaz de ofrecer una
experiencia distinta a aquellas personas
que se incorporan a nuestra firmay a los
clientes que trabajan con nosotros.

Carlos Mas



Triunfar en un mundo

conectado

Samuel A. DiPiazza Jr., consejero
delegado de PricewaterhouseCoopers.
DiPiazza es consejero delegado

de PricewaterhouseCoopers
International Limited desde 2002.
Anteriormente, estuvo al frente de

la firma estadounidense de PwC,

como presidente y socio principal.

Se incorpord a PwC en 1973 y fue
nombrado socio en 1979.

Como consejero delegado de PwC
International, una de las tareas mas
gratificantes de mi trabajo es que puedo
hacer que las ideas y las aportaciones
de mis colegas de PwC de todo el
mundo lleguen a nuestros clientes y al
resto de la sociedad. A lo largo de estas
lineas, me gustaria exponer algunas
ideas sobre el estado de la economia a
nivel mundial, sobre la auditoria y, por
supuesto, sobre PwC.

La economia mundial

La busqueda de nuevos mercados y de
nuevos clientes es un tema prioritario
en la agenda de los directivos de todo
el mundo. La Encuesta Mundial de
CEOs, que publica PwC, mostraba, a
finales de 2006, un gran optimismo ante
el futuro, debido a las oportunidades
derivadas de la globalizacion y la
renovada confianza en una serie

de fusiones y adquisiciones que se
esperaba que generasen crecimiento,

y que abriesen las puertas a nuevos
mercados. Sin embargo, aquella
confianza atraviesa un bache en los
Ultimos meses: de manera generalizada,
parece que el mercado de valores
experimenta subidas y bajadas debido
a la crisis de los créditos de alto riesgo
de Estados Unidos. La confianza ha
quedado dafiada y el impacto en el
crecimiento todavia se desconoce;

aun asi, se ha hecho mas evidente

la naturaleza global del mundo en

que vivimos, invertimos y hacemos
negocios.

La preocupacién acerca de los

efectos de lo que esta sucediendo en

la economia estadounidense planea
sobre el resto de los mercados en estos
momentos, y se prevé que también
tendra consecuencias a largo plazo.
Durante la préxima década, prevemos
un movimiento continuado de capitales
y valores hacia diferentes paises en vias
de desarrollo. Y parece que, en el afo
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Emergente Para la proxima década, prevemos

un movimiento continuo de capitales y valores hacia los paises
en vias de desarrollo, y en el aino 2050, las siete principales
economias emergentes tendran, en conjunto, mayor poder

que el G7.

2050, las siete economias emergentes
(Brasil, China, India, Indonesia,
México, Rusia y Turquia) tendran una
economia mas potente que la del G7
(Canada, Francia, Alemania, ltalia,
Japon, Reino Unido y Estados Unidos).
Evidentemente, Estados Unidos y
Europa occidental no quedaran en un
segundo plano, pero dejaran de ser los
motores principales de la economia
mundial.

Este movimiento de capitales planteara
algunos desafios, pero también creara
oportunidades, y aunque no se prevén
riesgos comerciales asociados a los
nuevos mercados, no hay que descartar
ninguna posibilidad. Los riesgos de
indole politica que estan surgiendo

en algunas de estas economias, junto
a determinados acontecimientos
recientes (por ejemplo, los problemas
relacionados con la calidad de ciertos

Silas S. S. Yang, presidente de PwC China

China es la cuarta economia mas grande del mundo, la segunda en volumen de
exportaciones y la numero uno en reservas de divisas. Con un valor comercial

de 980.900 millones de ddlares y una inversién directa extranjera de 31.900
millones en el primer semestre de 2007, no cabe la menor duda de que es

uno de los actores mas destacados del proceso de globalizacion. Su nivel de
inversion y las tasas de crecimiento anuales superiores al 10% ofrecen excelentes
oportunidades para China y sus inversores. Sin embargo, también plantea algunos
retos que sus lideres deben gestionar para mantener el nivel de crecimiento
econdémico actual: la seguridad energética, las diferencias entre las zonas rurales
y los nucleos urbanos, la sanidad, la calidad de los productos y el fomento de la

cultura de la innovacion.
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productos), indican que en algunos de
estos mercados podrian presentarse
complicaciones.

La agitacion que reina actualmente en
el mercado mundial y su impacto en los
mercados de crédito, sin duda, pueden
afectar temporalmente al afan inversor
de las empresas, pero los consejeros
delegados son plenamente conscientes
del peso de la globalizacién. En

Ultima instancia, les forzara a seguir
gestionando los problemas derivados
de la inestabilidad politica y la falta de
calidad de los productos en algunos
mercados y abrir negocio en otros.

Al negociar una transaccion, lo
dificil es captar su valor maximo y,

a juzgar por las afirmaciones de los
consejeros delegados entrevistados,
la implementacion transfronteriza es
un elemento critico a la hora de captar
ese valor. Sin embargo, también es
importante la buena gestién de las
personas y del conocimiento, y la
capacidad de colaboracion tras un
proceso de fusion. Gene Donnelly,
nuestro socio responsable de



CO nf|anza. La profesion auditora ha demostrado

que puede colaborar con los reguladores para mejorar la
confianza del mercado en nuestro trabajo, mantener la
competitividad econdmica y garantizar la efectividad de los
mercados de capitales.

Consultoria de Negocio y Financiera
y Fiscal y Legal, se encargara de
desgranar este tema en el informe.

La demografia es un factor clave

en los cambios de la economia
mundial. Conforme vaya pasando a
un segundo plano la generacion del
baby boom, empezaran a entrar en el
mercado laboral los representantes
de la generacion del milenio, mucho
mas habiles en temas tecnoldgicos.
Con unas prioridades muy distintas
en la vida y el trabajo, y un profundo
sentido de la responsabilidad

social, esta generacion redefinira la
relacion empresa-empleado. Como
consecuencia de ello, las estrategias
de recursos humanos tradicionales
deberan sustituirse por enfoques mas
flexibles. Las empresas tendran a sus
empleados, cada vez mas, repartidos
por todo el mundo en aras de mayor
eficiencia, colaboracion e innovacion.

La cambiante demografia es sélo

uno de los temas a los que nos
enfrentamos a nivel mundial, pues
son igualmente acuciantes cuestiones
como el agotamiento de los recursos

y el cambio climatico. Los temas de
alcance mundial superan la capacidad
de control individual de cualquier
gobierno o empresa. Sin embargo, la
colaboracion entre el sector publico y
privado podria hacer mas manejables
estos temas. Las plantillas de las
multinacionales ya estan reclamando
a los directivos que asuman un
compromiso claro en estos temas, y
que la innovacién y la productividad
tengan en cuenta el desarrollo
sostenible.

La profesion auditora

Las firmas auditoras seguimos
evolucionando desde un modelo
autorregulado hacia un sector mas
regulado, y la calidad ha de continuar
siendo el motor de nuestra profesion:
la calidad de nuestros profesionales,
de nuestro asesoramiento técnico y de
nuestro servicio al cliente.

La profesion auditora ha demostrado
que puede colaborar con los
reguladores para mejorar la confianza
publica, mantener la competitividad
econdmica y garantizar, de este modo,

la efectividad de los mercados de
capitales. Pero lo cierto es que, para
las redes de auditoria internacionales,
el cumplimiento normativo se ha
convertido en un tema complejo

y costoso. Las firmas suelen lidiar
con regimenes normativos que se
superponen o se contraponen, lo cual
les resta margen para ofrecer unos
servicios de calidad coherentes en
todo el mundo. La convergencia de
los sistemas de supervision —registro,
inspeccién, disciplina— reduciria los
costes sin menoscabar la proteccion
de los inversores, y esa convergencia
también garantizaria a los inversores
que todas las firmas llevan a cabo las
auditorias con el mismo rigor.

Una de las lecciones aprendidas a raiz
de los escandalos financieros, que
saltaron a la luz publica a principios de
esta década, es que las transacciones
comerciales complejas no se pueden
reflejar como es debido si se impone
una normativa demasiado estricta. Al
contrario, se logra una mayor claridad si
se adoptan unos principios sélidos y se
aplican con juicio experto. Si, a pesar de
todo, es preciso contar con un conjunto
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(no solo los del ano pasado, sino los de los ultimos anos),
podemos sentirnos muy orgullosos. Es el legado de nuestra
estrategia y de la calidad de nuestros profesionales y de
nuestros clientes en todo el mundo.

unico de normas contables, o algo
similar, dichas normas deberian fomentar
que los profesionales se apoyen en sus
conocimientos (en lugar de coartarles
esa libertad). Asi lo expresa Rob Ward,
socio responsable de Auditoria a nivel
mundial, en la pagina 11.

Las empresas siguen haciendo

fuertes inversiones para elaborar una
informacién financiera que se atenga
a los exigentes niveles normativos.

No obstante, son muchas las voces
que aseguran que esos informes son
cada vez mas irrelevantes y obsoletos.
Esto pone de relieve la importancia

de presentar una panoramica

mas completa de los resultados
corporativos, tanto desde el punto

de vista financiero como desde otras
perspectivas, a un mayor niumero de
interesados. Algunos observadores
consideran que el modelo de reporting
financiero actual es “poco adecuado”,
que no puede incorporar cambios y
que deberia modificarse por completo.
Otros aseguran que es posible un
enfoque mas considerado, en que

se dé cabida a mas informacion y se
descarten algunos de los componentes
inadecuados del modelo actual.

Personalmente, creo que el modelo
actual puede ser rectificado, si bien
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también tengo la certeza de que la
reforma debe ser de gran alcance,

casi radical.Debemos conocer en
profundidad las necesidades de
nuestros grupos de interés y ser
conscientes de la importancia de
establecer comparaciones a nivel
internacional. Muchos de mis colegas
de todo el mundo estan planteandoselo
ahora, sobre todo a través del liderazgo
del conocimiento y de la participacion
en el desarrollo de la normativa. Yo
mismo participo como consejero en

la Fundacion del Comité de Normas
Internacionales de Contabilidad, érgano
supervisor del Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (IASB).

La cuestion de la responsabilidad,

sin duda, sigue empariando el futuro
de nuestra profesion. Nos sentimos
esperanzados por el sistema de
responsabilidad proporcional
introducido en el Reino Unido
(proportionate liability) y por el hecho
de que la Comision Europea se plantee
la reforma de la responsabilidad de
los auditores. Asimismo, el Tesoro de
Estados Unidos ha creado un comité
para examinar la salud de la profesién
auditora, incluidos todos estos temas

En todo el mundo, es preciso avanzar
hacia sistemas judiciales y normativos

que penalicen a los auditores cuando
sea necesario, pero debemos dejar
de lado los sistemas que, de modo
inapropiado, hacen que la firma entera
asuma la responsabilidad..

PricewaterhouseCoopers en
2007: incremento de los ingresos

El ejercicio fiscal de 2007 ha sido
positivo para PwC y sus profesionales.
Como se detalla en el capitulo

“Hechos y cifras”, este afio la red

PwC ha vuelto a registrar un fuerte
crecimiento, con unos ingresos brutos
que se incrementan un 10,5%, a tipo de
cambio constante. El crecimiento de los
ingresos es aun mayor a tipo de cambio
variable: un 14,4%.

Los ingresos han aumentando en las
principales firmas y regiones de PwC, en
muchos casos con cifras récord de dos
digitos. Hemos obtenido un rendimiento
especialmente importante en algunos
de nuestros mercados en crecimiento
clave, con un aumento de los ingresos
del 31% en China, del 22,4% en Europa
central y oriental, del 35,8% en India

y del 37% en Oriente Medio. Nuestras
firmas, presentes en los mercados

mas maduros de Europa occidental,
Estados Unidos y Australia, también han
obtenido buenos resultados.



El crecimiento ha sido, asimismo,
positivo en cuanto a la oferta de
servicios. Los ingresos de Auditoria a
nivel global crecieron un 6,7%. Nuestras
lineas de Consultoria de Negocio y
Financiera y de Asesoramiento Fiscal
y Legal son cada vez mas importantes
en nuestro negocio, con un incremento
de los ingresos del 14,6% para la linea
de Consultoria, y un 15,1% para el area
Fiscal y Legal.

En definitiva, si nos fijamos en nuestros
resultados, no sélo los del afo pasado,
sino de los ultimos afos, podemos
sentirnos muy orgullosos. Es el legado
de nuestra estrategia y de la calidad de
nuestros profesionales y de nuestros
clientes en todo el mundo.

Una empresa donde se quiere
trabajar

Me alegra afirmar que PwC ha
mantenido su posicién como el mejor
lugar para trabajar dentro del sector.
Los sondeos independientes confirman
que somos la nimero uno entre las

firmas auditoras, y que estamos

entre las cinco primeras empresas
preferidas para trabajar dentro de la
clasificacion que incluye a todos los
sectores. El afo pasado, nuestras
firmas miembros contrataron a mas

de 30.000 profesionales, tanto recién
graduados como profesionales con
experiencia. Ademas, el interés por la
experiencia internacional es elevado, y
mas de 2.300 profesionales de PwC han
participado en proyectos en el extranjero
en 2007. También estamos poniendo en
marcha un programa piloto de traslados
internacionales para profesionales que
acaban de ser promocionados.

Segun la encuesta People Survey
de este ano, el 86% de nuestros
profesionales se siente orgulloso de
trabajar para PwC, una cifra que nos
sitUa entre las organizaciones con
mejores resultados del mundo.

Sin embargo, en lo referente al trato
con las personas, nuestros socios y
nuestros profesionales también nos han
hecho saber que aun queda camino

por recorrer. El mayor interés por la
diversidad ha dado sus frutos en toda
la red de PwC, pero aun se queda
corto a nivel directivo. La excusa del
“lleva su tiempo” es inaceptable, y por
ello me encargo personalmente de
dirigir un grupo en materia de igualdad
entre hombres y mujeres para mejorar
nuestros resultados en ese sentido.

Confianza para afrontar los retos

Hemos logrado buenos resultados

y estamos haciendo lo posible para
asegurarnos una ventaja competitiva
en el futuro, pero también debemos
decir que, en el pasado ejercicio,

ha sido necesario hacer frente a
importantes desafios. Una nueva
firma de Auditoria de PwC abrio sus
puertas en Japon en septiembre de
2006. Su nombre es PwC Aarata

y se ha posicionado rapidamente
como una firma de auditoria de gran
calidad, con una plantilla de 1.200
personas que ofrece servicios a clientes
nacionales e internacionales, entre
los que se encuentran Sony y Toyota.

Mario Lara, socio responsable de Capital Humano de PwC Espana

Durante este ejercicio hemos vuelto a recibir importantes reconocimientos externos
por nuestra gestion de las personas. Best Place to Work nos ha reconocido, una

vez mas, como uno de los mejores lugares para trabajar en Espafia y la Fundacion
para el Desarrollo Directivo como el segundo mejor lugar para trabajar para nuestros
universitarios y el mejor de nuestro sector. Desde el punto de vista interno, el cambio
cultural generado a través del proyecto Personas ha sido reconocido como mejor
Programa en Eurofirms en el ambito del Inspirational Leadership.

Hemos lanzado nuestra nueva imagen al mundo universitario a través de la Campana
Gente como tu. PwC Espafa proyecta nuestra oferta diferencial para los nuevos
profesionales en términos de formacion y experiencia, multidisciplinar e internacional,
en un entorno de trabajo cercano y abierto a las nuevas generaciones. La innovacion
en los procesos de reclutamiento ha tenido como hito mas importante nuestra
participacion en el primer foro de empleo en Second Life. Asimismo, y con el objetivo
de impulsar los comportamientos Experience, hemos lanzado para todas las areas de
negocio el nuevo modelo global de gestién de la Carrera (PC&D). La retencion de los
mejores profesionales requiere reforzar nuestro modelo de relacién con los equipos, y
el PC&D puede ser un gran aliado e impulsor de los comportamientos que hacen que
trabajar en PwC sea algo absolutamente diferencial.
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como ciudadanos responsables y adoptar un papel activo en la
creacion de un mundo mas sostenible.

PwC Aarata se une a nuestra firma

de Asesoramiento Fiscal y Legal y de
Consultoria que llevan ya muchos afios
funcionando en Japdn. Estas crecen a
buen ritmo y cuentan con una plantilla
combinada de 750 personas.

Por su parte, Misuzu, la firma de
Auditoria de la red de PwC en Japon,
no corrié la misma suerte. A pesar

del importante programa de reforma
aplicado, la compafia anunciaba en
febrero que cerraria el 31 de julio, con
el debido tiempo para que los clientes
y el personal de la firma se recolocaran
en otras auditoras, un proceso que se
ha completado de manera eficiente y
efectiva.

Si bien es cierto que se han previsto
reformas significativas para el sector
en Japén, el mercado de los servicios
de auditoria sigue siendo complicado.
Estoy convencido de que, dado el
entorno actual, la estrategia correcta
es centrar nuestros recursos en una
firma bien definida y de alta calidad,
aplicando elevados estandares
internacionales.

También se ha especulado sobre la firma
rusa de la red PwC. Sin embargo, en
abril se renovo la licencia de auditoria

en Rusia por cinco afos y clientes
importantes como Gazprom han vuelto
a confiar en PwC como auditores. Creo
que la firma rusa de PwC es una de las

8 PricewaterhouseCoopers

mas fuertes y de las mas importantes
desde el punto de vista estratégico para
la red PwC. Cuenta con una plantilla de
2.000 personas y presta servicio a unos
1.600 clientes corporativos. Una muestra
clara de las habilidades y la fuerza de

la direccion de la firma rusa es que, a
pesar de los retos que ha tenido que
afrontar, sigue incrementando su nivel
de ingresos y su cartera de clientes,

y cuenta con un personal motivado y
comprometido. PwC Rusia esta muy
bien situada para aprovechar su fuerte
posicién como firma lider del mercado.

Es inevitable que una organizacién de
las dimensiones de PwC encuentre
dificultades: siempre pasara algo en
alguna parte del mundo, todos los
afnos. Sin embargo, conforme vamos
superando esas trabas, me impresiona
mas con qué gente contamos en
nuestra red y estoy persuadido de
que lo que nos da confianza para
salir adelante es el hecho de apostar
siempre por la maxima calidad.

Una “experiencia” distintiva en
PwC

La marca PwC es uno de los principales
activos de nuestra red y nos proporciona
una significativa ventaja competitiva en
todo el mundo. Este afio, la inyeccion de
fuerza para PwC ha sido aparecer entre
las 100 mejores marcas a nivel mundial
en un estudio independiente.

La calidad del servicio que prestamos
a nuestros clientes es el pilar sobre

el que se asienta nuestra marcay lo
que determina nuestro éxito. Por ello,
estamos revisando continuamente la
eficacia de nuestro servicio al cliente,
buscando siempre formas de mejorar.

En el Ultimo afio, hemos preguntado

a nuestros clientes qué valoran en un
proveedor de servicios profesionales.
Fijémonos en lo que nos han dicho:
quieren trabajar con personas
dispuestas a invertir en la construccion
de una relacion sélida, con profesionales
que sean capaces de compartir y de
colaborar. Quieren trabajar con personas
que sepan ver los temas desde su
perspectiva y que se centren en crear
valor. En pocas palabras, quieren
trabajar con aquellos que, en el trabajo,
usen la cabeza y el corazén.

En respuesta a todo ello, hos hemos
replanteado, con nuevas miras, lo

que nuestros clientes y nuestra gente
espera de la interaccién con PwC. Y
en lo mas profundo de esa experiencia
esta la gran importancia que
concedemos a los valores con los que
queremos que nos identifiquen, tanto
en el trato con los clientes como en las
relaciones profesionales dentro de la
empresa. Nuestro objetivo es fomentar
un comportamiento que ayude a prestar
ese servicio distintivo, que hara que
PwC destaque en el mercado.



Liderazgo Responsable

El comportamiento responsable

desde el punto de vista empresarial

es un aspecto importante de la cultura
de PwC. En toda la red hay gran
numero de profesionales que cede
generosamente a los demas parte de su
tiempo y de sus recursos. A través de
nuestro programa Global Communities,
que a continuacion describira Tony
Harrington, consejero delegado de
PwC Australia, colaboramos con las
diversas comunidades en que participa
la gente de PwC de todo el mundo. Y
estamos empezando a ver las ventajas
de esa relacion: nuevas ideas, nuevos
programas e iniciativas conjuntas.

Este afio, hemos creado los Global
Communities Recognition Awards,
premios que pretenden reconocer las
iniciativas que se impulsan desde la
red PwC para conseguir una sociedad
mejor. Global Communities nos
ofrece la oportunidad de reconocer

el ambicioso alcance y la gran
imaginacion que hay en torno a las
diferentes iniciativas.

En PwC, somos conscientes de
nuestra obligacion de mantener el

nivel de la profesion auditora 'y de
garantizar la integridad de los mercados
de capitales. No obstante, también
tenemos el deber de actuar como
ciudadanos responsables y adoptar un
papel activo en la construccion de un
mundo mas sostenible. Mi granito de
arena es presidir desde noviembre de
2007 el Consejo Empresarial Mundial
para el Desarrollo Sostenible, cuyo
trabajo es clave para definir el papel
que corresponde a las empresas en

la sostenibilidad futura de nuestra
sociedad y del propio planeta.

Estoy convencido de que todos
tenemos la responsabilidad de
aprovechar nuestro talento y nuestros
recursos para ayudar a los demas. Eso
es el liderazgo responsable.

Un buen ejemplo de liderazgo
responsable es el proyecto Ulysses,
programa de desarrollo de los socios
de PwC. A través de esta iniciativa,

se envia a pequefos equipos de
directivos a paises en vias de desarrollo
para trabajar con gobiernos locales y
organismos no gubernamentales, que
ayudan a crear empresas sostenibles y
a mejorar el dia a dia de las personas.

Nuestros profesionales dejan atras los
modernos edificios de nuestras oficinas
para adaptarse a distintos rincones del
mundo y se enfrentan con problemas
reales que les fuerzan a plantearse las
cosas de otro modo.

Precisamente, observar la realidad
desde diferentes angulos es algo que
forma parte, de modo intrinseco, de

la cultura PricewaterhouseCoopers, al
igual que saber escuchar a nuestros
clientes y encontrar soluciones
imaginativas para sus necesidades.
También forma parte de nuestra cultura
trabajar en equipo para enfrentarnos

a nuestras responsabilidades como
ciudadanos del mundo, asi como hablar
con los nuestros, estén donde estén,
para ayudarles a desarrollar una carrera
que les llene, y les satisfaga. Estoy
seguro de que hemos realizado avances
significativos, en este sentido, a lo largo
del pasado ejercicio, pero seguiremos
esforzandonos al maximo el préoximo
afo y en el futuro.

Un saludo,

Samuel A. DiPiazza Jr.

54,@4 LFogy,

Ramoén Casals, Presidente de la Fundacién PwC Espana

No sélo una asociacion sin animo de lucro o una organizacion no gubernamental
pueden contribuir al desarrollo de la sociedad. También desde la empresa
privada es posible mejorar nuestra comunidad y cooperar en el bienestar de sus
ciudadanos. La Fundacién de PricewaterhouseCoopers promociona y financia
actividades sociales, educativas, culturales, cientificas y de investigacion en
diversos ambitos del conocimiento. Las iniciativas de la Fundacion se dirigen

a cuatro grupos concretos: jovenes profesionales y emprendedores que inician
su carrera en el sector financiero, econémico o juridico; aquellos jévenes
dependientes como consecuencia de minusvalias fisicas o psiquicas; el mundo
académico y cientifico, asi como el ambito de la cultura.
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Rob Ward, socio responsable
mundial de Auditoria.

El mundo de los negocios es cada vez
mas internacional. ¢ Podemos seguir con
los mismos modelos de contabilidad y
de comunicacion?

Cada uno de los aspectos del entorno
empresarial esta sujeto a una tendencia
moderna que prevalece: la globalizacion.
Las empresas se estan transformando
en organismos globales, que luchan

por prestar servicio a los mercados de
todo el mundo mediante operaciones
racionalizadas y coordinadas. Los

inversores tienen su vista puesta en
esas compaiias del contexto global, y
se muestran mas dispuestos a invertir
en mercados de capitales extranjeros
cuando la ecuacion riesgo/recompensa
ofrece unos incentivos atractivos.

La regulacion y la normativa se
enmarcan, de forma creciente, en

una perspectiva global. Las normas
internacionales de informacion financiera
(NIIF, también conocidas por sus siglas
inglesas IFRS) se aplican actualmente

Manel Valls, socio responsable de Auditoria de PwC Espaia
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Oportunidad.

en 102 paises, y el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (en
inglés IASB) anticipa que, en 2011, esa
cifra sera de 150. Ahora bien, no sélo
la profesion auditora se ve afectada
por esa tendencia: las companias
aseguradoras también estan sujetas a
una normativa internacional, Solvencia
Il, y otro tanto sucede con el sector
bancario, con Basilea II.

Y si los cambios acechan a nivel global
y por sectores industriales, también

se hacen evidentes en algunos paises.
Una jurisdiccion que esta cambiando

a marchas forzadas es la de Estados
Unidos. Dado que se trata del mercado
de capitales mas grande del mundo,
esos avances tendran amplias
repercusiones en todo el planeta. La
cuestion es, por tanto, interesante. Si
EEUU acepta las NIIF, su relevancia y su
impulso seran mayores

¢ Por qué son tan positivos los ultimos
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avances de EEUU? Las normas
contables estadounidenses han ido
convergiendo con las NIIF en los ultimos
afos. Esto ha hecho que el Consejo

de Normas de Contabilidad Financiera
de EEUU (FASB, en inglés) colabore
estrechamente con el IASB, mediante
una relacion basada en el respeto y

la comprension mutua. Los ultimos
avances se han centrado en eliminar el
requisito impuesto por la Comisién de
Valores y Bolsa (SEC) estadounidense
de que los emisores privados extranjeros
(empresas no estadounidenses que han
inscrito sus valores en la SEC) deban
conciliar sus informes financieros con
arreglo a las NIIF (como los emitidos por
el IASB) con los principios contables de
Estados Unidos (US GAAP). Esto ha sido
posible gracias a un acuerdo firmado
entre los lideres de EEUU y la Unién
Europea en abril. La fecha definitiva para
que deje de aplicarse esta exigencia
sera 2009; antes, si fuera posible.

A posteriori, la SEC present6 otra
posibilidad: permitir que las compafiias

de EEUU tengan la opcién de usar las
NIIF en vez de los GAAP. Si el resultado
de esta consulta es favorable a las NIIF,
se habra marcado un hito en la historia
de la contabilidad y la comunicacién
financiera.

Algunos se preguntaran: ¢por qué se
plantea ahora EEUU aplicar las NIIF

en su propio territorio? Como todos
sabemos, se trata del mercado de
capitales mas grande del mundo y esto,
seguramente, le confiere el poder de
decidir a favor de sus propios principios
contables, si asi lo desea, aunque la
nueva version se acerque mas a las NIIF.

Tras el interés de EEUU por las NIIF,

hay algunas razones comerciales.

La convergencia de la comunicacion
financiera y de las normas de auditoria
no es una cuestion técnica que interese
solo a los contables, sino un tema de
vital importancia para el futuro de los
mercados de capitales de todo el mundo.



Una informacion optima es basica para
los mercados, y la convergencia hacia
un Unico conjunto de normas de alta
calidad ofrece ventajas importantes
para todos.

Desde el punto de vista de los
inversores, la convergencia permite
comparar las empresas a nivel
internacional y, por tanto, contribuye a la
libre circulacion de inversiones por todo
el mundo. Las diferencias contables
dejaran de ser un obstaculo para evaluar
el potencial de la inversion corporativa.
Para las empresas con operaciones a
nivel mundial, la convergencia facilitara
la comunicacion de resultados y

una contabilidad eficiente y efectiva.
También se beneficiaran de sus ventajas
las firmas contables: la convergencia
reducir las dificultades a nivel operativo
y les permitird centrar sus recursos

y Su experiencia en unos estandares
cada vez mas unificados. Asimismo, la
convergencia tiene potencial para crear
un nuevo nivel de transparencia en la
informacién financiera, caracteristica
que valoran todos los grupos de

interés de los mercados de capitales,

en especial los reguladores. Es mas,
creara oportunidades sin precedentes
para los reguladores y los interesados
en mejorar el modelo de comunicacion
corporativa, pues en la actualidad nos
quedamos cortos a la hora de responder
a las necesidades informativas de los
mercados de capitales en el siglo XXI.

Independientemente de si EEUU sigue
ligado a sus GAAP, hay razones de peso
para adoptar las NIIF; incluso se puede
hablar de imperativo econémico. Los
inversores piden, desde hace tiempo,
un Unico conjunto de normas globales,
y las NIIF se estan convirtiendo en la
normativa global de facto. ¢ Se puede
permitir EEUU ir por libre y dejar a sus
empresas marginadas en un entorno
internacional cada vez mas armonizado?
Si las compafias estadounidenses se
quedan fuera de las NIIF, los inversores
internacionales tendran mas dificultades
para contrastar sus resultados con las
empresas de otros paises.

De hecho, ya se han vislumbrado
algunos signos de que los mercados
de capitales estadounidenses estan

perdiendo atractivo para los emisores
privados extranjeros, y de que las
numerosas barreras de entrada al
mercado estan afectando a su ventaja
competitiva. El cumplimiento de la Ley
Sarbanes-Oxley se ha sumado a los
costes de informacién para las empresas
extranjeras que cotizan en el mercado
estadounidense. Si a eso afadimos
que los estadounidenses acuden a

los juzgados con mas facilidad que

en otras jurisdicciones, este mercado
pierde buena parte de su atractivo, a
pesar de las enormes fuentes de capital
disponible. Como deciamos, ya ha
habido empresas extranjeras que han
dejado de cotizar en EEUU, muchas

de ellas, sin duda, a causa de las
complicaciones legales y hormativas y
no resulta facil llenar el vacio que dejan.

Entre los paises que ya han adoptado
las NIIF, la transicion ha sido hasta
ahora un éxito. La posibilidad de que
EEUU adopte también las NIIF ofrece la
perspectiva de un marco contable mas
sencillo, basado en principios y con
menos normas: un incentivo mas para
dejar atras los GAAP.
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.‘ ‘ Calidad.

La creciente aceptacion en EEUU de las
NIIF es una muestra de la fuerza de la
normativa internacional, lo que, sin duda,
es una buena noticia. Segun las palabras
que Bertrand Collomb, vicepresidente
de la Fundacion del Comité de Normas
Internacionales de Contabilidad,
pronuncio en el Parlamento Europeo,

“es un signo claro del impulso que estan
tomando las NIIFy no se trata, como
creen algunos, de un movimiento de
exportacion de los US GAAP hacia el
sistema internacional”.

No obstante, preocupa, desde hace
tiempo, el potencial de un sistema
basado en normas, que contaria

con el apoyo estadounidense. Sea
como fuere, si las NIIF acabaran de
despegar en EEUU, seria el mercado
de capitales mas grande en poner en
practica las normas internacionales de
informacion financiera. Acaso no seria
esto determinante para su direccion y
desarrollo?

Quiza conviene plantearse un
interrogante: ¢qué papel deberia
desempefiar EEUU? Algunos

14 PricewaterhouseCoopers

argumentaran que seria un error negarle
su justa cuota de participacién en

el desarrollo futuro de la normativa,
asumiendo que empiece a aplicar las
NIIF. Otros diran que EEUU siempre

se ha implicado en la direccion futura
de las normas. En cualquier caso, su
participacion seria mas justificable si
aceptara utilizar las NIIF en su territorio,
y lo hiciera sin reservas.

Por otro lado, aprovechar los recursos
del FASB para el desarrollo futuro de las
NIIF podria ser ventajoso para el IASB.
No hay que olvidar que el organismo
legislador competente de EEUU cuenta
con recursos significativos, entre ellos
abundante personal con una excelente
preparacion y con mucha experiencia.
La suma de recursos, con la supervision
del IASB, con vistas a la creacion de
unas normas basadas en principios

de alta calidad, podria mejorar los
esfuerzos del IASB.

Sir David Tweedie, presidente del IASB,
se ha referido a esta posibilidad y ha
explicado que el futuro de las NIIF

se basara en las mejores respuestas,
sin importar su procedencia. El IASB
intentara contar con los mejores
profesionales, con independencia de

su nacionalidad, para que el trabajo
avance como es debido.

Quienes aun se muestren inquietos por la
posible influencia de EEUU no perderan
de vista los movimientos del IASB.
Aunque el 6rgano legislador internacional
es una entidad consolidada y respetada,
preocupa el peso que puedan tener los
recursos, asi como la influencia que
EEUU pueda ejercer en la fijacion de la
normativa. En estos momentos, se esta
desarrollando un amplio debate sobre
este tema en Europa, pues algunos
sospechan que, tras el desarrollo del
enfoque gerencial de informacion

sobre los segmentos del negocio y

las combinaciones empresariales, se
encuentra la mano de EEUU. EI IASB
debe garantizar que se apliquen siempre
los procesos adecuados en el desarrollo
de nueva normativa. Todas las partes
deben participar en la direcciéon que
tome el IASB, implicandose de lleno en
el proceso de desarrollo de la normativa,
para asegurarse de que se logra el
objetivo de un conjunto de normas
basadas en principios de alta calidad,
beneficioso para todas las partes.

Ahora bien, en un futuro posible, en
Estados Unidos, donde las NIIF hayan



reemplazado a los US GAAP, tanto en las
empresas cotizadas extranjeras como
en las nacionales, ¢cual seria la funcién
de la SEC? Esta institucion seguira
desempefiando un papel crucial en la
regulacion contable. Su influencia en el
mercado estadounidense y en el espacio
de emisores privados extranjeros
(foreign private issuers) es significativa.
Asimismo, hay que destacar que la SEC
y el Comité de Reguladores de Valores
Europeos (CESR) han adoptado un plan
conjunto para promover la coherencia en
la aplicacién y el control de las NIIF.

Mientras, el papel de intérprete
internacional ya estéa cubierto: se
ocupara de ello el propio érgano de
interpretacion del IASB, el IFRIC, cuyas
filas se han reforzado con la reciente
contratacion de varios profesionales
experimentados. Los 6rganos
reguladores nacionales, incluida la SEC,
no deberan generar principios contables.
A su vez, el Financial Reporting Council
del Reino Unido seguira desarrollandose,
aun tras la adopcion de las NIIF para las
empresas cotizadas en el Reino Unido,
al igual que los 6rganos legisladores
franceses y alemanes.

En el caso de Espafia, la
transformacioén de las nuevas normas

Valedor de la confianza publica

Nombramiento del consejero delegado global de PwC como consejero de la Fun-
dacioén del Comité de Normas Internacionales de Contabilidad, érgano supervisor
del Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB).

Participacion de socios de PwC (actuales y ex socios) en los 6rganos de fijacion de
normativa y en el disefio de politicas de todo el mundo.

Participacion de PwC en un proyecto de colaboracién que implica a las seis
mayores redes de contabilidad internacionales para proponer mejoras en la comu-

nicacion financiera.

Creacién en PwC de un equipo global de consultores en NIIF que asesora sobre
determinados temas contables mas complejos relacionados con la aplicacion de

la normativa.

internacionales de contabilidad se ha
traducido en un nuevo Plan General
Contable. Sin embargo, la reforma
mercantil se ha llevado adelante en
medio de la polémica y el resultado
es un plan que, en vez de trasladar
el marco europeo, hace una version
espafola de las NIIF.

La alineacién de EEUU con el
movimiento para generar normas

globales de alta calidad aportara

un fuerte impulso a la creacion de

un Unico plan general contable

a nivel mundial. Eso son buenas
noticias. La promulgacién de normas
internacionales de contabilidad,
aplicadas de modo uniforme en todo
el mundo, es un requisito basico para
el movimiento de capitales entre los
mercados. De hecho, dado que los
mercados financieros y de productos
son cada vez mas internacionales, la
necesidad de un conjunto compartido
de normas contables es innegable.
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Por ello, no seria de extrafiar que

los reguladores estadounidenses
empezaran a notar la presiéon de
inversores y compahnias del resto del
mundo para acelerar la adopcién de las
NIIF en Estados Unidos.

El objetivo real, sin embargo, deberia
ser alin mas ambicioso: una informacién
corporativa facil de entender y directa
en su aplicacion, que transmita la
realidad basica del rendimiento de una

empresa. En este sentido, sin embargo,
la adopcion de las NIIF es un avance
positivo pero ni siquiera sus mas
acérrimos defensores apuntan tan alto.

Lo complicado va a ser crear un
proyecto claro y légico que responda

a las promesas de transparencia y
simplificaciéon y que, al mismo tiempo,
sea lo suficientemente sélido para
cubrir toda la informacién requerida por
las partes internas y externas y por un

Markus Neuhaus, lider de PwC Eurofirms
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publico cada vez mas comprometido.
A continuacién esbozamos las
caracteristicas que deberia tener un
modelo de comunicacién de este tipo.

La
experiencia demuestra que, cuando
los reguladores y legisladores
se vuelven muy preceptivos, las
empresas se limitan al cumplimiento,
los inversores perciben poco valor
como consecuencia del proceso de
establecimiento de la normativa y la
informacion ofrecida resulta mucho
menos adecuada. Asi pues, aunque la
responsabilidad del desarrollo de un
marco de comunicacion y el control
de su efectividad recaen sobre los
que elaboran las normas, el desarrollo
de la informacion deberia basarse en
un didlogo continuo, sélido, entre las
empresas Y las partes implicadas. Los
usuarios, sobre todo los inversores,
deben ser conscientes de la
importancia de su participacién para
pasar de una informacién corporativa a
un enfoque mas centrado en el usuario.
Sin ellos, es imposible hacerlo bien.

Los principios de alta calidad se
pueden aplicar a muchos temas, y se
puede crear documentacién que incluya
informacion social y medioambiental,
ademas de la econémica.



Promesas.

Un elemento fundamental del modelo
basado en principios es un marco
conceptual sélido que defina los
objetivos generales y los objetivos

de la comunicacion empresarial.

Sin embargo, el modelo basado en
principios también precisa de unas
normas y de unas empresas que se
adapten a la realidad. Todas las partes
interesadas deberan entender lo que
significa el buen juicio del profesional.
Los profesionales tienen que aceptar la

responsabilidad que conlleva asesorar a

las empresas, y éstas también deberan
dejar de preguntar cosas como: ¢y
dénde pone que no puedo hacer esto?

Los
comunicados de resultados al exterior
de la empresa deberian elaborarse
a partir de la informacién de gestion
interna, introduciendo minimos
cambios. La coherencia de formatos
deberia ser natural. Salvo en unas
minimas reglas y excepciones, los
principios de comunicacion tendrian
que ser relativamente simples de
aplicar, y las publicaciones deberian
elaborarse con un registro que
resulte inteligible. Lo ideal seria que
los inversores pudieran entender el
rendimiento empresarial y la situacion

financiera de la entidad sin mayor

problema. Sin embargo, ese objetivo no

siempre es facil de lograr. A menudo,
las transacciones comerciales mas
complejas no pueden simplificarse.
Sigue siendo importante, por tanto,

intentar captar la esencia econdémica de

esas transacciones.

Si bien la informacién
financiera es muy importante, ésta se
caracteriza por un enfoque intrinseco a

los resultados a corto plazo, de manera

que no se destacan los procesos a
largo plazo que conducen a la creacion
de valor. La informacion sobre la

estrategia, los mercados, las personas y

otros temas no financieros debe formar
parte del informe, preferiblemente

con datos cuantificables. El resultado
final deberia ser un documento que
ofrezca una perspectiva completa de
la gestion y que combine el analisis de
los indicadores clave de rendimiento,
los mismos que utiliza la direccion
para la gestiéon de la empresa, con

una amplia exposicion de los objetivos
corporativos, de los riesgos y de las
capacidades estratégicas.

El futuro de la informacion corporativa
aun esta por ver. En este ultimo

ejercicio hemos asistido a un
movimiento que demanda un modelo
mas eficiente y mas agil. Ya hay
algunas evidencias sobre el nuevo
modelo, como la mayor presencia de
informacion no financiera en general,
y el mayor detalle de determinados
informes financieros.

Si queremos lograr mas avances,
habra que unir esfuerzos desde los
diferentes frentes: los que preparan los
informes, los asesores, los reguladores
y los usuarios. Debe mantenerse el
impulso actual. El objetivo final no es
simplemente publicar mas informes o
informes distintos; tampoco se trata
sélo de ser mas coherentes y mas
“comparables”.

El verdadero objetivo de los
esfuerzos que se estan haciendo
con el desarrollo de las NIIF y

de la informacién corporativa es
garantizar que los inversores tengan
la informacion que precisan, en la
forma que la necesiten, para poder
valorar los resultados obtenidos por
la empresa en cuestidon. Sélo de este
modo se podra llevar a cabo una
asignacion de capital eficiente fuera
de nuestras fronteras para crear un
verdadero mercado global.
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Gene Donnelly, socio responsable

mundial, Consultoria y Fiscal y Legal.

Gene Donnelly es el responsable de la
alineacion de estrategias, competencias
y mercados en las lineas de Consultoria
de Negocio y Financiera y de Fiscal y
Legal. Antes de ocupar este cargo, era
vicepresidente de Operaciones y lider
de Transacciones para PwC EEUU. Dio
sus primeros pasos profesionales en el
ambito de la auditoria.

EX”:O. El éxito de las fusiones y adqui-
siciones depende solo del valor captado

con el tiempo.

En los ultimos tres anos, el mercado
de fusiones y adquisiciones ha

iniciado una particular escalada. En
2007, el crecimiento sigue superando
las expectativas. A principios de

julio, el volumen total de fusiones y
adquisiciones a nivel mundial alcanzé
los 2,18 billones de délares, segun
datos procedentes de Thomson
Financial, lo que supone un incremento
del 77% respecto al volumen del mismo
periodo de 2006.

Cuantificar el éxito por el nimero de
operaciones completadas o por el valor
en ddlares de las transacciones ofrece
solo una clasificacion para los que se
dedican a las transacciones de fusiones
y adquisiciones. Sin embargo, ese

dato no nos dice si las transacciones
han ido bien o no. Para las empresas
implicadas, el éxito de una transaccion
sélo podra certificarse con el valor

captado con el tiempo; y segun este
indicador, las transacciones no suelen
cumplir las expectativas iniciales. De
hecho, varios estudios indican que
hasta el 70% de las transacciones no
logra alcanzar el valor previsto.

Esto se debe a que las buenas
operaciones no se hacen solas; no son
s6lo célculos estratégicos, un fuerte
apretdn de manos y una serie de pasos
de manual. En absoluto. Las buenas
operaciones precisan de una intensa
planificacion y quiza, lo mas importante,
de una direccion clara y flexible para
las iniciativas de gestion del cambio
posteriores a la operacion.

Bases del mercado global
dindmico

Aqui lo importante es lo global. Todas
las zonas se estan expandiendo y
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Patrick Fitzgerald, socio responsable
de la Consultoria de Negocio y
Financiera de PwC Espaiia

El Grupo de Transacciones de
PricewaterhouseCoopers Espafa

es el unico del mercado de caracter
multidisciplinar, plenamente dedicado a
la prestacion de servicios que abarcan
todos los aspectos de una transaccioén
-estratégico, financiero, fiscal,

laboral, pensiones, medioambiental,
tecnoldgico y operativo- conjugado,
ademas, con nuestro expertise
sectorial. Nuestro principal objetivo

es “maximizar el rendimiento de las
operaciones y prestar apoyo a nuestros
clientes durante todo el proceso de la
transaccioén”.

Juan Ramoén Ramos, socio
responsable de Landwell-PwC
Espana

El area de M&A del despacho es una

de las referencias en el mercado tanto a

nivel nacional como internacional. En el
ejercicio 2007 hemos participado en la
mayoria de las grandes operaciones y

esperamos crecer sensiblemente tanto

en numero de socios como en ingresos.
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reflejan un movimiento, cada vez

mas importante, hacia una economia
completamente globalizada. La
Encuesta Mundial de CEOs, realizada
entre 1.100 consejeros delegados, pone
de manifiesto que se estaba prestando
especial atencioén a las economias
emergentes mas destacadas: Brasil,
Rusia, India y China. Sin embargo,
también llama la atencién el nimero
de paises hasta ahora mas discretos,
como Turquia, México, Indonesia y
Vietnam, asi como de regiones que
estan registrando un rapido desarrollo,
como Oriente Medio, Europa del Este y
Ameérica Latina.

En el mercado mundial existen
unas oportunidades extraordinarias.
En nuestra encuesta se pedia a los

consejeros delegados que identificaran
una buena oportunidad para que su
empresa creciera en los préximos 12
meses, y el 57% respondié que el
crecimiento, probablemente, procederia
de la entrada en nuevos mercados y de
nuevos negocios mediante fusiones y
adquisiciones. La principal motivacion
era expandir la huella global de la
empresa para llegar a nuevos clientes.
Los datos disponibles a través de
Thomson Financial indican que, en
2006, se realizaron 11.640 operaciones
con inversion directa extranjera, casi un
18% mas que el afio anterior.

Al consultar a nuestro equipo de
especialistas en transacciones globales,
nos sugirieron cinco factores criticos
que, segun ellos, determinaban la

El balance de las empresas tiene tanta
fuerza que un 79% de los consejeros
delegados entrevistados pretende
financiar sus transacciones futuras

con efectivo.

? s I .

. |
R E Y I_;_‘l {




expansion continuada en el mercado de
las operaciones:

La idea
de una economia ni fria ni caliente es un
concepto nacido en EEUU. No obstante,
el hecho de que esto sea aplicable cada
vez a mas paises es un indicador de la
influencia mitigante de una economia
cada vez mas globalizada

El
capital disponible se obtiene de unos
florecientes beneficios corporativos, de
fondos en rapida expansion y de una
servicial comunidad bancaria. El balance
de las empresas tienen tanta fuerza que
un 79% de los consejeros delegados
entrevistados ha previsto financiar sus
transacciones futuras con efectivo.

Thomson Financial asegura que

Equilibrio.

el volumen de transacciones realizado
por el private equity anunciadas a nivel
global a principios de julio era de 447.000
millones de délares, mas del doble que la
cifra del mismo periodo de 2006.

Otro de los efectos
de la globalizacion: consolidarse
para competir. Por ejemplo, en
varias regiones, las compafias de
servicios financieros estan cerrando
transacciones para crear un gran actor
nacional que pueda hacer frente a la
invasion de los gigantes globales.

Al ser entrevistados,
un 47% de los consejeros delegados
de nuestra encuesta habia completado
una fusion o adquisicion en los ultimos
12 meses, o lo iba a hacer en el afio
siguiente.

Ante el excesivo dinamismo que
muestra el mercado, cabe preguntarse:
¢cuando se manifestaran sus
consecuencias? Los problemas de los
créditos de alto riesgo han afectado

al private equity y han creado un
exceso de deuda no consolidada en las
operaciones. Aunque seguira presente
en el mercado, la actividad del private
equity se ralentizara.

Sin embargo, los principios basicos que
contribuyeron a dinamizar el mercado
seguiran ahi: fuerte crecimiento
econdmico, sobre todo en los mercados
en desarrollo, altos niveles de liquidez, y
avidez por completar transacciones con
vistas a crear valor para los accionistas
y las empresas. Por ello, nuestros
expertos consideran que el problema
actual del mercado de las operaciones
es sélo temporal.
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¢ Por qué hay tantas
transacciones que no cumplen las
expectativas?

Pensamos que la mayoria de los
problemas surgen tras la ejecucion

de las transacciones. Entre las que
realmente fallaron en la captacion de
valor anticipado, siete de cada diez no
aplicé una estrategia adecuada tras el
cierre de la operacion o no implemento
esa estrategia correctamente.

Una transaccién no es algo unico,
sino que se compone de una serie
de actividades que integran el tejido
de una compariia. Asi, tiene que ver

con personas, procesos, sistemas,
impuestos y temas de comunicacién
externa; y puede durar afos. Empieza
muchos meses antes de que se firme
algo y no se acaba hasta que se lleva a
cabo un intenso y completo proceso de
integracion posterior a la transaccion.

Si bien cada transaccion tiene sus
propios matices y su propio alcance,
el entorno rapidamente cambiante

de la globalizacién ha afadido unas
pinceladas de complejidad. Asi pues,
cada vez son mas los casos en que
el proceso y la agenda para realizar el
valor de la operacion se alargan y se
elaboran mas.

Imperativos para captar el valor
de la transaccion

Las empresas seguiran fallando en sus
operaciones mientras no se den cuenta
de que se trata de mucho mas que de
un proceso de Investigacion, buenas
negociaciones y un plan basico de
implementacion. A juzgar por nuestra
experiencia, hay cuatro areas que
pueden marcar la diferencia entre el
éxito y el fracaso.

Planificacion previa a la operacion.
Una operacion tiene un pulso, un latido,
que varia segun se encuentre en etapa
de planificacion previa, en la toma de
control o en la integracién posterior a

Luis E. Frisoni Jr., lider de PwC Sudameérica y Centroamérica

El mercado de las transacciones de Sudamérica y Centroamérica ha crecido

en los ultimos afnos, y esa tendencia se mantendra, debido a la estabilidad
macroecondémica, politica y reguladora de los paises mas importantes de la region.
Pero también esta la otra cara de la moneda: si bien las condiciones econémicas
son buenas, las desigualdades siguen siendo evidentes en la zona; y, en ciertos
paises, el paisaje politico entorpece en cierta medida las transacciones.

La inversion estratégica es clave en la region, pues las operaciones que se hacen
para lograr un crecimiento inmediato, en algunos casos, fracasan. Las asociaciones
denominadas de dinero facil de los noventa no siempre llegaron a buen puerto,
mientras que las operaciones anteriores, mas estratégicas, las que se hicieron

por las razones adecuadas, en general, han recogido mas éxitos. Ahora hay

cierto boom de OPV en determinados paises, y los fondos de private equity estan
aprovechando para implementar estrategias de salida exitosas.

2.2 billones

de ddlares es el volumen mundial total de fusiones y adquisiciones
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la operacion. Ademas, el pulso durante
esos periodos suele ser bastante
distinto al de la situacion habitual de la
empresa. Los equipos que participen
en la operacién deben mostrarse
sensibilizados ante ese cambio de
ritmo, y tener presente el escenario
estratégico completo en cada etapa de
la operacion.

PwC, por ejemplo, trabaj6é en una
ocasién con un cliente del sector de
las telecomunicaciones que afirmaba
lo siguiente: “Parte de la naturaleza
de toda integracion o iniciativa de
transformacion es que, cuando

estas planificando la operacion,
especialmente si la disefias antes de
que se lleve a cabo la transaccion, lo
haces con un grupo de personas que
no estaran contigo durante la fase de
ejecucion. Si no eres capaz de tener en
mente buena parte de la informacion
de planificacion durante la fase de
ejecucion, perderas bastante tiempo,

Visién y analisis
El informe M&A Industry Insights,
elaborado por PwC

El informe European M&A: How do
deals affect shareholder value?

pues tendras que volver atras e intentar
recordar por qué pensaste, en su
momento, que podrias hacer algo en un
plazo concreto”.

Tras la operacion, el entorno puede
estar cargado de tensiones politicas,
incertidumbres y desinformacion. El
consejero delegado puede dejar el tema
de la postintegracion en manos de
unos directivos que no estan del todo
informados o que, incluso, son reacios
a la operaciéon desde un principio. Estas
personas tendran que tomar decisiones
importantes que deberan ir a la par

con las nuevas realidades estratégicas.
Ademas, hay que tener en cuenta

la mezcla de culturas corporativas

y los sentimientos de resentimiento

0 arrogancia que puede haber. En
respuesta a una pregunta formulada

en nuestra Encuesta Mundial de CEOs
sobre los obstaculos encontrados o
anticipados por el consejero delegado

Financial Services M&A: Going for
growth in Asia

El informe 2007 US M&A Insights:
Entertainment & Media,

al participar en operaciones, los
temas relacionados con la cultura
encabezaban la lista.

En esos momentos, una tercera parte,
neutral, resulta de gran ayuda para
anticipar y gestionar los temas relacio-
nados con el personal; sirve de puente
para salvar las diferencias culturales
entre las compafiias y lograr que el
proceso salga adelante. PwC partic-
ipd, en otra ocasion, en la adquisicion
de una empresa farmacéutica situ-
ada en Estados Unidos por parte de
una empresa del extranjero, y nuestra
experiencia al enfrentarnos a temas de
caracter emocional y a circunstancias
personales resulté esencial: “Fue dificil
anticipar el nivel de tension de nuestra
organizacion y en PwC mostraron una
habilidad Unica para detectar cuando
subia la tensién, para ayudar a reba-
jarla. Su habilidad para enfrentarse a
este entorno cargado de estrés hizo
que nuestros empleados se relajaran
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Mike Kubena, lider de PwC para Europa central y oriental

un poco, se calmasen e hicieran su
trabajo”.

Unificar culturas
requiere algo mas que decidir qué
procesos adoptar. Integrar personas
es mas que sumar plantillas. Estamos
tratando con la vida de personas con
nombres y apellidos, con amor propio,
y eso no es tan facil de gestionar en
una hoja de célculo. Es cierto que los
negocios son los negocios, pero las
personas no siempre actian de manera
racional o coherente. Piensan en sus
aspiraciones, sus valores y su futuro.

Un cliente del sector de las
telecomunicaciones reconocia: “El trato
con el personal y los temas culturales
han sido dificiles en nuestra compafia.
También hemos tenido problemas con
personas que, en principio, trabajan
muy bien en un entorno mas reducido
y ahora se han tenido que adaptar

24 PricewaterhouseCoopers

a la nueva realidad. Por eso creo,
sinceramente, que, si hubiéramos
dedicado mas tiempo a planificar los
temas culturales, ahora estariamos un
poco mas preparados”.

Es
fundamental recrear el nuevo entorno
de trabajo lo antes posible. Los clientes
tienen que continuar recibiendo
servicio, y eso requiere que los
procesos, los sistemas y la cadena de
suministros funcionen correctamente.
Ademas, deben cumplirse los requisitos
normativos, de comunicacién y fiscales,
y también debe ponerse en marcha
la gestion de riesgos. A veces es
necesaria una profunda transformacion
de la organizacion porque, en realidad,
estamos creando una nueva compania;
sin embargo, hay que hacerlo de
manera rapida, y con una extrema
atencion al detalle.

Por ejemplo, si una matriz con sede en
EEUU introduce cambios de personal

o productos entre companias, puede
generar un trabajo ingente desde el
punto de vista fiscal, ya que supone
mover valor entre personas juridicas.
PwC participd en un proyecto con una
multinacional de productos de consumo
en el que unas 1.000 personas juridicas
tenian que trasladarse en soélo siete
meses: “Teniamos hasta 20 entidades
juridicas en un unico pais, y 40 paises
tenian que participar en la fusién con un
papel importante. Fue dificil. Teniamos
que eliminar las entidades juridicas

sin eliminar las entidades operativas.
Tuvimos a 350 personas de Fiscal y
Legal de todo el mundo pegadas a

una base de datos. Pero, al final, lo
logramos, y sin responsabilidades
fiscales derivadas”.

Todas las transacciones quedan muy
bien sobre el papel: eso es lo que hace
que los emprendedores y los mercados
se dejen llevar. Pero la realidad puede
resultar decepcionante. De hecho, las



transacciones no funcionan por lo que
se promete sobre papel. Los planes

de implementacion no siempre son un
éxito, por mas detallados que sean. Las
buenas operaciones no dependen sélo
de perspectivas y de planes.

Las buenas transacciones tienen que
construirse poco a poco, y deben
construirlas personas que formen parte
del equipo de la transaccion desde las
primeras etapas de la planificacién;
que sean capaces de reconocer y
responder de modo eficaz a las fuerzas
emocionales que estan en juego; que
sepan combinar una profunda sensatez
estratégica con la agilidad tactica, y
que sepan rectificar a tiempo, si los
acontecimientos lo requieren.

Y es aqui donde entra PwC. Nosotros
podemos ser el punto de inflexion para
nuestros clientes, ya que aportamos
unos conocimientos derivados de
muchas horas de practica a todos los
elementos implicados y utilizamos tanto
el hemisferio izquierdo como el derecho
de nuestros cerebros, siempre con un
enfoque integrado. Por ello, PwC ayuda
a muchos emprendedores y les aporta
la confianza que les conduce al éxito.

0%

Numerosos estudios
indican que 7 de cada 10
transacciones no logran
captar el valor esperado.

%0

Porcentaje de consejeros
delegados entrevistados
para nuestra encuesta (1.100
personas entrevistadas), que
habia completado una fusion
o adquisicién en los ultimos
12 meses, o lo haria el ano
siguiente.

11,640

Transacciones con inversion
directa extranjera, casi un 18%
mas que el ano anterior.

Informe Anual 2007 25



Liderazgo responsable:
servicios internos

Conciencia global pagina 27

Ayuda en el dia a dia pagina 28

Huella positiva pagina 29

Compromiso de PwC en Espafa pagina 30
Mejora de la calidad de vida pagina 32
Mejora de oportunidades pagina 34

Mejora del medio ambiente pagina 35




Tony Harrington es consejero
delegado de PricewaterhouseCoopers
Australia y también es miembro de la
Ejecutiva Mundial. Desde que empez6
a ejercer este cargo, en julio de 2000,
ha adoptado un importante papel
en el sector, fomentando el debate
publico sobre el gobierno corporativo
y poniendo sobre la mesa otros temas
en torno a las politicas publicas y al
mundo de la empresa. También es
presidente del Australian Charities
Fund, la Fundacion PwC de Australia y
el programa Global Communities.

Colaboracion.

Desde su influyente posicion como
organizacion empresarial y como
miembro de la sociedad global,
PricewaterhouseCoopers hace tiempo
que ha aceptado el compromiso de
hacer que el mundo que le rodea

sea un poco mejor. Nos tomamos en
serio el impacto que tenemos en el
planeta, y nos esforzamos en conocer
mejor aquellos temas de nuestro
entorno social y medioambiental que
afectaran a los lideres del mafiana.
Ese es nuestro compromiso con el
liderazgo responsabile. Es, y debe
seguir siendo, el centro de lo que hace
PwC. Buen ejemplo de ello es que
nuestro consejero delegado global, Sam
DiPiazza, ha asumido la Presidencia del
Consejo Empresarial Mundial para el
Desarrollo Sostenible en noviembre de
2007.

Hace dos afios creamos Global
Communities para aprovechar la energia
y la pasién que caracteriza a nuestros
profesionales. En aquel momento,
partiamos del hecho de que muchos de
los miembros de PwC habian creado
fuertes vinculos y relaciones con
grupos sociales de su entorno. Global
Communities aporta una luz importante,
envolvente, a las numerosas incursiones
que hacen nuestros profesionales en

su comunidad: algunos dedican parte
de su tiempo a los demas, otros donan
recursos, otros aportan sus habilidades
y otros, algo de dinero. No solo nos
alegramos de la repercusion de esas
contribuciones, sino que también
queremos compartir sus historias
personales y hacer que otros se animen
a ir por el mismo camino. Un afio mas,
tenemos grandes historias por contar.
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Global Communities se apoya en
cuatro grandes pilares: prestar
servicios profesionales, hacer

trabajos de voluntariado en nuestro
entorno, desarrollar un liderazgo en
nuestro circulo empresarial y hacer
donaciones. Nuestros profesionales
estan involucrados en esos cuatro
pilares, aprovechando sus habilidades
y Su experiencia para lograr el maximo
impacto posible. Lo mas importante es
que estan desarrollando comunidades
fuertes y sostenibles, trabajando duro
para que la gente sea consciente y
responda ante los temas sociales,
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Nuestros profesionales
colaboran en el desarrollo de comunidades fuertes y
sostenibles, y trabajan para promover comunidades
que son sensibles y actuan en aspectos sociales.

teniendo en cuenta siempre que cada
grupo se compone de personas distintas,
de organismos y foros diferenciados.

Al mismo tiempo, somos conscientes
de que la responsabilidad y el éxito
van de la mano. Lejos de impedir el
rendimiento empresarial, la integridad
y la generosidad suelen reforzarlo.
Cada vez se hace mas evidente que
las organizaciones que han asumido
la responsabilidad social entre sus
prioridades estratégicas suelen ser
también las mas innovadoras, las que
sacan nuevos productos y servicios,

las que acceden a nuevos mercados,
las que contratan y retienen a un mayor
numero de buenos profesionales,

las que se encuentran en una mejor
posicién para minimizar el riesgo

La accion de nuestras actividades, en
este sentido, ya esta teniendo unos
efectos bastante visibles. En el ejercicio
financiero de 2007, las firmas de PwC
contribuyeron a nivel mundial con
217.600 horas de trabajo voluntario y
donaron mas de 33 millones de ddlares



a organismos sin animo de lucro.
Asimismo, aportamos 150.000 horas de
servicios profesionales de modo gratuito
o con importantes reducciones.

Pretendemos centrarnos en los grupos
sociales que nos rodean para descubrir
en qué temas podemos tener una
mayor incidencia y participar, asi,

en la comunidad en la que vivimos

y trabajamos. Entre los ejemplos de
este afno, tratamos de ofrecer apoyo
profesional a personas jévenes con
algun problema, lograr los deseos

de nifios enfermos y ayudar a
determinadas personas a salir de una
situacion econdmica dificil.

Accion.

Nos sentimos orgullosos de poder
proporcionar a nuestros profesionales
la oportunidad de ahondar en sus
intereses si desean colaborar con las
personas de su entorno. Implicarse
con diferentes grupos sociales ayuda
a tener una mayor amplitud de miras,
aprender a innovar, tener acceso a
mercados nuevos, gestionar mejor los
riesgos y contratar a un mayor nimero
de personas con talento.

Los estudios realizados demuestran que
cada vez son mas los consumidores
que quieren sentirse identificados con
empresas y marcas que representen

sus valores y aspiraciones sociales.
La proteccién del medio ambiente es
un tema que preocupa especialmente,
pues la gente cobra conciencia de

los potenciales peligros del cambio
climatico. Nos alegra poder decir, por
ejemplo, que ya son bastantes las
firmas de nuestra red que han previsto
neutralizar sus emisiones de carbono,
incluyendo PwC en Australia, Sudéafrica
y el Reino Unido.

Se trata de compromisos a largo plazo, y
continuaremos dedicandonos a ellos con
rigor y dedicacion. En pocas palabras,
estamos determinados a dejar un legado
positivo, duradero, en este mundo que
es de todos.

El cambio climatico se esta abriendo camino en las agendas de todo el mundo. En
PwC estamos comprometidos con la sostenibilidad, y estamos estudiando cual es la
mejor manera de responder a nuestras emisiones de carbono de modo coordinado
a nivel global, compartiendo el conocimiento y la experiencia de las firmas de todo
el mundo y estableciendo puntos de referencia a través de buenas practicas.

Muchas de nuestras firmas han realizado esfuerzos considerables para ayudar a
frenar el cambio climatico. Su experiencia puede servir de ejemplo. La filial britanica,
por ejemplo, ha logrado una reduccién de sus emisiones de CO2 en mas del 45%
en los ultimos cuatro afos, y se ha comprometido a neutralizar por completo sus
emisiones de CO2 a la atmodsfera. A su vez, la firma australiana anunciaba su
intencién de neutralizar sus emisiones de CO2 a principios de julio de 2008. Parece
que lo lograra mediante el desarrollo de un completo plan de gestién del CO2.

Para participar de los avances en este tema, hemos creado el Grupo de Respuesta
al Cambio Climatico, compuesto por representantes de cada una de las ocho
principales firmas de la red PwC. Empezaron a trabajar en agosto de 2007 e
informaran de sus avances en este ejercicio.
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Entre las prioridades que se ha fijado
PricewaterhouseCoopers como

firma sensible a las necesidades del
entorno empresarial en Espafa, figura
el Programa de Responsabilidad
Corporativa, un plan que se puso

en marcha como respuesta a la
preocupacién de la firma por sus
profesionales y por el compromiso
hacia los clientes y hacia la sociedad de
ejercer una practica profesional madura,
responsable y comprometida en lo
econdémico y en lo social.

El programa define las relaciones
con todos nuestros grupos de
interés, las comunidades en las que
operamos y nuestro entorno natural
y por ello promueve activamente la
Responsabilidad Corporativa a través
de su participacion en diferentes
foros y asociaciones, mediante la
publicacion de diferentes estudios
e investigaciones, y mediante
colaboraciones con distintas
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publicaciones econdmicas que premian
las mejores practicas de gobierno
corporativo.

Otro elemento clave es el sentido de
colaboracion y de trabajo en equipo,
al tiempo que se incide en el conjunto
de la sociedad. Por ello, PwC puso
en marcha en 2004 un plan de accién
social para apoyar el desarrollo
socioeconémico del entorno de
nuestras oficinas, a través de servicios
relacionados con nuestra experiencia
profesional y mediante el voluntariado
de los empleados.

En este afo fiscal, hemos colaborado
con distintas instituciones:

genera en los jovenes el espiritu
emprendedor a través de una serie
de programas educativos y PwC
patrocina e imparte con voluntarios
algunos de sus programas.

W 2 —

Concretamente el curso 06-07, se han
patrocinado “La Compafia: empresa
solidaria”, impartido por 4 voluntarios
y “Nuestros Recursos”, impartido por
3 voluntarios.

el
principal objetivo de esta asociacion
es fomentar el desarrollo personal y
la integracion de las personas con
discapacidad intelectual a través
de diversas actividades deportivas.
PwC Espafia patrocina y apoya
con voluntarios la realizacién de
sus actividades. En 2007 sesenta
voluntarios participaron en un
campeonato de baloncesto con
pruebas adaptadas.

La ofrece numerosos
servicios a nifios con pluridiscapacidad
de hasta 6 afos y a sus familias. Con
el apoyo de 15 voluntarios, PwC ha
desarrollado una actividad de equino-
terapia con los nifios de la Fundacion.



Colaboramos con la

en un dia de voluntariado en
el centro ocupacional de jardineria con
27 voluntarios de PwC. Esta fundacion
tiene como objeto mejorar la calidad de
vida de las personas con discapacidad
y sus familias buscando la maxima
normalizacion e integracion.

La Maraté tiene como objetivo
obtener recursos econdémicos para

la investigacion cientifica sobre
enfermedades que, hoy en dia, no
tienen curacién definitiva, ademas de
la divulgacion de estas enfermedades
y dar a conocer la problematica

que representa para el entorno. 50
voluntarios de PwC participan en
este acontecimiento ocupandose de
las tareas de control y auditoria de
procesos de recaudacion de fondos,
y como voluntarios en la recepcién de
llamadas telefénicas.

Desde hace tres
afios PwC colabora con el patrocinio

y la participacién de un profesional

en el torneo de padel que organiza la
Fundacién Prodis con el fin de mejorar
la integracion familiar, escolar, social y
laboral de jovenes con discapacidad
intelectual.

(Centro de Iniciativas
Emprendedoras de la Fundacién de
la Universidad Auténoma) trata de
promover y apoyar las iniciativas
emprendedoras de los universitarios,
entre otros organiza el “Premio al
Emprendedor Universitario”. PwC forma
parte del jurado y patrocina el premio
“Mejor proyecto Emprendido por
Mujeres”.

Hemos realizado un estudio de
mercado y andlisis de viabilidad para

la puesta en marcha de un servicio de
catering en la empresa de insercion
social de la

hemos realizado asesoramiento juridico
solicitado por (Confederaron
Espafiola de Padres y Amigos de

los sordos) para determinar las

implicaciones juridicas del cambio de
clasificacion de los audifonos al ser
considerados Protesis externas por el
Real Decreto 1030/2006 y la cuantia
econdémica de las ayudas.

Patrocinamos la

cuyo objetivo es fomentar la confianza
de particulares y empresas en
asociaciones y fundaciones que
cumplan fines de accion social,
cooperacion al desarrollo, ayuda
humanitaria y/o medio ambiente.
Ademas, PwC Espana es firma
promotora de la guia de transparencia.

Somos patronos de la

que promueve
que las empresas tomen la iniciativa
frente a los principales retos
relacionados con la plena integracién en
la sociedad de personas desfavorecidas
(inmigracién, envejecimiento,
discapacidad, desarrollo local,
educacion, cooperacion internacional...)
al ser también retos estratégicos para el
sector empresarial.
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217,600

En Peru, los profesionales de PwC
trabajan con la entidad benéfica
Caminando Juntos, que ayuda

a rehabilitar viviendas en barrios
desfavorecidos. Por Navidad, los
mas jovenes de estas zonas también
son invitados a participar en un

dia festivo en que se hacen juegos

y distintas actividades, y los hijos

de los trabajadores de PwC pintan
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felicitaciones de Navidad que luego se
venden para recaudar fondos.

En Uzbekistan, nuestra gente trabaja
codo con codo con la Tashkent

School 52, una escuela para nifios con
discapacidad mental. Copatrocinamos
las reparaciones del edificio de la
escuela y también financiamos parte de
los trabajos de construccion.

Nuestras oficinas de Bélgica trabajan
1.000 horas al afio pro bono en temas
de asesoria, fiscal y legal para Médecins
Sans Frontieres/Artsen Zonder Grenzen
(MSF/AZG), un organismo dedicado a

la asistencia humanitaria internacional
de emergencia en mas de 70 paises.

Care4Kids fue creado por un grupo de
profesionales de Marketing de PwC
de los Paises Bajos, movidos por las
necesidades de los nifios huérfanos

a consecuencia de la guerra 'y de los
desastres naturales. Esta entidad
benéfica funciona junto a otras, como
SOS Children’s Villages, para ayudar

a reconstruir redes familiares y un
entorno estable para estos nifios.
Nuestro personal de la firma holandesa
establece contactos con comunidades
financieras y empresariales de los
paises afectados para garantizar la
viabilidad de sus proyectos, y ademas
ofrecen asesoramiento en materia

de seguros, contratos de compra,
evaluacion de riesgos y temas legales.



Tras decidir que la educacion y la
pobreza serian sus prioridades,
nuestros profesionales de Canada han
desarrollado numerosos programas

de voluntariado. En el ultimo proyecto
se concedieron becas (Leadership
Grants) a un centenar de representantes
de entidades benéficas de tamafio
pequefio 0 medio.

Nuestro equipo de Kenia se ha
centrado en los mas ancianos. Desde
2005, esta ayudando a rehabilitar la
residencia para ancianos municipal Mji
wa Huruma, que se encuentra en uno
de los barrios mas pobres de Nairobi.
A los mas necesitados se les ofrece
refugio, comida, ropa y medicinas.
Con el apoyo PwC, la residencia, cuya
apariencia ha mejorado gracias a una
capa de pintura, cuenta ahora con una
cocina nueva y un sistema de calderas
que funciona a la perfeccion.

En Corea del Sur, cientos de
profesionales de PwC se han
comprometido a donar parte de su
sueldo a entidades benéficas. En 2007,

el numero de donantes, segun este
plan, se incrementé casi un 60%, y se
recaudaron aproximadamente 170.000
délares. El dinero se ha dedicado a
proyectos como la construccién de
bibliotecas en islas apartadas o a la
financiacion de una unidad de cirugia
de quemados.

El personal de PwC en China ha
recorrido unas distancias extraor-
dinarias para recaudar fondos para
entidades benéficas dedicadas a los
servicios sociales, a las personas con
discapacidades y a jovenes y nifios
desfavorecidos. Nuestro equipo de
Hong Kong, por ejemplo, ayudo el afno
pasado a recaudar 255.000 délares
para la organizacién MINDSET, dedi-
cada a la salud mental. Participaron en
la Rat Race, una carrera de obstaculos
para empresas que se organiza en
varias manzanas del distrito empre-
sarial del centro de Hong Kong. Otros
participaron en el Oxfam Trailwalker,
recorriendo los dificiles 100 km del
camino MaclLehose en dos dias y re-
caudando 2,5 millones de délares.

Queremos centrarnos en
los grupos sociales que nos rodean para
identificar en qué temas podemos tener
una mayor incidencia y colaborar asi en la
comunidad en la que vivimos y trabajamos.
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responsable

y el éxito empresarial van de la mano. Lejos de ser un
impedimento para el buen rendimiento empresarial, la
integridad y la generosidad lo refuerzan.

Uruguay fomenta el espiritu
emprendedor entre los jovenes junto

a la entidad benéfica DESEM. PwC ha
adoptado un papel de apadrinamiento
de estudiantes que quieren crear su
negocio al tiempo que ofrecen apoyo
financiero y ceden espacios de reunion a
posibles emprendedores.
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El programa de becas Aspire de la
Fundacién PwC en Nueva Zelanda

se cred para inspirar y apoyar a los
estudiantes de entornos sociales

muy distintos, y especialmente
desfavorecidos. Todos los afos se
conceden cuatro becas a estudiantes
de secundaria seleccionados entre 50
escuelas de Auckland, Christchurch,
Dunedin y Wellington. Los ganadores
reciben una ayuda al estudio valorada en
6.000 NZD para que puedan llegar a la
universidad.

En Reino Unido, nuestros equipos
también se han esforzado en mejorar
las oportunidades de los nifios. Dedican
tiempo a compartir conocimiento,
alfabetizar y ensefiar matematicas, y
también ayudan a los estudiantes a tener
confianza en si mismos y a mejorar sus
habilidades de presentacion. En 2006,
unos 3.000 profesionales de PwC UK
dedicaron 30.000 horas a tareas de
voluntariado.

Nuestro equipo de EEUU recientemente
ha puesto en marcha el proyecto Nueva
Orleans, en asociacion con la entidad
benéfica Hands on Network. El objetivo
era conseguir que 85 institutos y
universidades de todo el pais mandaran
a uno de sus estudiantes durante dos
dias a la zona mas devastada por el
huracan Katrina, en Nueva Orleans, para
ayudar a rehabilitar un instituto.

PwC en Filipinas ha unido esfuerzos
con Management Association of

the Philippines, TOWNS Foundation

y Gawad Kalinga Community
Development Foundation para impulsar
un proyecto cuyo objetivo es mejorar
las oportunidades de los indigenas de
la etnia de los Aeta. Nuestro personal
ha participado en la ensefianza de
matematicas y en la alfabetizacion
general de los nifios Aeta, y también se
les han distribuido alimentos, medicinas,
ropa, material escolar y juguetes.

En Indonesia, los profesionales

de PwC han creado una fundacion
llamada People Who Care (PwCare),
para potenciar la formacién infantil. El
programa promueve iniciativas como la
mejora de las instalaciones escolares, la
realizacion de talleres para maestros y la
concesion de becas a los estudiantes.
El socio local de PwC es Nurani Dunia,



Compromiso.

una ONG que trabaja para mejorar las
condiciones de los edificios escolares
de Indonesia, ya que muchos no
cumplen con los minimos de seguridad
establecidos. PwCare ya ha recaudado
35.000 ddlares para su primer proyecto
en el sur de Yakarta.

PwC en Australia ha colaborado con
una larga lista de grupos locales. En
2006, se puso en marcha una iniciativa
muy importante en colaboracién con
Social Ventures Australia y la principal
Administracién local, Brisbane. Se trata
de ofrecer asesoramiento y apoyo para
organizaciones dedicadas a ayudar a
personas que han quedado marginadas
de la poblacion activa. A finales de este
ejercicio financiero, la Fundacién PwC
en Australia habia donado 7,5 millones
de dodlares a mas de 20 entidades, y

su personal habia trabajado de modo
voluntario mas de 50.000 horas en unas
900 actividades.

El compromiso con un entorno

limpio quiza quede mas claro si

nos fijamos en las actividades de
nuestros profesionales de Sudafrica,
que trabajan con la organizacion
ecologista nacional Food and Trees for
Africa (FTFA). Esta entidad desarrolla

y promueve una gestion de recursos
sostenibles y programas de seguridad
alimentaria. Es una entidad conocida
por contribuir a la disminucion de la
pobreza, a la capacitacion, al desarrollo
de habilidades, a la erradicacion del
SIDA y por construir un mejor entorno,
en general. En 2005, PwC contact6 con
FTFA para compensar las emisiones de
CO2 de las 24 oficinas de Sudafrica.
Tras calcular la incidencia que tenia
PwC en el medio ambiente, pasaron a
compensarla mediante la participacion
en dos programas: National Tree
Distribution y Trees for Homes.

La actuacion de PwC en Espafia se
caracteriza por la implantacién de
comportamientos adecuados para
proteger el medio ambiente y para
conservar la energia y los recursos
naturales asi como el control y
cumplimiento de la legislacién
ambiental, establecimiento de objetivos
ambientales, acciones de comunicacion
y formacion, gestion de residuos y
control de consumos de recursos.

Ha obtenido la certificacion del
Sistema de Gestién Ambiental, segun
la UNE-EN ISO 14001. A partir de la
definicion de la Politica de Medio
Ambiente se ha desarrollado un plan de
gestion ambiental que incluye acciones
de sensibilizacién y comunicacion

a toda la organizacién, elaboracién

de una guia de buenas practicas
ambientales o sesiones de formacion

a nuevas incorporaciones, como
conjunto de acciones de comunicacion
y sensibilizacién en materia ambiental.
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En au mentO PwC ha hecho

publicos unos resultados récord en el
ejercicio de 2007, con unos ingresos
globales que han experimentado un
incremento del 10,5% hasta alcanzar los
25.200 millones de ddlares.

Nuestras firmas miembros han logrado
muy buenos resultados en los doce
meses hasta el 30 de junio de 2007: los
ingresos globales se han incrementado,
a tipo de cambio constante, un 10,5%,
hasta alcanzar los 25.200 millones de
délares. A tipo de cambio variable, el
incremento de los ingresos ha sido aun
mayor, un 14,4%, alimentado por la
relativa debilidad del délar respecto a
otras divisas.

Si bien los resultados de PwC se han
fortalecido por las buenas condiciones
econdmicas continuadas en todo

el mundo, también reflejan nuestra
importante apuesta estratégica en
mercados en crecimiento clave, como
por ejemplo China e India, la creciente
escala y el alcance de nuestro negocio
de Asesoramiento Fiscal y Legal

y Consultoria de Empresas, y los
primeros frutos de nuestra estrategia
diferenciadora de cara a los clientes.
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Ingresos

El crecimiento de la cifra de ingresos
ha sido sdlido en los tres servicios
profesionales que ofrecemos. El
incremento de nuestro servicio de
Consultoria ha sido del 14,6% hasta
alcanzar los 5.700 millones de ddlares,
alimentado por una estrategia de
mercado mas integrada, la apuesta
por la Consultoria de Negocio

y Financiera y unos resultados
especialmente positivos en el negocio
de transacciones, tras el sélido flujo de
trabajo relacionado con las fusiones

y adquisiciones. Los servicios de
Asesoramiento Fiscal y Legal también
han obtenido excelentes resultados

en todo el mundo, con un aumento

de los ingresos del 15,1%, hasta los
6.300 millones de ddlares, de nuevo
potenciados por el trabajo relacionado
con la actividad de fusiones y
adquisiciones. Como consecuencia
de nuestra estrategia de incrementar
la apuesta por esos negocios, estos
aportaron un 48% de nuestros ingresos
globales en el gjercicio financiero de
2007, en comparacion con el 44% de
hace tres afios.

Auditoria sigue siendo el eje de nuestro
negocio y el servicio por el que mejor
se nos conoce en todo el mundo. Con
un 52% de los ingresos globales, la
Auditoria logré unos ingresos de 13.100
millones de délares, un 6,7% mas, lo
cual refleja la disminucion paulatina de
los asuntos relacionados con las NIIF

y Sarbanes-Oxley, y la naturaleza mas
madura de este mercado para PwC en
las economias desarrolladas.
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Gréfico 1: Ingresos agregados de las firmas miembros de PricewaterhouseCoopers por area de

servicio (millones de dolares)

EF 07

Tipo de

Cambio

del EF 07

Auditoria 13.112
Consultoria de Negocio y Financiera 5.745
Fiscal y Legal 6.293
Ingresos brutos totales 25.150

EF 06
Tipo de
Cambio

del EF 07

11,897
4.819
5.270

21.986

% %

diferencia diferencia
aun tipo
de cambio

constante
10.2% 6.7%
19,2% 14,6%
19,4% 15,1%
14,4% 10,5%

Los ingresos para el ejercicio de 2007 estan expresados en délares estadounidenses, segun el tipo de cambio medio del
ejercicio de 2007. Los ingresos para el ejercicio de 2006 estan expresados en délares estadounidenses segun el tipo de
cambio medio del ejercicio de 2006. Los ingresos brutos incluyen los gastos facturados a los clientes. El ejercicio fiscal

termina el 30 de junio.

Gréfico 2: Ingresos de PricewaterhouseCoopers Espafia 2007 por area de servicio

(millones de euros)

EF 07
Auditoria 139,9
Consultoria de Negocio y Financiera 53]
Fiscal y Legal 94,1
Ingresos brutos totales 309,3

EF 06

128,7
58
84
270,7

%
diferencia

8,7%
29,8%
12%
14,25%



Nuestras firmas miembros han logrado
un buen rendimiento en todo el mundo
y en casi todas las principales regiones
se han logrado tasas de crecimiento de
dos digitos. Destacan especialmente,
en cuanto a sus resultados, Europa
central y oriental, con un incremento del
22,4% en sus ingresos, y Sudamérica

y Centroamérica, con un 19,1% de
crecimiento.

Las firmas asiaticas también han
registrado un fuerte crecimiento (18,8%),
sobre todo gracias a los buenos
resultados de China; y Europa occidental
y Norteamérica siguen mostrando un
fuerte crecimiento también, con subidas
del 9,4% y del 7,8%, respectivamente.

Gréfico 3: Crecimiento de las lineas de servicio de PwC (2004-2007) a tipo de
cambio constante.

13,112
12,290
11,458
10,248
5,745
5,011
3,448 4,215
6,293
4676 4,880 5,469
2004 2005 2006 2007
Auditoria M Consultoria Fiscal y Legal

EF 07 EF 06 %
Tipo de Cambio  Tipo de Cambio diferencia
del EF 07 del EF 07

Asia 2,492 2,078 19.9%
Australasia e islas del Pacific 1,086 940 15.6%
Europa central y oriental 659 511 29.0%
Europa occidental 10,710 9,090 17.8%
Oriente Medio y Africa 596 526 13.3%
Norteamérica y el Caribe 9,029 8,356 8.0%
Sudameérica y Centroamérica 578 485 19.1%
Ingresos brutos totales 25,150 21,986 14.4%

Grafico 4: Ingresos agregados de las firmas miembros de PricewaterhouseCoopers por zona
geografica (millones de ddlares).

diferer:{:ia aun
tipo de cambio
constante
18.8%
10.3%
22.4%
9.4%
20.8%
7.8%
19.1%

10.5%

Los ingresos para el ejercicio de 2007 estan expresados en délares estadounidenses, segln el tipo de cambio medio del ejer-
cicio de 2007. Los ingresos para el ejercicio de 2006 estan expresados en délares estadounidenses segun el tipo de cambio
medio del ejercicio de 2006. Los ingresos brutos incluyen los gastos facturados a los clientes. El ejercicio fiscal termina el 30

de junio.

Hemos logrado buenos resultados en las principales firmas de
PwC de todo el mundo.
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Gréfico 5: Ingresos agregados por sector (porcentaje de ingresos)

Sector

Productos industriales
Banca y mercados de capitales e 11.0
Gestion de inversiones IIIEEEEGEEGEEEN 10.8
Distribucion y consumo [ 10.5
Energia y mineria I 7.5
Tecnologia NN 73
Seguros NN 54
Ocio y medios de comunicacion I 5.2
Farmacia [N 3.8
Servicios profesionales [l 3.8
Sector publico M 3.5
Automocion I 34
Telecomunicaciones [l 3.3
Sanidad [ 24

Estimacién basada en datos de mercado que representan el 95 % de los ingresos agregados de todas las firmas
de PwC en el gjercicio de 2007.
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Nuestras principales firmas miembros
de todo el mundo han funcionado

bien, superando muchas de ellas un
incremento del 10% de los ingresos

en los pasados 12 meses. Segun lo
esperado, han sido especialmente
positivos los resultados de algunos
mercados en crecimiento: China,
Europa central y oriental, India y Oriente
Medio destacan especialmente.

Prestamos nuestros servicios a los
diferentes sectores aprovechando los
Ultimos estudios, la mejor experiencia
y las nuevas tendencias de todo el
mundo. La profundidad de nuestros
conocimientos del sector es un atributo
muy valorado por nuestros clientes.

El crecimiento de los ingresos ha sido
fuerte en muchos sectores industriales,
pero destacan especialmente
automocion, gestion de inversiones,
farmacia, banca y mercados de
capitales.



Clientes

Entre los clientes de las firmas de Gréfico 6: Base de clientes global y regional
PricewaterhouseCoopers se encuentran
desde las mayores y mas complejas
organizaciones del mundo hasta
algunos de los empresarios mas
innovadores. Trabajamos con empresas
publicas y privadas, administraciones,
bancos y entidades de capital riesgo
asi como con organismos sin fines de
lucro. En el ejercicio fiscal de 2007,
nuestras firmas prestaron servicio a

FT Global 500 S&P Asia 50 FT Europa 500

368 de las compaiias del Fortune 500 (32% clientes de auditoria) (38% clientes de auditoria) (33% clientes de auditoria)
y a 422 de las compainias del FT Global
500. PwC trabajé con mas de lamitad  Fortune 500 (Estados Unidos) S&P América Latina 40

de las mayores compaiiias de cada
mercado regional.

[ ) Compafias cliente de PWC
(29% clientes de auditoria) (40% clientes de auditoria) @ Otras compaiias

En los clientes de auditoria se incluyen los contratos conjuntos y los individuales. Por otros clientes se entienden las com-
pafiias en que los ingresos de PwC superaron los 500.000 délares en el ejercicio de 2007.
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En 2007, la cuota de clientes mas
pequefos, entidades privadas,
organizaciones sin animo de lucro y
del sector publico en los ingresos de
nuestras firmas fue del 45%, lo que
contrasta con el 30% de compaiiias de
tamafo medio y el 25% para grandes
companias.

Grafico 7: Ingresos agregados de PwC por tamafo de cliente

@ Empresa cliente con ingresos
de mas de 10.000 millones de ddlare

45%
Empresa cliente con ingresos
entre 250 y 10.000 millones
de ddlares

30% [ ) Empresa cliente con ingresos
inferiores a 250 millones de dodlares,
incluyendo entidades sin animo
de lucro, Gobierno y sector publico

Gréfico 8: Clientes de PwC como porcentaje del Fortune Global 500

Automocion

Banca, mercados de capitales
gestion de inversiones
e inmobiliario

Energia y mineria

Ocio y medios
de comunicacién

Sanidad y servicios
profesionales

Productos industriales

Telecomunicaciones

Seguros

Distribucién y consumo

Tecnologia

Estimacion basada en datos de mercado que representan el 92 % de los ingresos agregados

de todas las firmas de PwC en 2007. Ingresos por cliente seguin datos publicos.
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En los clientes de auditoria se incluyen los contratos conjuntos y los individuales. Por otros cli-
entes se entienden las compafias en que los ingresos de PwC superaron los 500.000 délares

en el ejercicio de 2007.



Personas

Nuestros profesionales son los que
forman PwC y dedicamos muchos
recursos para que esta organizacion
sea un buen lugar para trabajar. A
continuacioén citamos algunos datos
interesantes a este respecto.

La plantilla global del conjunto de las
firmas de PwC supera las 146.000
personas, lo que representa un aumento
del 3% durante el ejercicio (grafico 9).
Las firmas de PwC cuentan con 766
oficinas en 150 paises.

Continuamos siendo la empresa mas
atractiva en nuestro sector, como ha
quedado demostrado en los recientes
sondeos entre estudiantes (grafico 12).

La tasa de rotacién media de socios

y personas contratadas de nuestras
firmas miembros mas grandes ha

vuelto a mejorar este ejercicio (véase el
grafico 13). Sin embargo, las tasas de
retencién son mas bajas de lo que nos
gustaria. Esto en parte refleja la intensa
competencia existente por contratar a
especialistas con experiencia en muchos
mercados. Estamos tratando de mejorar
las tasas de retencion, sobre todo en

el caso de los profesionales de alto
rendimiento.

Fuentes: China (ChinaHR.com), Republica Checa (AIESEC Survey),
Dinamarca (Universum Graduate Survey), Francia (Universum Gradu-
ate Survey), Alemania (Trendence Survey), Espafia (Fundacién para

el Desarrollo Directivo), Suecia (Universum Graduate Survey), Suiza
(Universum Graduate Survey), Reino Unido (The Times Student Survey
of Top Graduate Employers), Estados Unidos (Universum Undergraduate
Survey-business majors), Toda Europa (Universum Graduate Survey).

Gréfico 9: Profesionales de PwC, junio de 2007

2007 2006 2005
Socios 8.578 8.280 8.019
Personal de servicio al cliente 108.926 104.414 94.877
Personal de apoyo 29.263 29.468 27.307
Total 146.767 142162 130,203

La cifra de socios recoge las dimisiones y jubilaciones a 30 de junio, asi como las nuevas
incorporaciones a 1 de julio.

Gréfico 10: Profesionales de PwC Espafia, junio de 2007

2007 2006 2005
Socios 72 73 71
Personal de servicio al cliente 2.255 2.022 1.784
Personal de apoyo 434 423 377
Total 2.761 2.518 2.232

Grafico 11: Profesionales de PwC por regién, junio de 2007
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Gréfico 12: Clasificacién de PwC en los rankings de estudiantes

Clasificacion con respecto Clasificacién con respecto

a las Cuatro Grandes a todas las empresas

FYO7 FY06 FYO7 FY06
China 1 1 36 26
Republica Checa 2 2 4 4
Dinamarca 1 2 12 19
Francia 2 2 9 13
Alemania 2 1 5 6
Espaia 1 1 2 1
Suecia 1 2 2 3
Suiza 1 1 4 4
Reino Unido 1 1 1 1
Estados Unidos 1 1 1 2
Toda Europa 1 1 7 3
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Diversidad: presencia de hombres y
mujeres

La mitad de nuestro personal contratado
a nivel mundial son mujeres, pero soélo un
13% de los socios son mujeres (grafico
14). Por ello, la igualdad entre hombres y
mujeres se ha convertido en un objetivo
de la red. Hemos creado el Consejo Global
de Diversidad de Género como 6rgano
regulador y se han puesto en marcha
programas especificos en los diferentes
paises, ante la necesidad de retener el
talento femenino, especialmente en los
niveles intermedios, permitiendo, asi un
mayor equilibrio en nuestros érganos
directivos.

Ademas, PwC patrocina y apoya el Foro

de Mujeres para la Economia y Sociedad
(WFES), que se celebra cada afo, y trabaja
con otras entidades, como Catalyst y
GlobeWomen, para ofrecer mas apoyo,
mayores capacidades de desarrollo

y mejorar la retencién de nuestros
profesionales. Estamos invirtiendo en toda la
red en planes de apadrinamiento, programas
de colaboracién, modelos de trabajo flexible
y desarrollo innovadores, como las iniciativas
de apadrinamiento inverso (los junior les
ensefan a los senior en determinados
temas), formacién complementaria y planes
de apoyo.

En Espaia se ha creado el Comité “Women
in PwC” con el fin de impulsar la diversidad
de género en la firma espafola y apoyar,
dinamizar y facilitar la implantacion de

las acciones aprobadas por el Comité de
Direccion en octubre del 2006. Entre ellas,
destaca una experiencia de teletrabajo con
un colectivo piloto; la presencia de directivas
de PwC en foros empresariales relevantes;

y la participacion en programas de apoyo

y mentoring del Instituto de Empresa, en el
marco del programa Lidera de la Comunidad
de Madrid, con el que colabora PwC. La
intranet mantiene actualizada la informacién
sobre igualdad y establece un canal de
comunicacion

44 PricewaterhouseCoopers

Grafico 13: Rotacion media de los profesionales de PwC en las firmas
mas grandes

Servicio a clientes Personal de apoyo Socios

EF07 EF06 EF07 EF06 EF07 EF06
Auditoria 17% 18% 11% 10% 3% 6%
Consultoria
de Negocio y 16% 17% 10% 10% 2% 2%
Financiera
Fiscal y legal 14% 18% 10% 13% 3% 6%
Total 16% 18% 10% 11% 3% 6%

La cifra de socios recoge las dimisiones y jubilaciones a 30 de junio, asi como las nuevas
incorporaciones a 1 de julio.

Las principales firmas representan el 93% de la plantilla global.

Gréfico 14: Profesionales de PwC por sexo, junio de 2007

Porcentaje de mujeres 2007 2006
Servicio al cliente y personal de apoyo 51% 50%
Nuevos socios 22% 22%
Todos los socios 13% 12%

Influir en los lideres del maniana: AIESEC

Durante mas de 30 afios, PwC ha estado contribuyendo a la comunidad
global por medio de AIESEC, la organizacion de estudiantes mas grande del
mundo. Este grupo internacional, sin fines de lucro, proporciona a jévenes
de todo el mundo una plataforma para descubrir y desarrollar su potencial y
tener una influencia positiva en la sociedad. Cada afio, mas de 50 firmas de
la red PwC acogen a miembros de AIESEC en funciones de servicio al cliente
y puestos operativos. De esta forma, logran una perspectiva muy valiosa del
mundo de la empresa y del sector de servicios profesionales. A través de esa
relacion, PwC desempefa un papel positivo en la direccion y el desarrollo de
los futuros lideres empresariales.



Movilidad global

El Programa de movilidad global de PwC
localiza a profesionales de gran valia
interesados en trabajar en el extranjero
dentro de las firmas miembros de la

red PwC con necesidades de apoyo
profesional. En el ejercicio de 2007, el
numero de traslados a corto y a largo
plazo sigui6 creciendo con tasas de dos
digitos. Los participantes aportan un
conocimiento especializado a mercados
de rapido crecimiento o segmentos

de negocio en que prestan servicios

a clientes, desarrollan nuevas lineas

de servicio o refuerzan la calidad y la
gestion de riesgos. Los traslados al
extranjero de este tipo estan pensados
para acelerar el desarrollo profesional y
el crecimiento personal, al tiempo que

Programas de desarrollo
de liderazgo

EPIC. Programa de 24 meses dirigido
a los mas jovenes de la Firma y que
pretende “retener talento” desde una
categoria temprana. Se caracteriza por
una promocion a Gerente/Asociado
Senior al repatriar, acelerando asi la
carrera de las personas identificadas
como los juniors con mas talento y
futuro en la Firma.

Genesis Park. En junio, PwC abrié una
segunda oficina de su programa de
desarrollo de liderazgo global Genesis
Park en Berlin. Creado en 2001, en
Washington DC, Genesis Park es un
programa de formacioén residencial
intensiva a jornada completa que

dura cinco meses, y que prepara a

los profesionales que prometen tener
un mejor rendimiento para potenciar
los objetivos comerciales de PwC

y sus estrategias a largo plazo. Al
finalizar el programa, los participantes

responden a necesidades concretas en
el servicio al cliente.

En Espafa, los traslados internacionales
han ido aumentando de manera
espectacular en los ultimos afios gracias
al talento y potencial de nuestros
profesionales. En el ejercicio de 2007,
45 profesionales se trasladaron fuera de
Espafia y 58 vinieron a nuestro pais.

Figura 15: Programa de movilidad global: nimero de traslados

Traslados a largo plazo
Traslados a corto plazo

Total

regresan a su pais para ocupar
puestos de responsabilidad en el trato
con clientes, gestion de equipos y
desarrollo de nuevas oportunidades de
negocio.

Ulysses. En mayo, nuestro programa
de desarrollo de socios Ulysses fue
galardonado con el Global HR News
Corporate Citizenship Award. Este
premio reconoce a los programas
corporativos que fomentan proyectos
de colaboracién ejemplares en la
comunidad internacional en que

la empresa esta presente. Desde

su puesta en marcha, en el afio
2000, Ulysses ha enviado a un
centenar de profesionales a paises
en vias de desarrollo de todo el
mundo, para trabajar con pequefios
equipos en proyectos de mejora
social patrocinados por organismos
internacionales y no gubernamentales.

EF07 % cambio EF06 % cambio EF05

961 13% 836 17% 694
1,361 1% 1,211 4% 1,162
2,322 12% 2,047 9% 1,856

My way: programa de 3 a 11 meses
dirigido a Senior Managers y Directores
de la Firma. El programa combina
formacion con un traslado internacional.
Se comienza desarrollando una idea

de negocio cuyo fin serd elaborar un
proyecto que habra que implantar y llevar
a la practica en uno o varios paises.

Oasis. El programa Oasis de PwC
reline a profesionales de PwC que
demuestran un potencial de liderazgo
destacado durante nueve dias para que
descubran y establezcan contactos en
Nairobi, Kenia. El destino no se escogi6
al azar: Kenia ofrece al programa

Oasis un entorno que ayuda a los
participantes a cambiar de situacién y
les aleja de las distracciones diarias.
Ademas, la belleza natural del pais es
un telén de fondo lleno de inspiracién
para ahondar en el mundo del liderazgo,
la responsabilidad y la comunidad.
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Gréfico 16: Resultados de la encuesta mundial de personal
(Porcentaje de acuerdo)

Recomendaria PwC como I 76
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Me siento orgulloso de I 86

que se me asocie con PwC 85

En estos momentos, me estoy

! (oY ——
glanteando seriamente dejar 60
PwC (porcentaje de desacuerdo) 61
Consider0 U g0 OO U A e — 77
de crecimiento personal 77
y desarrollo en PwC
LS DSOS O 1S U e 58
trabajo tienen consideracion
con mi vida extralaboral 58
PO trabaja con Ntegridad . — G5
en sus movimientos internos 6
(p. €j.: con el personal) 7
El estilo de gestion 08 PW O — 66
anima a las personas 61
a dar lo mejor de si mismas
W EFo7 EF06
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Encuesta global de clima laboral

La opinion de nuestros profesionales sobre la Firma es
importante; por lo tanto, nos alegra que nuestra encuesta
mundial de clima laboral siga logrando un indice de
participacion tan elevado. Los resultados de la encuesta
también son buenos, y demuestran que hemos consolidado
el firme avance logrado en las ediciones anteriores. Una
gran mayoria de nuestra plantilla, por ejemplo, se siente
orgullosa de que se la asocie con PwC, nos considera un
buen lugar para trabajar y cree que ofrecemos buenas
oportunidades de desarrollo.

No obstante, siempre se puede mejorar, sobre todo en el area
de equilibrio entre vida personal y profesional, algo que ya
apareci6 en la edicion anterior. En el transcurso del ejercicio
2008, vamos a centrarnos en unos enfoques innovadores y
de gran alcance para garantizar un mejor equilibro personal

y profesional en todo el mundo y para ver como podemos
compartir y aprender de las buenas practicas en este sentido.




Nuestra red

La caracteristica comun a todas las
firmas miembros de la red PwC es la
fuerza de nuestros profesionales y su
compromiso para que nuestros clientes
nos vean como una firma que destaca
por encima de las demas. Todos y cada
uno de nuestros profesionales cuentan
con una serie de activos intangibles
que son la esencia de la cultura global
de PwC: la potencia de nuestra marca,
las habilidades de nuestra red global,
nuestro compromiso sin tregua con la
calidad y el poder de nuestras ideas.

La potencia de la conexién de todos
nuestros profesionales y esos activos
intangibles hacen de PwC una
organizacion lider y destacada en el
sector de servicios profesionales.

Red PwC

Con 766 oficinas en 150 paises y mas
de 146.000 profesionales, la red PwC
ofrece a nuestros clientes un acceso
Unico a una red global de experiencia,
conocimientos y habilidades.
Constantemente nos esforzamos por
mejorar el funcionamiento efectivo de
nuestra red, invertimos en tecnologia y
en formacion, y establecemos centros
de buenas practicas en asesoramiento
de gestién de riesgos y temas técnicos.
La inversién que hemos hecho en
nuestra red nos permite colaborar

con las firmas PwC de todo el mundo,
compartiendo ideas, conocimientos,

métodos y planteamientos. También nos
permite proporcionar a los nuestros los
recursos necesarios para prestar esos
servicios distintivos a nuestros clientes,
cuando y donde lo necesiten.

Calidad en toda la red PwC

PwC es la marca mas fuerte y la red
lider de su sector. Junto a ese potencial,
cuenta con el apoyo a nivel global de
una sélida gestion de riesgos, asi como
de un programa de cumplimiento que
incluye un apoyo y un control global y
regional muy efectivo.

Tras el programa de cumplimiento y
gestion de riesgos de PwC se encuentra
el principio fundamental de que cada
una de las firmas PwC es responsable
de sus riesgos y de la calidad que
ofrece y, si es necesario, de aportar las
mejoras necesarias. La pertenencia a
nuestra red requiere el cumplimiento de
una rigurosa normativa en materia de
riesgo y calidad.

Cada una de las firmas de
PricewaterhouseCoopers es
plenamente responsable respecto a
la red de la calidad de sus resultados.
En 2007, los socios responsables

de las firmas miembros de PwC por
territorio han firmado lo que sera la
confirmacion anual de cumplimiento
de una serie de normas de gestion
de riesgos: independencia, conducta

ética y empresarial, riesgo y calidad en
Auditoria, Consultoria y Asesoramiento
Fiscal y Legal.

Marca PwC

La marca PwC es lo que mas nos
identifica como red en todo el mundo.
Por ello, invertimos mucho tiempo y
energia en reforzarla y protegerla. Un
claro indicador del valor y la reputacion
de la marca PwC global es la aparicién
en un reciente informe sobre las marcas
mas valoradas del mundo. Segun datos
del informe anual de BrandFinance250,1
la marca PwC figura entre las 12 marcas
globales con la puntuacion maxima
(AAA+) y es la Unica organizacion de
servicios profesionales que aparece en
el ranking.

Sin embargo, seguimos desarrollando
y diferenciando nuestra marca para
contribuir al éxito continuo de PwC.
Estamos trabajando para que PwC

se adapte mas a las necesidades
cambiantes de nuestros clientes y
nuestros profesionales, y para ofrecer
una mayor coherencia. Este esfuerzo no
sélo debe estar presente en nuestros
comunicados y en la identidad visual,
también en nuestra cultura corporativa:
en cOmo mejoramos nuestras
habilidades y, lo mas importante, en el
servicio destacado que prestamos a
nuestros clientes y a las personas de
todo el mundo.

PwC esta entre las marcas mejor valoradas del mundo.

1 BrandFinance250: Annual report on the world’s most
valuable brands, enero de 2007.
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Liderazgo del conocimiento

Nuestro liderazgo del conocimiento es
el medio para articular nuestra opinion
sobre temas importantes en torno a

la empresa y a las tendencias que
despuntan en el mercado. Intentamos
detectar a través de qué vias pueden
las empresas tener éxito en un mundo
tan interconectado. En el proximo
ejercicio seguiremos profundizando en
este tema, centrandonos en iniciativas
globales y de nuestra red, y haciendo
hincapié, también, en ideas factibles
que puedan acompafar a nuestros
clientes en el camino al crecimiento.

A continuacién presentamos cuatro
ejemplos de publicaciones recientes
de PwC que exploran algunos de estos
temas.
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X Encuesta Anual de CEOs Publicacion fidedigna sobre
los temas que preocupan a los maximos representantes de
las empresas actuales. Este estudio examina los avances
que moldean los diferentes sectores, y lo hace de la mano
de sus maximos directivos. Los resultados del ultimo estudio
confirman nuestro punto de vista sobre los efectos de este
mundo tan interconectado: la globalizacién y los avances
tecnolégicos estan dando paso a un nuevo y necesario
modelo de negocio: uno que prevea la colaboracién
estratégica con las partes mas importantes.

Global Entertainment and Media Outlook 2007-2011

El mercado espafiol de medios de comunicacion, ocio y
entretenimiento crecera una media anual del 7,8% hasta
2011.La television de pago (19,5%), los casinos (18,1%)

e Internet (15%) son los sectores que ofrecen mejores
perspectivas de crecimiento, mientras que para la industria
discografica se prevé un descenso medio anual del 5%. El
informe elaborado por PricewaterhouseCoopers incluye un
analisis completo de los catorce segmentos de la industria
y desarrolla previsiones a cinco afios a escala mundial y por
regiones, entre ellas Europa.

El sector bancario en 2050: ;Cual es el verdadero
potencial de crecimiento de los mercados emergentes?
Dado que hay signos de cambio en el equilibrio econémico
de poderes, que se aleja de las economias del G7 para ir
hacia los paises emergentes, los llamados E7: Brasil, China,
India, Indonesia, México, Rusia y Turquia, hemos elaborado
un informe sobre el aspecto que puede tener el paisaje
econdémico en los afios hasta el 2050. Dicho informe puede
descargarse en la pagina web <www.pwc.com/world2050>,
donde la ultima publicacién derivada de nuestro liderazgo de
conocimiento examina como el ritmo de cambio alterara el
aspecto del sector bancario.

Consenso Econémico. Primer trimestre 2008

Los expertos constatan el empeoramiento del clima
econdémico espafol y europeo y anticipan una desaceleracion
de la actividad que, unida a la expectativas de apreciacion

del euro y a la contencién de la inflacion, obligara al Banco
Central Europeo a rebajar los tipos de interés a lo largo de este
ano. Siete de cada diez encuestados prevé un crecimiento del
PIB en 2008 que oscilara entre el 2,6% y el 3%. Un 83% de
los panelistas asegura estar “preocupado o muy preocupado”
por el impacto que puede tener la apreciacion del euro sobre
la economia espafiola y seis de cada diez encuestados teme
que la fortaleza de la divisa europea sera negativa para la
actividad econémica a la que se dedica.
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