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Unanormacontablepuededisparar la

deudadeTelefónica
,

Zara
,

Iberia
y

NH
NUEVA IMAGEN / Laobligacióndereconoceren el balance losalquileresfuturosdeinmuebles

,

tiendas
,

aviones
,

hoteles
y

otrosactivosañadirá40.000millones al pasivodelasgrandesempresasespañolas.

RobertoCasado . Londres

Unapropuestaqueseestá
cociendo en la sedelondinense
delConsejo Internacional de
NormasContables

(

IASB
)

puededesfigurar losestados
financierosdealgunasdelas
grandescompañías
españolas

, disparando el volumende
deudaensusbalances

y

provocando variaciones
significativas ensusbeneficios.

Lanuevanorma
, quede

aprobarseexigirá la

contabilización en el pasivodelcoste
futurode losalquileres
operativos porpartedelasempresas
europeas y

estadounidenses
,

tendráentresusprincipales
damnificadosespañoles a

Telefónica
,

Inditex
(

dueñade
Zara

y

otrascadenasderopa)
,

Iberia
,

NHHoteles
,

Ferrovial
,

RepsolYPF
y

a losbancos
Santander

y

BBVA . Todos
sufrirán unsignificativo
aumentode la deuda al registrarsus
compromisospor
arrendamientos deinmuebles

,

equiposdetelecomunicaciones
,

tiendas
,

aviones
,

hoteles
,

gasolineras
, maquinaria y

sucursales
,

entreotrosactivos.
DavidTweedie

, presidente
del IASB

, aseguraque
"

la

propuesta mejorará y completará
la informaciónfinancieraque
lasempresas dan a los
inversores . Hastaahora

, granpartede
los640.000millonesde
dólares

(

467.000millonesde
euros

)

decompromisospor
alquileres operativosdelas
empresasen el mundono
aparecenenlosbalances "

. Segúnun
análisisrealizadopor
EXPANSI?N

,

las35mayores
firmasde la bolsaespañola
añadiránunmínimo de40.000
millones a suvolumen de
deuda

,

lo quesupone unaumento
del16%% . El impactoenTelefó

UNCAMBIODECARAANTELOSINVERSORES
> Efectosde la nueva norma
contableporsectoresen
el mundo
Aumento porcentualmedio de la deuda
al contabilizar losarrendamientos

operativos.

Comercio
y
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Fuente :PwC
,
Goldman Sachs

,
informesanualesdeempresas

> Efectosde la nuevanorma
contableporpaíses
Aumento porcentualmedio de la deuda
al contabilizar losarrendamientos
operativos.
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Holanda
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Suiza 1111111111"1111100
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ChinaIIIII41
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?IMMO!187

El costede la nuevafórmulavaporbarrios

César Alierta
, presidentede

Telefónica.

EL IMPACTODEL
ALQUILER DEEQUIPOS
Porvolumen

,

Telefónica es la

empresa españolaconmás
compromisos futurospor
alquilerdeactivos

(

redes
,

inmuebles
y equipos ,

entre
otros

)
, yaqueascienden a

6.547millonesdeeuros . En
términos relativos

,

el impacto
seríamanejable porque
suponeunaumento del12%%

en la deudaactualdelgrupo.

AmandoOrtega , presidentede
Inditex.

TIENDASDECERO
A TRESMILMILLONES
Inditexnotienedeuda

, yaque
sefinancia al cobrardesus
clientes antesdepagar a sus
proveedonas ,

y porqueapenas
poseetiendasenpropiedad.
Con la nueva normacontable

,

estaapuestaporel alquilerde
inmuebles haráafloraruna
deudademásde3.000
millonesdeeurosen la

cadenadetiendasderopa.

>Elposible impacto en
empresas españolas
Compromisos mínimospor futuros
arrendamientos operativos ,

enmillones
deeuros

,

al finalde2009.

Telefónica6.547
InditexMIMO3.047

Repsol YPF?MI2.900

FerrovialMil2.850

SantanderME2.650

NHHotelesRIZ2.151

IberiaMI1.818

BBVA III 1.430

lberdrola 1.110
SolMeliá ? 704

GasNatural 111 547

FCC11484

ACS1217

Antonio Vázquez , presidentede
Iberia.

'

LEASING' LIRAS
Lamayorpartede la

flotade
Iberiaestábajocontratos de
alquilerconopción a compra
( leasing )

. Asumircomodeuda
estoscompromisoselevará

la

deudade la

aerolíneaen
L800millonesdeeuros . Su
aliadaBritishAirways ,

empresacon la queIberiase
estáfusionando

,

añadiría
otrosL200millonesdeeuros.

>Elposibleimpactoen
empresas deEEUU

Compromisosmínimosporfuturos
arrendamientos operativos ,

enmillones
dedólares

,

al finalde2009.

Walgreen34.952
CVSCaremark26.913
AT&TMaila20.558

Bank of
America 11111111119.700

JPMorganMI15.952

EdisonInternational 111115.524

Sprint Nextel1111113.998
FedExala13.771

Wal-Mart13.099
Verizon

In 12.326

Kohl
'

s Corp III 11.038

McDonald
'

s 10.718
Exxon10.365
TheHomeDepot III 8.536

Expansión

GabrieleBurgio , presidentede
NHHoteles.

HOTELESPOR
TRIPLICADO
NHHoteles tiene2.151
millones deeurosen
compromisos futurospor el

alquilerdeestalecimientos

quegestiona la cadena.
Al incorporar esecostefuturo

al pasivo ,

la deudade
la empresahotelerase
triplicaría , yaque al final
de2009erade1118millones
deeuros.

`LOBBY'
Losorganismos que
fijanlasnormas
contables

internacionales handadodeplazo
hasta el 15de
diciembre a las
empresasparaalegar
contra el nuevo
tratamiento delos
alquileres .Lanormapodría
fijarseen2011

y

aplicarseen2013.

nica e Inditexseríasuperior a

los6.000millones
y

3.000
millones

, respectivamente.
Lacuentaderesultadosde

lascompañíastambiénse
veráafectadaporel

nuevo
tratamientodelosalquileres . Los
expertospredicenuna
reduccióndebeneficiosenlos
primerosariosdeaplicación de
la

norma
, yaqueobliga a

pasarlosgastosporalquileresen
unamayorproporción al

comienzode loscontratos.
Además

,

el beneficiobruto
operativo (

ebitda
) perderá

utilidadparalosanalistas e

inversores
, yaquelosalquileres

dejarádecargarse contraesa

partida
y

seconsiderarán
comoamortizaciones e

intereses financieros.

Alegaciones
Lasempresastienenhasta el

15dediciembrepara
presentar susalegacionesante el

IASB . Lassociedades
españolashanmantenidocontactos
entreellasparaanalizar " las

implicacionesde la aplicación
de la propuestacontable "

,

segúnunadelasfirmasmás
afectadas.

Lasmáscontestatarias han
sidoTelefónica e Inditex

, que
sonlasquemásdeuda
tendránqueasumir . Ambas
empresas yahanmostradosus
quejasante

el
IASB

.
Otros

gruposcomoIberia
y

los
bancos Santander

y

BBVA
presentan susobjeciones a través
delasasociaciones
internacionalesdesussectores

.
La

normaseaprobaráen2011.
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