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Una norma contable puede disparar la
deuda de Telefonica, Zara, Iberiay NH

NUEVA IMAGEN/ |_a obligacién de reconocer en el balance los alquileres futuros de inmuebles, tiendas,
aviones, hoteles y otros activos afiadira 40.000 millones al pasivo de las grandes empresas espafiolas.

Roberto Casado. Londres
Una propuesta que se esta co-
ciendo en la sede londinense
del Consejo Internacional de
Normas Contables (1ASB)
puede desfigurar los estados
financieros de algunas de las
grandes compafias espafio-
las, disparando el volumen de
deuda en sus balances y pro-
vocando variaciones signifi-
cativas en sus beneficios.

La nueva norma, que de
aprobarse exigira la contabili-
zacién en el pasivo del coste

futuro de los alquileres opera-

tivos porparte de lasempresas
europeas y estadounidenses,
tendra entre sus principales
damnificados espafioles a Te-
lefénica, Inditex (duefia de
Zaray otras cadenas de ropa),
Iberia, NH Hoteles, Ferrovial,
Repsol YPT y a los bancos
Santander y BBVA. Todos su-
frirdn un significativo aumen-
to de la deuda al registrar sus
compromisos por arrenda-
mientos de inmuebles, equi-
pos de telecomunicaciones,
tiendas, aviones, hoteles, gaso-
lineras, maquinaria y sucursa-

UN CAMBIO DE CARA ANTE LOS INVERSORES

>Efectos de la nueva norma
contable por sectores en
el mundo
Aumento porcentual medio de la deuda

>Efectos de la nueva norma
contable por paises

>El posible impacto en
empresas espafiolas
Compromisos minimos por futuros
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ar operativos, en millones
de euros, al final de 2009.

Telofonica ISR 6.547

Inditex g 3.047
Repsol YPF s 2,900
Ferrovial  iNESmEm 2.850

Santander R 2.650
NH Hoteles i 2.151

theria e 1818
BBVA - EM 1430
Iberdrola W 1.110
SolMela_ M704
Gas Natural B 547

FCC 8434
ACS 2

>El posible impacto en
empresas de EEUU

Compromisos minimos por futuros
arrendamientos operativos, en millones
de dolares, al final de 2009.

Walgreen ——— 34,057
OV Caremark ' NSRRANRE 26.913
AT&T W 20.558
Bank of America ISR 19.700
JPMorgan EEE 15952
Edison International Beg 15.524
SprintNextel R 13.998
FedEx . 13771
Wal-Mart 13099
Verizon 912,326
Kohl’s Corp 11038
McDonald's e 10718
Exxon % 10.365

The Home Depot i 8.536

Fuente: PwC, Goldman Sachs, informes anuales de empresas

Bxpansion

El coste de la nueva féormula va por barrios

nica e Inditex serfa superior a
los 6.000 millones y 3.000 mi-
llones, respectivamente.

La cuenta de resultados de
las compatifas también se ve-
ra afectada por el nuevo trata-
miento de los alquileres. Los
expertos predicen una reduc-
cion de beneficios en los pri-
meros afios de aplicacion de
la norma, ya que obliga a pa-
sar los gastos por alquileresen
una mayor proporcién al co-
mienzo delos contratos.

Ademis, el beneficio bruto
operativo (ebitda) perdera
utilidad paralos analistas e in-
versores, ya que los alquileres
dejara de cargarse contra esa
partida y se consideraran co-
mo amortizaciones e intere-
ses financieros.

Alegaciones

Las empresas tienen hasta el
15 de diciembre para presen-
tar sus alegaciones ante el
TASB. Las sociedades espatio-

les, entre otros activos, las han mantenido contactos

David Tweedie, presidente entre ellas para analizar “las
del IASB, asegura que “la-pro- implicaciones de la aplicacion
puestamejorardy completard £ : - : W e = . de la propuesta contable”, se-
la informacién financiera que  César Alierta, presid de A io Ortega, presid de Antonio Vazquez, presidente de Gabriele Burgio, presidente de gan una de las firmas mas
lasempresasdanalosinverso-  Telefénica. Inditex. Iberia. NH Hoteles. afectadas.
res. Hasta ahora, gran parte de Las més contestatarias han
los 640.000 millones de dola-  EL IMPACTO DEL TIENDAS DE CERO LEASING' HOTELES POR sido Telefonica e Inditex, que
res (467.000 millones de eu- ~ ALQUILER DE EQUIPOS - ATRES MiL MILLONES EM LAS ALTURAS TRIPLICADO son las que mas deuda ten-
r0s) de compromisos por al-  Por volumen, Telefénica es la Inditex no tiene deuda,yaque  La mayor parte dela flotade NH Hoteles tiene 2.151 drén que asumir. Ambas em-
quileres operativos de lasem-  empresa espafiola con mas se financia al cobrar de sus Iberia esta bajo contratos de millones de euros en presas ya han mostrado sus
presas en el mundo no apare-  compromisos futuros por clientes antes de pagarasus alquiler conopcidnacompra  compromisos futuros por el quejas ante el IASB. Otros
cenenlosbalances”. Seginun  alquiler de activos (redes, Pproveedores,y porque apenas  (feasing). Asumir comodeuda  alquiler de estalecimientos grupos como Iberiay los ban-
andlisis realizado por EX-  inmueblesy equipos, entre posee tiendas en propiedad. estos compromisoselevardla  que gestiona la cadena. cos Santander y BBVA pre-
PANSION, las 35 mayores fir-  otros), ya que asciendena Conlanuevanormacontable,  deuda de faaerolineaen Alincorporar ese coste futuro  sentan sus objeciones a través
mas de Ia bolsa espafiola afia-  6.547 millones de euros. En estaapuesta porelalquilerde 1800 millones de euros. Su al pasivo, la deuda de de las asociaciones interna-
dirdn un minimo de 40.000 . términos relativos, elimpacto - inmuebles har4 aflorar una aliada British Airways, la empresa hotelera se cionales de sus sectores. La
millonesasuvolumendedeu-  serfa manejable porque deuda de méas de 3000 empresa con la que Iberia se triplicaria, ya que al final normase aprobard en 2011.
da, lo que supone un aumento  supone un aumento del 12% millones de eurosen la esté fusionando, afiadirfa de 2009 era de 1.118 millones
del16%. ElimpactoenTelefé-  enla deuda actual del grupo. cadena de tiendas de ropa. otros L200 millones de euros.  de euros. LaLlave/ P4gina2
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