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Resultados
con senales de
recuperacion

umerosos indicios apuntan que lo peor de la cri-

sis mundial ha pasado y que paises como EE UU,

Alemania o Francia estin ya fuera de la rece-

sién. Pero los indices macroecondmicos im-
portan poco si la mejora no se traslada a los resultados
de las empresas, el termémetro mas real de cualquier eco-
nomia. Por eso, habrd que estar especialmente atentos a
las cuentas del hltimo trimestre de 2009 cuya presenta-
cién arranca esta semana. Los expertos estdn esperanza-
dos y comparten la idea de que la evolucién de las com-
paiiias ha dado la vuelta en esos tres Gltimos meses y los
beneficios volveran a crecer tras més de cinco trimestres
cayendo. Crucemos los dedos. Serd un buen indicio para
lo que nos espera en este 2010.

Ese optimismo debe moderarse, sin embargo, en el caso
de Espafia. Aqui se retrasa la salida de la crisis, algg que
afectara a la recuperaciéon de los resultados de laskoti-
zadas, especialmente a las menos internacionalizadas. De
ser ciertas las previsiones de los analistas, en 2010 las em-

presas estadounidenses aumentaran sus beneficios un 30%
y los europeas del Stoxx un 28%, muy por encima del 5%
de las espaiiolas del Ibex. Las malas previsiones de la de-
manda interna en Espafia explican esta diferencia, por-
que en 2010 las cuentas estaran mas marcadas por las ven-
tas, frente a un 2009 en que los recortes de costes inten-
taban apuntalar los beneficios. Y nadie duda que las fa-
milias espafiolas tardarian un tiempo en salir de compras,
ante la inseguridad por el empleo en un anémico merca-
do laboral.

La confianza sera pues el factor que determinara el
ritmo de la economia espafiola y, con ella, el de sus em-
presas. Pero hay indicios de mejoria. Para empezar, es
todo un avance gque los analistas pronostiquen una me-
jora de los beneficios, aunque sea a menor ritmo que sus
competidores. Como también lo es que algunos indica-
dores, como el de producciéon industrial conocido el vier-
nes, muestren sintomas de inflexién. Inclusive, los bie-
nes de consumo no duradero empiezan a tener creci-
mientos. Y, por supuesto, €l tiréon de la economia mun-
dial es un factor determinante para que finalmente acabe
arrastrando a la espaiiola. Las empresas exportadoras
han empezado a notar una timida demanda del exterior,
algo que debe trasladares a sectores de peso como €l au-
tomévil o el turismo. Por otro lado, el fuerte proceso de
internacionalizacién del tejido empresarial espaiiol se
convierte en un buen sustento ante el menor ritmo de
la demanda interna.

Serian deseables, no obstante, revulsivos que devuelvan
el optimismo econémico a la sociedad espafiola. En esta
linea, el Gobierno debe presentar reformas lo suficiente-
mente creibles como para recuperar la confianza perdida.

El AVE, negocio
hispanoluso

1 extraordinario éxito del tren de alta veloci-

dad ha hecho imparables sus planes de cre-

cimiento. El AVE no s6lo es un buen negocio

ferroviario y un buen servicio para los usua-
rios, lo es previamente en el periodo de construccién
para los suministradores de equipamiento y de in-
fraestructuras. Asi, los sucesivos contratos del siglo tam-
bién llegan a las constructoras espanolas.

La internacionalizacion del AVE a través de la raya
con Portugal ha despertado igualmente el interés de
las constructoras del pais vecino por las importantes
obras que se avecinan. A la vista estan la notable con-
currencia de empresas espaifiolas en los millonarios con-
cursos que se estin adjudicando en el marco del plan
portugués de alta velocidad. Ahora, con toda justicia,
las mayores constructoras portuguesas estin deman-
dando reciprocidad a Espafia en las obras de la alta
velocidad ferroviaria.

El camino parece légico y el hecho de que Fomento
esté abierto a la colaboraci6n piiblico-privada abre mas
posibilidades a grupos que, como Mota-Engil o Soares
da Costa, quieren participar en los proyectos. Una co-
laboracién pedida por el Gobierno luso y bienvenida siem-
pre que se haga en régimen de competencia en calidad,
tecnologia y precio, y no s6lo por concesién politica.
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1 crac financiero esta dejando

cicatrices profundas en pai-

ses, bancos y empresas en

todo el mundo. Sin embargo,
estamos convencidos de que la tor-
menta de destruccion creativa que se
ha desatado va a permitir progresos
trascendentales en el proceso de con-
vergencia global de la regulacién
sobre la informacién financiéra. La
crisis ha construido un gran consenso
sobre la necesidad del lenguaje conta-
ble global y su relevancia para el buen
funcionamiento de un mercado finan-
ciero estable. Por lo que ahora es méas
probable que hace un afio que las NIIF
seran la normas contables prevalentes
a mediados de la préxima década.

El inicio del proceso de convergen-
cia podemos ubicarlo en 1995 con el
acuerdo firmado por el IASC (luego
rebautizado IASB) y la Organizacién
Internacional de Comisiones de Valo-
res (Iosco en inglés) y sus hitos mas
relevantes podriamos resumirlos del
siguiente modo:

@ Aprobacion por la UE del regla-

mento 1606/2002, que fij6 el 1 de
enero de 2005 como fecha limite para
adoptar las NIIF en las cuentas de los
grupos cotizados.

® Reunién de Norwalk en septiem-
bre de 2002, entre €l FASB (emisor
norteamericano) y el IASB en la que
se comprometieron a hacer sus nor-
mas contables compatibles.

@ En 2006, el Memorandum of Un-

. derstanding (MOU), acordado por

ambos reguladores, anticipaba la eli-
minacion del requisito de reconcilia-
cion exigido a las compafiias por
parte de la SEC. ! ’

® En diciembre de 2007, la SEC
hizo priblica su decision de eximir a
partir de 2009 a las empresas extran-
jeras que cotizan en las Bolsas de los
EE UU de la obligacién de reconciliar
sus cuentas anuales con las normas
US GAAP cuando éstas fuesen confor-
mes con las IFRS.

@ En noviembre de 2008 la hoja de
ruta de la SEC fij6 el afio 2011 para
tomar una decision sobre el interés
ptblico de la adopcidn de las IFRS. Si

finalmente es asi, a partir de 2014 po-
driamos estar hablando de que los
propios emisores estadounidenses uti-
licen las IFRS cuando se registren en
la SEC. -

Ahora estamos asistiendo a cierta
contradicei6n, pues la crisis por un
lado realza la necesidad del proceso
de convergencia pero, al mismo tiem-
po, las urgencias que genera empujan
en otras direcciones las prioridades
de Gobiernos, organismos y empresas.
De este modo, el pasado 5 de noviem-
bre, el FASB y el IASB, haciéndose eco
de las decisiones adoptadas por los li-
deres del G-20 y otros organismo in-
ternacionales, han reafirmado su
compromiso para la mejora de sus
respectivos marcos contables y el
logro de su convergencia. Por ello
junio de 2011 sigue siendo la fecha en
que los proyectos méis importantes
del proceso de convergencia deben
estar completados y el 2011 el afio en
que se podra dar un impulso definiti-
vo a este proyecto.

No podemos olvidar que un ele-

mento clave para el éxito de este pro-
ceso de convergencia es, asimismo, la
existencia de un 6rgano emisor de las
normas transparente y fuerte. Todos
los pasos que se estin dando se enca-
minan a un IASB reforzado para cum-
plir este papel. Para ello, el 29 de
enero pasado el IASB ha anunciado
un cambio de la constitucion que re-
gula sus organismos de gobierno y di-
sefiado un plan para reforzar los re-

Un cursos y financiacién del organismo.
elemento En suma, el proceso de convergen-
clave para cia contable ha ganado protagonismo,
el éxito convirtiéndose en una receta clave
contra la crisis. Una receta con dos in-
de este gredientes basicos: un regulador fuer-
proceso te y unas normas contables globales
de COnVer- de calidad. Y c?n un resultado ﬁnal
f que beneficiari a todos los que vivi-
genclaes mos en contacto con la informacion
la existen- contable, ya sean las sociedades coti-
ciade un zadas en mercados internacionales,
] los participantes en esos mercados y
organismo usuarios de dicha informacién, o los
emisor” profesionales que trabajamos a diario

con el lenguaje financiero.
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