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El Brexit resta 4.000 millones a los
ingresos de las empresas espaiiolas

RIESGO DIVISA/ La depreciacion de la libra se notara en las cuentas de Ferrovial, Telefonica, Iberdrola,
Santander, IAG, Sabadell, FCC y Aena en 2016, con una menor aportacion de sus filiales en Reino Unido.

Roberto Casado. Londres

La aguda depreciacion de la
libra, tras el referéndum de
junio en que los britanicos vo-
taron por el Brexit (salida de
la Uni6én Europea), va a tener
un fuerte reflejo negativo en
las cuentas de resultados de
2016 de las grandes compa-
fifas espafiolas con negocios
en Reino Unido.

Segtin calculos de EXPAN-
SION, los ingresos conjuntos
de los ocho grupos cotizados
con mas intereses en el merca-
do britanico pueden sufrir este
ejercicio un descenso superior
a los 4.000 millones de euros,
al reflejar la caida media del
15% sufrida por lamoneda bri-
tanicaen el ultimo afio. De cara
a los proximos meses, los ana-
listas creen que la libra podria
bajar todavia mas, ampliando
el efecto del Brexit en las cuen-
tas de Ferrovial, Iberdrola, Te-
lefénica, IAG, Santander, Sa-
badell, Aenay FCC.

La caida de ingresos se pro-
duce al trasladar a euros la
facturacion en libras las filia-
les de estas firmas en Reino
Unido. El valor medio de la li-
braen 2015 se situ en 1,38 eu-
ros. Ahoramismo, lalibra esta
en1,12 euros, aunque la media
de 2016 rondalos 1,18 euros.

El efecto negativo de los
nuevos tipos de cambio en la
cifra de negocios de Iberdrola

PENDIENTES DEL DIVORCIO CON BRUSELAS
>Las cotizadas europeas en Reino Unido
Porcentaje de las ventas anuales de cada empresa que llega de Reino Unido.

Ferrovial N 35,8
Bank of Ireland IR 29,0
Ryanair IR 27,4
Iberdrola NG 26,8
Kerry Group N 25,0
Banco Sabadel| N 20,0
Capgemini INEEEG—— 13,0
Coloplast INEG_—S 17,0
Deutsche Bank I 16,0
SCA I 15,3
Accor HNEGEG—— 15,0
SES I 15,0

Swiss Re INNEG_—_——— 150
Santander INEEEG—_— 13,9
Telefonica INEG_—_— 13,7

EDF N 134

Handelsbanken NN 13,0

Saint Gobain INEG_—_— 12,0

Zurich Insurance INEEEG—_—_— 12,0

Thales IEG—— 118
Muenchener EEG_—-—_—_— 11,0

Adecco NN 10,0

Sonova I 10,0

Fuente: UBS

Infograffa Expansion

puede rondar los 1.275 millo-
nes, por delante de TAG (1.200
millones), Telefonica (1.050
millones), Santander (950 mi-
llones), Ferrovial (480 millo-

nes), Sabadell (150 millones),
FCC (150 millones) y Aena
(30 millones).

Esta estimacion solo refleja
la fluctuacion de las divisas y

EL DESPLOME DE LALIBRA

Evolucion del tipo de cambio de la libra esterlina frente al euro. En euros/libra.
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La contribucion de Las coberturas
las filiales britanicas  de divisas pueden
al beneficio aliviar el impacto
operativo bajara en en la repatriacion
unos L600 millones de dividendos

no tiene en cuenta el impacto
que el proceso de salida de la
UE puede tener en el entorno
econdmico y regulatorio en
que operan las empresas (ver
pag. 4) y que, en algunos ca-
sos, puede ser significativo.

A suvez, los beneficios bru-
tos operativos (ebitda) de las
firmas analizadas sufrirdn un
descenso total de unos 1.600
millones de euros, si se man-
tiene la caida media del 15%
en lalibra al final del ejercicio.
Iberdrola perderia 600 millo-
nes en su ebitda; con unos 450
millones menos para Santan-
der; 300 millones para Tele-
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féonica; 240 millones para
TAG; 30 millones para Saba-
dell; 15 millones para Ferro-
vial; 10 millones para FCC; y
otros 10 millones para Aena.
Para evitar que este empeo-
ramiento de las cifras operati-
vas de las filiales britanicas se
traslade a los accionistas, los
grupos espaioles han suscri-
to durante el ultimo afo di-
versos derivados financieros
destinados a cubrir el riesgo
de depreciacion de la libra.
Iberdrola, por ejemplo, dice
tener garantizado el 100% del
beneficio neto que recibe de
Scottish Power. Ferrovial ha

Aportaciones

® Un 35% de las ventas
de Ferrovial llega de Reino
Unido, principalmente de
Amey. No consolida su
posicién en Heathrow

y otros aeropuertos.

@ El hélding aéreo IAG
obtiene un tercio de sus
ingresos en Reino Unido.
La caida de la libra le costé
210 miillones hasta junio.

@ EI 28% del ebitda

de Iberdrola en 2015 fue
aportado por Scottish
Power. Este afio, bajara
al 23%.

@ Santander realiza un
20% de su negocio en
Reino Unido, desde donde
cada ario recibe unos 500
millones de libras

en dividendos.

@ Lalibra vale ahoraun
15% menos que cuando
Sabadell compré TSB
por 1.700 millones.

contratado opciones para ase-
gurar el importe de los divi-
dendos que recibira por sus
participaciones en aeropuer-
tos britanicos en los proximos
tres afios.

Las empresas espafiolas
tienen 60.000 millones de eu-
ros invertidos en Reino Uni-
do. “Vinimos aqui para com-
pensar los riesgos en Latinoa-
mérica y nos hemos topado
con una situacion casi peor”,
se lamenta un directivo de
uno de los grupos afectados.
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