¿Dónde están los aviones?
“El día en que viaje en un avión que figure en el balance de una aerolínea seré un hombre satisfecho”, mantenía el responsable de un importante cuerpo contable europeo.  Se refería a la muy extendida práctica entre las líneas aéreas consistente en “adquirir” aviones en régimen de arrendamiento operativo, con el objeto de evitar que tanto la nave como la deuda que la soporta aparezcan en el balance de situación.

Los contables nos presentan esta situación con una paradoja: la del avión desaparecido.  Pongamos que Airbus fabrica un avión y lo vende a una entidad de  arrendamiento (leasing), por ejemplo a GE Capital, que se beneficia de su eventual fortaleza financiera (AAA o similar) para pagar el avión con un coste financiero mínimo.  Además, GE se reserva una opción de venta para devolver el avión a Airbus al final de su vida útil.  Al vender Airbus el avión, éste desparece de su balance (a pesar de su compromiso futuro de recompra) y se lleva al de GE.  La aerolínea interesada en el avión podrá negociar con la entidad de arrendamiento de forma que pueda disfrutar del uso de la aeronave sin reconocer el activo ni la deuda.  Para conseguirlo, según la contabilidad internacional (NIC 17), hará falta que se transfieran la mayoría de los riesgos y recompensas derivados de la posesión del avión.  Una vez firmado el acuerdo, en forma de arrendamiento operativo, la aerolínea podrá no reconocer la aeronave en su balance, y así, manteniendo al mínimo los activos, se maximiza el retorno sobre los mismos (ROA).  Además, los compromisos de pagos futuros, a pesar de ser un pasivo, no figuran en el balance de situación, pero sí en las notas explicativas de la memoria.  GE, al ser una entidad de arrendamiento que ha firmado un acuerdo con la aerolínea, procede a desclasificar el avión como activo fijo, y se limita a computar los pagos debidos por la aerolínea como activos a cobrar.  Además, si lo desea podrá titulizar estos activos a cobrar de forma que también desaparezcan de su balance.  El mensaje es que el avión ha desaparecido de los tres balances de situación, y de ahí la queja del contable que abre este artículo.
Estos días en que los rumores de OPA figuran todos los días en los periódicos, sería saludable el repensar pausadamente los fundamentos contables de los activos “en venta”.  Así, se afirma que la fortaleza financiera de Iberia (posición neta de tesorería superior a 1.000 millones de euros) hace a nuestra aerolínea de bandera un apetitoso bocado para las firmas de capital riesgo.  Sin embargo, parte de esta posición de tesorería figura sencillamente para hacer frente a los cuantiosos compromisos financieros asumidos que no figuran en el pasivo.  Así, Iberia poseía a cierre de 2006 un 61% de sus aviones en régimen de arrendamiento operativo, o sea fuera de balance, y de ahí que para pagar las cuotas de arrendamiento sea necesario el mantener una saludable posición financiera y no depender de los volátiles ingresos operativos.  Esta práctica no es maligna, ni ilegal ni inmoral.  De hecho Iberia ha recibido premios por lo bien que sus estructuras de arrendamiento están diseñadas.  Sin embargo, un conocimiento de sus fundamentos resulta crucial para evaluar correctamente el riesgo de un activo.
Este pequeño ejemplo nos hará comprender porqué el dicho entre contables de que “las necesidades del ser humano son muy simples: encontrar comida, lograr cobijo y mantener la deuda fuera del balance de situación”.
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