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Bancos y Cajas irrumpen
en el sector turistico

Las instituciones financieras descubren las oportunidades de inversion y comienzan a apostar
por este sector, sobre todo en hoteleria. También ganan protagonismo las sociedades de capital
riesgo. Todos ellos configuran el mapa de aliados financieros del actor mas dinamico de la
economia espaiiola y una parte significativa de la base econémica para afrontar la nueva etapa

a cartera de participaciones industria-

les de las principales entidades finan-

cieras espanolas presenta inversiones

en distintos sectores productivos. Re-

sulta curioso, sin embargo, que el sector

turistico no tenga en ellas la primacia
que si se ha ganado en la economia espafiola, con
un peso en el PIB que ronda el 12%. "A pesar del
importante peso relativo del sector turistico y la
configuracién de éste como elemento equilibrador
de la balanza de pagos, durante los dltimos 20 afios
las entidades financieras no han jugado un papel
particularmente activo dentro del mismo. De hecho,
su participacién podria calificarse de testimonial.
Y es que el perfil de riesgo de la banca espafiola no
parecia compatible con el elevado componente ci-
clico del sector turistico”, sefiala en un informe Ta-
mara Rodriguez, de la consultora Irea.

Hasta hace un par de afios, las entidades finan-
cieras espaflolas no vefan buenas oportunidades de
inversién en el sector turistico. Pero esto ha cam-
biado y, en los dos dltimos ejercicios, han empeza-
do a apostar por este sector.

El mayor protagonismo inversor corresponde a
las Cajas de Ahorros, porque la presencia acciona-
rial de los bancos en las empresas turisticas espa-
fiolas es aun testimonial, tal vez por el marcado ca-
racter familiar de la mayoria de las companias de
este sector. Hasta ahora, s6lo el BBVA y el Santan-
der Central Hispano han mostrado interés en el sec-
tor turistico. BBVA estd presente en el accionaria-
do de Iberia, Terra Mitica, y en la antigua Grubar-
ges, sociedad de inversién hotelera constituida en
1998 por el propio BBVA, el grupo FCC y la cade-

TIPOLOGIA
INVERSORA

La consultora Irea ha
identificado, en su
estudio sobre las
operaciones de los
ultimos aios, cuatro
modalidades de
participacion del sector
financiero en el turistico:
las participaciones
institucionales; las
inversiones inmobiliario-
hoteleras; las inversiones
directas en la gestion
hotelera; y las de orden
inmobiliario para
segundas residencias.

‘Las Cajas mas activas han sido las de
las provincias donde el peso del turismo
es clave para la region’; es decir, en

Levante, Baleares y Canarias
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na Barcel6 para financiar la expansién de Barcelé
en nuevos mercados, principalmente Caribe y EE
UU. Por su parte, el Santander Central Hispano con-
trola el 14,13% de AC Hoteles.

La mayor parte de las inversiones se concentran
en el sector hotelero y minorista, y en los parques de
ocio. En cambio, su ausencia en los grandes grupos
turisticos (Globalia, Marsans, Iberostar, etc.) es des-
tacable. Pero esta radiograffa puede cambiar a corto
plazo. De hecho, al cierre de esta edicién, Globalia,
presidida por Juan José Hidalgo, negocia la entrada
de dos entidades financieras en su accionariado.

Pequeria es también la presencia de las entida-
des financieras en las compaiifas aéreas. La excep-
cion es Iberia, que cuenta entre sus propietarios con
Caja Madrid (9,93%), BBVA (7,50%), Ibercaja (0,35%),
Caja Espafia (0,22%), Unicaja (0,11%) y El Monte
(0,11%). Spanair, por su parte, estd controlada en més
de un 94% por la compailia aérea escandinava SAS,
y el resto es de los co-presidentes del grupo Marsans,
Gerardo Diaz y Gonzalo Pascual. Air Europa, del
grupo Globalia, es propiedad al 100% de la familia
Hidalgo. Iberworld forma parte del grupo Iberostar
y estd en manos de la familia mallorquina Fluxa. La
franquiciadora de Iberia, Air Nostrum, es de la fa-
milia Serratosa, que controla el 96,8% del capital de
la compaiiia a través de la sociedad anénima Nefin-
sa. Air Madrid tampoco di6 entrada en su capital ini-
cial a las entidades financieras. Esta aerolinea ha
cambiado de propietarios un afio después de su cre-
acién: ahora es al 100% del grupo mallorquin Op-
tursa Management, dedicado a la construccién y ex-
plotacién de inmuebles turisticos. Sus iniciales pro-
pietarios e impulsores fueron el empresario Hermi-
nio Gil, la hotelera Hotusa y el grupo Celuisma, con
un 20% cada una, con participaciones menores de
Viajes Eroski (10%), Q Viajes (10%), Hoteles Cata-
lonia (10%), FG Hoteles (7,5%), Promociones El En-
cinar (7,5%) y Edefa (propiedad de Javier Taib6, que
fue director general de la aerolinea, con un 2,5%).

Cajas y territorio
Otras notas caracteristicas son que las inversiones
de las Cajas suelen tener un marcado cardcter terri-



torial y perseguir no sélo objetivos de rentabilidad
econdmica sino también de cardcter politico-social.
Eso es lo que ocurre principalmente en el sector de
los parques de ocio espaifioles. Caja Madrid tiene
una fuerte presencia en la Warner Bros., mientras que
Bancaja y CAM la poseen en Terra Mitica; las cajas
andaluzas, por su parte, respaldan al parque sevi-
llano Isla Mégica, mientras que La Caixa comprd el
pasado junio el 37% de Universal Studios en Port
Aventura y pasé a controlar el 81% del parque te-
matico. La entidad catalana prevé desarrollar un am-

BANCAJA Y
EL CARIBE

Esta Caja valenciana

ha sido una aliada de los
hoteleros espaiioles en
su expansion turistica en
el Caribe. Cuenta con una
oficina en Miami para
canalizar las inversiones
de la zona.

bicioso proyecto inmobiliario y de ocio en torno al
parque de Salou, lo que le ayudard a rentabilizar su
inversién en el mismo. Este centro de ocio cerr6
2003 con unas pérdidas de 9,8 millones de €.
Nadie cuestiona hoy el interés politico-social de
los parques de ocio, a pesar de las crisis econémicas
que atraviesan algunos de ellos. Durante el pasado
ano, los acreedores de Isla Mdagica tuvieron que acep-
tar una quita del 80% de la deuda para asegurar la
viabilidad del parque, mientras que los acreedores
de Terra Mitica continidan negociando, al cierre de
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este ntimero de SAVIA, el futuro del parque. Este cen-
tro, que entrd en suspensién de pagos en mayo de
2004, puede ir a la quiebra si no se soluciona el con-
venio de acreedores. La direccién del parque ha pro-
puesto una quita del 70% y los acree-dores princi-
pales (alrededor de 20 entidades financieras) no
aceptan mds de un 20%. Entre los principales acre-
edores estdn Bancaja, CAM, BBVA y Banco Coope-
rativo (del que forman parte la mayorfa de las cajas
rurales espafiolas).

Tamara Rodriguez, de Irea, pone de relieve que
"las Cajas mds activas han sido hasta la fecha aque-
llas con cobertura u origen en provincias donde el
peso del turismo es clave para la regién (Islas y Le-
vante); es decir, provincias donde esta actividad es-
td iIntimamente ligada al empleo y, por tanto, laapues-
tapor el desarrollo de laindustria turistica se ha con-
figurado como iniciativa politica de primer orden.
Por ello no resulta extrafio que las Cajas de Ahorros
propias de los archipiélagos participen en multiples
operaciones de este &mbito".

Un ejemplo de lo anterior es el desembarco de
Sa Nostra y Bancaja en el sector turistico. Esta ulti-
ma entidad es una de las que acompaii6 a los hote-
leros espafioles en su descubrimiento del Caribe y,
en concreto, Reptblica Dominicana. La Caja valen-
ciana ha apostado por las inversiones espafiolas en
este destino turistico y ha abierto una oficina comercial
para canalizar las inversiones de la zona en Miami.
Pero no suele ser lo normal. Las inversiones de las
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HOTELES Y
PARQUES
TEMATICOS
Los grandes grupos
turisticos no tienen a la
banca y las Gajas como
accionistas. Tampoco las
aerolineas, salvo Iberia.
Las instituciones
financieras concentran
sus inversiones y su
presencia en dos
segmentos: los parques
tematicos de sus
respectivas
Comunidades y el
negocio hotelero, con
establecimientos en
propiedad que ceden
para gestion a las
grandes firmas.

Cajas suelen vincularse a su Comunidad o regién,
no estando a su alcance, en general, las inversiones
de gran volumen y/o de cardcter supranacional.

Tipos de inversion

Al revisar algunas de las principales operaciones
efectuadas en los afios recientes, la consultora Irea
identifica varios tipos de inversién o participacién
de las entidades financieras en la industria turistica
en funcién de la aproximacién que estas inversio-
nes representan: las participaciones institucionales,
las inversiones inmobiliario-hoteleras, las inversio-
nes directas en el negocio de gestién hotelera y las
inversiones inmobiliario-segunda residencia.

Respecto a las participaciones institucionales,
las inversiones de entidades financieras dentro del
turismo se han concentrado histéricamente en ho-
teles y compafifas hoteleras. Todas pretenden un do-
ble objetivo: posicionarse de manera estratégica en
un sector clave de la economia espafiola, normalmente
mediante la toma de participaciones representativas
en empresas cotizadas en Bolsa o en proyectos ho-
teleros relevantes y, como segundo objetivo, ampliar
su oferta financiera a diferentes dmbitos o sectores
de actividad.

Dentro de este tipo de inversién, lamés relevante
es la tltima que se ha producido en nuestro pais: la
reciente compra por parte de la Caja de Ahorros del
Mediterrdneo (CAM) del 4,9% de TUI, el mayor tou-
roperador turistico europeo, por 155 millones de €.



I Ranking de grupos hoteleros vacacionales y urbanos en Espaiia.

l Puesto que ocupa en el ranking

En hoteles vacacionales, propiedad y familias
turisticas se dan la mano en las cadenas lideres

por numero de habitaciones en Espaia

1.- Sol Melia

. ja de
0s del

rraneo

80%

RIU
50%
Familia Escarrer 80%
Accionistas minoritarios15%

Familia '

Las entidades financieras, mas gglj
presentes en las primeras cadenas

2.- HUSA Hoteles

|

7.- Hoteles Silken
Sucesor.

urbanas en Espaiia 459 oo
55%
Hesperia 5% '
Gabriele Burgio 1,2% \

rupo
TUI
50%

4.- Iberostar

ravel
Group
50%

6.- Fiesta hotels

milia
atutes
100%

8.- Best Hotels
Viajes
Olym
16%

Caja Murcia y Caixa Nova 5,1% ~
Francesco Angelini 5,2% [ —

Bancaja 6% ‘ 62 tg‘,if
Amancio Ortega (Inditex) 10% 0
Luis Mora Giner 3,34% “

Grupo Olivella 14,34%

Caja Madrid 5%

3.- Hoteles Hesperia
Otros 1,65%
Jaime Sague Beiret 12,89%

tonio
Sousa
67,78%

milia
atalla
hornet
84%

6.- Hoteles Catalonia

5.- AC Hoteles

Otros 12,14%
i Euipo directivo 3% 5
Vallet ~ 3114,3% tonio
Gomez  Santander Central Hispano 14,13% atalan
100% 56,6%

1 Fuente: Elaboracion propia.

La CAM decidi6 hacerse con esa participacién por
valorarla como una inversién estratégica para la en-
tidad al acceder al accionariado del mds importan-
te actor europeo del sector. TUI es el principal tou-
roperador europeo de viajes, que se ha ido forman-
do por la compra e integracién de agencias de via-
jes, touroperadores nacionales y lineas aéreas. Entre
ellas se encuentran TUI en Alemania, Thomson en
Reino Unido, Nouvelles Frontieres en Francia y Wol-
ters Reisen en los paises escandinavos, entre otras
muchas. Gestiona 5 millones de turistas alemanes al
aflo y otros cinco millones de turistas ingleses, en
este caso a través de su filial Thomson. El negocio
del turismo supone el 65,9% del grupo, mientras que
la logistica supone el 20,4% de sus actividades, el
resto se concentra en diversos sectores.

Esta importante operacién refleja a su vez el apo-
yo consistente de la CAM al sector hotelero como
una opcioén estratégica de futuro. Esta entidad va-
lenciana considera que el turismo en Espaiia, "como

LA CAM, GRAN
APOYO ALY
DEL TURISMO

La Caja de Ahorros del
Mediterraneo (CAM) es el
exponente mas claro de
compromiso de una
institucion financiera con
la industria turistica
€omo una opcion
estratégica de futuro.
Esta presente en el
mayor touroperador, TUI,
es también accionista
importante del parque
Terra Mitica y en una de
las firmas espafiolas
cotizadas: la cadena
hotelera Sol Melia.

Se espera que las Cajas respalden
financieramente el proceso reconversor
de la planta hotelera y de la oferta en
algunos destinos espaiioles obsoletos

sector clave en el desarrollo econémico y uno en los
que nuestra economia presenta ventajas competiti-
vas importantes en los mercados mundiales, cons-
tituye una de las apuestas empresariales, tanto en
términos de apoyo financiero como de participacién
de capital, en los que la Caja ha participado de ma-
nera muy activa a lo largo de los tltimos cuarenta
anos". Por otra parte, el posicionamiento geografico
de sus mercados tradicionales -Comunidad Valen-
ciana, Baleares y Murcia- ha hecho que, por voca-
cion, la Caja haya consolidado de manera progresi-
va su estrecha vinculacién con el desarrollo econé-
mico de este sector. Ademds de en TUI, la CAM tie-
ne presencia en Terra Mitica, como se indicaba an-
tes, y en la hotelera lider en Espafia, Sol Melid.

Otro caso de participacién institucional destacable
son las de Bancaja, Caja Madrid, Caixa Nova y Caja
Murcia en NH Hoteles. Las dos dltimas entidades,
dltimas en entrar en el accionariado de la cadena que
preside Gabriele Burgio, han adquirido en conjunto
un 5% con un desembolso de unos 58,5 millones de
€ através de la sociedad Hoteles Participados. Ban-
caja, por su parte, es el segundo accionista de refe-
rencia de la hotelera, al ampliar su participacién de
un 5 aun 6%, mientras que Caja Madrid ostenta otro
5%. En el accionariado estdn también Inditex, pro-
piedad del empresario gallego Amancio Ortega, con
un 10%; el equipo gestor y la sociedad Finaf 92, con
un 5% cada uno; y, por ultimo, Hesperia, que fraca-
s6 en su OPA sobre NH Hoteles, otro 5%.
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Caixa Nova y Caja Murcia, unidas en Hoteles
Participados, creen que "es un buen momento para
entrar en el negocio hotelero y diversificar nuestra
actividad a través de una compaiifa que ocupa el ter-
cer puesto en la clasificacién de hoteles de negocios
de Europa y cuenta con 240 hoteles en el mundo".

Inversiones inmobiliarias

Como inversiones inmobiliario-hoteleras destaca la
adquisicién de Caja Rioja, en el afio 2001, de una
cuota importante de Losan Hoteles, sociedad de in-
versién inmobiliaria que cuenta con hoteles en Es-
paiia. La asociacién se rompi6 en 2004 por divergencia
en la estrategia de crecimiento de la compaiifa.

Otras participaciones destacadas son la del 10%
de Unicaja en Hoteles Playa o la de La Caixa en US-
PA Hotel Ventures, sociedad promotora de estable-
cimientos hoteleros englobados en el parque de ocio
Port Aventura. Y el accionariado de Hoteles Playa
cuenta con la presencia de otras diez entidades fi-
nancieras bajo el paraguas del fondo de capital ries-
go EBM 2 Alisma. Asimismo, Rocaria S.A, sociedad
perteneciente a El Monte de Piedad y Caja de Aho-
rros de Huelva y Sevilla también decidié en julio de
2000 entrar a formar parte de esta sociedad.

A mayor escala, destaca la iniciativa Inversora
de Hoteles Vacacionales, sociedad fundada conjun-
tamente por las entidades Caixa Galicia, Sa Nostra
e Ibercaja, con un 60%, mientras que el 40% restante
estd en poder del segundo touroperador europeo, Tho-
mas Cook. Y, en el archipiélago canario, Caja Cana-
rias participa directa e indirectamente en varios pro-
yectos del grupo Lopesan, compaiiia que estuvo pu-
jando hasta el final para hacerse con parte del ac-
cionariado de TUL

Mucho més restringida es la participacién di-
recta en el negocio hotelero sin mediar componen-
te patrimonial. Existen pocas operaciones que sir-
van de ejemplo. Atn asf cabe citar la participaciéon
de La Caixa, junto con Mercapital, en Occidental Ho-
teles, que asciende a un 30%; o la presencia de Sa
Nostra en la cadena L'Illot Hotels.

Sociedades de capital riesgo, nuevo pulmoén

Los anteriores son algunos ejemplos de como el sec-
tor financiero no se ha olvidado de las companias
turisticas espafiolas en sus proyectos de expansion.
Pero Tamara Rodriguez sefiala que "hoy por hoy, la
elevada percepcién de riesgo de la actividad hote-
lera, derivada basicamente de su dependencia del
componente econémico de los principales paises
emisores, de su marcado caracter ciclico, y de la in-
cidencia de las recientes inestabilidades internacio-
nales, hallevado a las entidades financieras a ralentizar
su nivel de inversién y disminuir su interés en el
sector”. Ahora bien, como consecuencia del aumento
de la competencia dentro del turismo vacacional, es
de esperar que las entidades financieras, y en con-
creto las Cajas de Ahorros, respalden financiera-
mente el imprescindible proceso de reconversion,
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MATUTES,
MELIA,
CATALAN

Tres destacados nombres

del sector y tres distintas
relaciones con las
entidades financieras. La
familia Matutes tiene los
hoteles Fiesta sin
“socios” financieros.
Sebastian Escarrer es
vicepresidente de Sol
Melia, empresa que
cotiza en Bolsa y que
tiene a la CAM entre sus
accionistas. Y AC Hotels,
que preside Antonio
Catalan, tiene en su
accionariado a un gran
banco, el Santander
Central Hispano.

PRINCIPALES ‘SEMILLAS’
DE BANCOS Y CAJAS

EN EL SECTOR DE LOS
VIAJES Y EL TURISMO

SOCIEDA
CAPITAL
INVERSO

Iberia (7,5%)
Terra Mitica (?)

AC Hotels (14,13%)

Iberia (9,93%)
Warner Bros. Park (21,80)
NH (5%)

TUI (4,9%)

Terra Mitica (20,63%)

Sol Melia (5,01%)
Trasmediterranea (16,35%)

Iberia (0,35%)
Iberia (0,22%)

Iberia (0,11%)
Hoteles Playa (10,9%)

Iberia (0,11%)
Isla Magica (25,5%)
Viajes El Monte (100%)

Terra Mitica (?)*
NH (6%)

Port Aventura (81%)
Occidental Hoteles (?%)

NH (5%)

Losan Hoteles

Grupo Lopesan

60% de Inversora de Hoteles
Vacacionales

L'lllot hotels

ES DE
EESSGO Y OTROS

Hoteles Playa
High Tech

High Tech
NH (10%)
NH (5%)

90% de MedGroup, inmobi-
liaria dueia de La Manga
Club e impulsora de 10 pro-
yectos mas en la costa medi-
terranea.

(*) acreedores de Terra Mitica son unas 20 entidades financieras,
entre ellas, Bancaja, CAM, BBVA y Banco Cooperativo.




no s6lo de la planta hotelera sino de la oferta exis-
tente en algunos de los tradicionales destinos turis-
ticos espafioles, que ya se han quedado obsoletos.
Cuando las Cajas y bancos han ralentizado su in-
versién en el sector turistico, "hoy, en el mercado de
inversién el testigo parece haber pasado a manos de
un nuevo jugador, las entidades de capital riesgo, que
se consolidan cada vez més como el nuevo pulmén
financiero para el desarrollo de iniciativas del sec-
tor hotelero y turistico en general", afirman desde la
consultora Irea. En ese sentido, entidades de capital
riesgo y fondos de inversién especializados, como
Dinamia, Mercapital o Soros Real State Funds, han
irrumpido con fuerza en este mercado en los ulti-
mos aflos, sobre todo participando en la promocién
de complejos de calidad y nuevos productos hote-
leros adaptados al actual marco competitivo.
Dinamia forma parte del accionariado de la com-
pania hotelera High Tech junto con el fondo Nmasl1.
Esta hotelera se consolida, con sus 13 hoteles en la
capital, como la tercera cadena en ntimero de esta-
blecimientos en Madrid, por detrds de Melid y NH.
Su plan de expansién contempla la apertura de 6 es-
tablecimientos en el mercado nacional en 2005 y al-
canzar en varios ejercicios los 50 hoteles urbanos.

SOROS GANA

TERRENO
MedGroup, la firma de

Soros en Espaiia, cuenta
con una cartera de suelo
edificable de 1,2 millones
de m?, con una inversion
total de 1.000 millones de
€. La inmobiliaria que
preside Jorge Robinat
desarrolla diez proyectos
en Reus, Mont-Roig de
Camp y Cambrils,
(Tarragona), Aimuiiécar e
Itrabo (Granada), Mojacar
(Almeria), y Nerja
(Malaga). Y participa en
los proyectos que esta
desarrollando en el
mercado espaiiol la
hotelera estadounidense
Starwood.

MedGroup, la inmobiliaria que controla en un
90% Soros Real State Funds, ha reforzado su pre-
sencia en el negocio de los resorts turisticos en la
costa espaflola tras adquirir a finales del pasado afio
La Manga Club, complejo ubicado en Cartagena
(Murcia), por 146 millones de €. Ese recinto vaca-
cional de lujo incluye, entre otras instalaciones, 1
hotel, 230 apartahoteles, 3 campos de golf, 22 res-
taurantes y bares y abundante suelo para futuros desa-
rrollos. La empresa britdnica de transporte mariti-
mo y gestién portuaria P&O -que habia comprado
en 1987 y ha invertido 55 millones de € en el com-
plejo- se ha desprendido de La Manga Club dentro
del proceso de desinversion de activos no estraté-
gicos que lleva a cabo para centrarse en su princi-
pal negocio. Soros Real State Funds pretende situarse
entre los lideres en el desarrollo de resorts turisti-
cos en el Mediterrdneo espaiiol.

Actualmente, MedGroup gestiona una cartera
de suelo edificable de 1,21 millones de m?, con una
inversién total de mil millones de €. Y esta com-
paiifa, que preside Jorge Robinat, ademds de des-
arrollar diez proyectos propios, participa en otros
que estd deserrollando en el mercado espafiol la ca-
dena hotelera estadounidense Starwood. o
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