Las OPVs que vienen

En los ultimos dias, como si todas las empresas se hubieran puesto de acuerdo, han llovido los
anuncios de compafias que pretenden salir proximamente a la bolsa espafiola. El listado lo
forman unas veinte empresas de varios sectores: construccion, inmobiliario, turismo o nuevas
tecnologias. El estreno en el parqué pondra fin a la sequia de la bolsa en los ultimos afios

as compafiias que estan dispuestas
acotizar,en los proximos meses son
las promotoras Marina d'Or y
Renta Corporacion, el grupo tec-
nolégico La Netro, la filial de Sacyr Va-
llehermoso, Itinere, la sociedad de va-
lores Renta 4, GAM (General del Al-
quiler de Maquinaria), la antigua Pro-
bitas Pharma llamada hoy Grifols, Po-
laris World, constructora San José, la
inmobiliaria Parquesol y el holding que
agrupa a las diferentes empresas que
gestionan los mercados BME (Bolsas y
Mercados de Espafia), Panrico, La Sire-
na y el portal de viajes Edreams, entre
otras. La primera salida a bolsa del afio
ha sido Renta Coorporacién que en su
estreno, el 5 de abril, cumplié con las
expectativas y se revaloriz6 un 5,52 %.
También hay empresas del sector
del turismo a la espera de tenerlo todo
preparado para su salida. Estas son Air
Berlin, Air Europa y Vueling. Aeroli-
neas Argentinas, por su parte también
tiene intencién de cotizar en la bolsa
de Buenos Aires, y de hecho lo ha anun-
ciado varias veces pero deberd esperar
aque la situacion que atraviesa la com-
paiifa con los sindicatos sea propicia.
Con este largo listado se cambia el
rumbo de las OPVs en la bolsa.

Europa versus Espafia

Lasituacién de labolsa espafiolano ha
tenido mucho que ver con el del resto
de las bolsas europeas. Segin un in-
forme elaborado por la consultora Pri-
cewaterhousecoopers, en 2005 en Eu-
ropa se estrenaron en el mercado bur-
satil 603 OPVs (Oferta Publica de Ven-
ta) mientras que en 2004 la cifra fue de
420 y en 2003 de tan sélo 123. El va-
lor total de la oferta alcanz6 los 50.294
millones de euros, el doble de los 27.888
millones registrados en 2004. Segin
los expertos, las salidas a bolsa de 2006
continuardn la misma linea. Un moti-
vo es que economias como la rusa, la
china o la india van a verse necesita-
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SALIDAS A LA BOLSA
DE MADRID DESDE 1997

Compafifia Fecha de estreno | Precio Revalorizacion
Corporacion —
Dermoestética 13-07-05 9,10 -14%
Cintra 27-10-04 8,24 29,97%
Telecinco 24-06-04 8,24 18,2%
Fadesa 30-04-04 12,40 139,9%
Antena 3TV 29-10-03 25,20 15,5%
Banesto 27-11-02 7,50 84,8%
Natraceutical 29-11-02 0,10 1.200%
Enagas 26-06-02 6,50 151,5%
Puleva Biotech 17-12-01 0,24 1,78%
Inditex 23-05-01 14,70 116%
Banco Sabadell 18-04-01 21 29%
Iberia 02-04-01 1,19 91,5%
Telefonica Méviles 22-11-00 11 -3,18%
Gamesa 31-10-00 12,60 25,9%
Recoletos 25-10-00 12 *
EADS 10-07-00 18 92,5%
Prisa 28-06-00 20,80 -26,7%
Terra 17-11-99 11,81 *
Colonial 27-10-99 15,20 275,65%
Amadeus 19-10-99 5%5 *
Sogecable 20-07-99 23,50 39,36%
Repsol 08-07-99 19,36 21,07%
Red Eléctrica 07-07-99 8 232,7%
TPI 23-06-99 14,75 -37,6%
Mecalux 04-05-99 10 164%
Ferrovial 04-05-99 22,95 190,6%
Indra 23-03-99 8,94 87,7%
Azkar 2-02-99 10,76 *
Funespafia 11-12-98 13,07 -29,6%
Paternina 15-09-98 14,18 -36,3%
Europac 10-07-98 2,49 132,1%
Befesa 30-06-98 12,62 24,40%
Endesa 9-06-98 20,27 31,4%
Dogi 20-01-98 6,40 35,3%
Dinamia 15-12-97 13,46 *
Iberpapel 28-11-97 13,67 35,6%
Endesa 21-10-97 15,52 71,65%
Aldeasa 30-09-97 19,65 *
Bodegas Riojanas 29-09-97 Tyl 25%
CVNE 17-07-97 23,43 -42,4%
Barén de Ley 15-07-97 14,12 234%
Repsol 29-04-97 11,63 101,5%
Adolfo Dominguez 18-03-97 18,07 123,46%
Telefénica 18-02-97 6,49 99,5%

Revalorizacion de las acciones desde su salida hasta el cierre del 31 de marzo

Fuentes: CNMV y Bolsa de Madrid.
* No cotizan en el momento de elaboriacién de esta informacién.

das de capital y Europa continuara sien-
do un destino para las salidas a bolsa
internacionales. De las 603 OPVs del
pasado aflo, s6lo una tuvo lugar en la
plaza de la bolsa madrilefia. Fue la so-
nada salida de Corporacién Dermoes-
tética por valor de 157 millones. La
buena marcha de la bolsa en los pri-
meros meses de 2006 anima a tomar
estas decisiones a los ejecutivos de las
compaiifas. Los analistas creen que la
acogida serd muy positiva.

El panorama contintia amplidndo-
se y se observa un gran nimero de bue-
nos candidatos a presentar OPVs que
esperan actuar en mercados de todo el
mundo segtin José Antonio Martin de
los Santos, socio de Corporate Finan-
ce de Ernst & Young. En este momen-
to, existe una gran actividad a nivel
mundial tanto de privatizaciones como
de salidas a bolsa de capital privado.

¢Por qué salir a bolsa?

Para que una empresa pueda cotizar tie-
ne que tener un capital minimo de 200
millones de euros y los beneficios ob-
tenidos en los tres tltimos afios deben
haber sido suficientes para repartir un
dividendo del 6 por ciento del capital
desembolsado. Sin embargo, muchas
veces estas condiciones no se cumplen
dadas las buenas perspectivas que ma-
nejan las empresas.

El actual clima de confianza que
inunda la bolsa se ve reforzado con la
excesiva liquidez de la renta variable,
derivada del trasvase de dinero del sec-
tor inmobiliario y de la renta fija y de
la entrada de capital extranjero. Ade-
mas, los movimientos corporativos han
animado a muchos inversores, sobre to-
do fondos y bancos de negocios, a in-
yectar dinero en compaifiias espafio-
las, al igual que europeas.

Las empresas estudian su salida a
bolsa cuando tienen necesidades de fi-
nanciacién. Tal es el caso de Marina
d'Or, que para financiar la construc-



cién de complejos turisticos en Oro-
pesa y Cabanes necesita 6.000 millo-
nes de euros.

La low cost alemana Air Berlin
anunci6 en la feria de turismo cele-
brada en Berlin (la ITB) que esta ulti-
mando su debut en bolsa. De momen-
to, la direccién de la compaiiia aérea
no ha fijado la fecha de salida ya que
todavia tiene que ser acordada con los
bancos asesores Commerzbank y Mor-
gan Stanley. El consejero delegado de
la aerolinea Joachim Hunold conside-
ra que, siendo la segunda compaiifa
alemana por detrds de Lufthansa, y
dado el crecimiento de los dltimos
quince afios, ha llegado la hora de en-
trar en bolsa. También considera im-
portante que la competencia europea
debe motivar el refuerzo del capital. De
hecho, pr6ximamente se procederd a
una ampliacién de capital de 130 mi-
llones de euros. Antes de salir al par-
qué, Air Berlin deberd convertirse en
sociedad anénima registrada en Lon-
dres, modalidad empresarial que le
permitird compararse con otras em-
presas del sector y facilitard la adqui-
sicién de capital. La sede social per-
manecerd en Berlin, por lo que Air Ber-
lin continuard tributando en Alema-
nia. Esta iniciativa no supone ningin
cambio para los empleados de la em-
presa, ni tampoco grandes diferencias
para los accionistas entre la forma ju-
ridica de las sociedades anénimas ale-
manas y espafiolas. Se intentard reali-
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Salidas al parqué en
Europa durante 2005

@Valor en millones de euros

0PV

Londres [NETY3 18,588
Euronext |GG 65 16,319
Deutsche Borse [ 43 3,593
Borsa italiana [N 5 2,400
Swiss Stock [N 10 2,137
Luxemburgo | 31 2,075
Varsovia Stock [INNEGEN 35 1,740
Oslo I 30 1,391

Viena [N 7 1,162
Copenague Stock [ 3 766
Estocolomo IR 392
Madricl I 1 157

Atenas I 2 29

Irelanc I3 12

B Fuente: elaboracion propia

zar una cotizacién en el Prime Standard
de la Bolsa de Frankfurt.

Entre las aerolineas espafolas, Air
Europa y Vueling se han pronunciado
sobre sus planes. El presidente de Air
Europa, Juan José Hidalgo, ha asegu-
rado en varias ocasiones su deseo de
cotizar en bolsa aunque también reco-
noce que no tiene una fecha fijada. EI
porcentaje que podria cotizar en bolsa
es de alrededor del 25 %, segin Hidalgo.

Vueling, que estd a punto de cum-
plir dos afios de actividad, podria sa-
lir a bolsa el préximo afio. El fondo de
capital riesgo Apax Partners ha empe-

TOTAL OPVs de Europa: 603
TOTAL VALOR: 50,6770

UN SECTOR
MUY
SENSIBLE

Las
empresas
turisticas
son las que
mas sufren
en el parqué
la influencia
de aconteci-
mientos
internaciona-
les como
terremotos,
pandemias,
terrorismo...

zado ya a preparar su salida del ca-
pital de esta aerolinea catalana en la
que se mantiene actualmente como
principal accionista con una partici-
pacion del 40% de los titulos. Vue-
ling prevé alcanzar la rentabilidad
durante el presente ejercicio 2006, un
afio en el que la compaiiia aérea esti-
ma que duplicara su facturacién (260
millones de euros), su trafico de pa-
sajeros (4 millones de usuarios), su
plantilla (825 trabajadores) y en el
que lanzard, al menos, un total de
nueve nuevas rutas domésticas e in-
ternacionales. Carlos Muifloz, conse-
jero delegado de Vueling, cree que en
dos afios saldrédn a bolsa.

Las salidas a bolsa de Iberia, Sol
Melid y NH hoteles

El sector del turismo estd dispuesto a
salir al ruedo bursatil. La primera fue
la cadena hotelera Sol Melid que en ju-
nio de 1996 colocé el 42% de su capi-
tal en bolsa. Entonces, tuvo una res-
puesta muy positiva por parte de los
inversores. Un afio después debuto6 Al-
deasa, las tiendas del aeropuerto.

A finales de los 90 salieron mu-
chas empresas a bolsa como Telef6-
nica, Sogecable, Bodegas Riojanas o
Aceralia. La bolsa vivi6 un auténtico
boom pues los ciudadanos de a pie
comenzaron a fijarse y confiar sus
ahorros en las cotizaciones. Sin em-
bargo, el buen momento acabé cuan-
do en 2000 se produjo el batacazo de
las tecnolégicas o ‘puntocom’ que
despert6 el recelo de inversores y
compafifas. Comenzo aqui una etapa
de sequia y de crisis en los mercados.
Un afio después, los atentados del 11-
S produjeron caidas y alejamientos del
parqué. Sin embargo, fue el afio en que
Iberia salig al parqué. Desde su estreno
los titulos de Iberia se han revalori-
zado mds de un 90 por ciento. La opv
de Iberia en 2001 finalizé el proceso
de privatizacién de la aerolinea.

NH por su parte, cotiza en las bol-
sas espafiolas desde 1992 y en la de
Amsterdam, (Euronext), desde sep-
tiembre del afio 2000. Es también miem-
bro del EuroStock 600, que incluye alas
mejores empresas europeas que cotizan
en bolsa y, de la bolsa de Nueva York
(ADR). A comienzos de afio, NH se in-
corporo al selectivo Ibex 35. NH e Ibe-
ria son las dos tinicas empresas del sec-
tor que cotizan en el Ibex 35. o
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