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Movimiento en el sector energético

En los tiltimos tiempos se esta pro-
duciendo un vuelco en el accionaria-
do de los grandes grupos energéticos
con el denominador comtn de la
sustitucion de accionistas espafioles
por fondos publicos extranjeros. En
Repsol, el fondo soberano de Singa-
pur -Temasek- cuentaya con el
6,4%. Por delante hay tres accionis-
tas que suman conjuntamente el
31,1%: La Caixa, Sacyr y Pemex. Pero
esta participacion deberia ir amenos
0,incluso, podria desaparecer. En el
caso de La Caixa, por la propia exi-
gencia del sector bancario de desin-
vertir en participaciones accionaria-
les; en el de Sacyr, por el foco del
grupo en su negocio principal; y, en
el de Pemex, por haber puesto como
activo disponible paralaventa el
4,9% de su participacion, que as-
ciende a casi el 9,5%. Esto podria
propiciar amedio plazo que Tema-
sek se convierta en el primer accio-
nista. En Iberdrola, el fondo sobera-
no Qatar esya el primer accionista,
superando el 8% del capital. Los si-
guientes ~ACS, Bankiay Kutxa— su-
man entre los tres cercade un15%,
pero,amedio plazo, lo razonable es
que desinviertan. Y, finalmente, la
compaiiia estatal argelina Sonatrach

tiene mas del 4% de Gas Natural. Los
dos accionistas de control (La Caixa
yRepsol), con una participacion
conjunta del 65%, han bajado ligera-
mente su participacion. En estos
movimientos, también tiene que ver
latendencia de las empresas de re-
partir dividendo en efectivo o en ac-
ciones, a eleccion del inversor. Los
grupos extranjeros optan en general
por titulos, con lo que refuerzan sus
posiciones. Los socios esparioles,
mas apurados, prefieren efectivo
yven diluida su participacion.

Las auditoras buscan
nuevos clientes

Elbuen gobierno corporativo es, ca-
da dia mas, un asunto de primera im-
portanciaen laagenda de los ejecuti-
vos internacionales. Incluso las insti-
tuciones europeas estan decididas a
tomar cartas en el asunto. Y la audi-
toria es un elemento clave de este as-
pecto del mundo empresarial. En el
Ibex 35, muchas compaiiias llevan
décadas sin cambiar su revisor de
cuentasy, en 2013, s6lo dos han deci-
dido dar entrada a uno nuevo. Es

La aventura fallida de
Dermoestética en bolsa

Hoy finaliza el plazo para acudir
alaopa de exclusion de Corpora-
ci6n Dermoestética. Entre los 9,1
euros alos que sali abolsaen ju-
lio de 2005y 1los 0,33 euros del
precio delaopaconlos que se
despide (lo que supone una pérdi-
da del 96%) han pasado ocho afos
enlos que se ha fraguado el colap-
so de una compariia que llego a
facturar 150 millones en 2007

y que,en 2012, nollegd alos 30
millones de euros de ingresos.
Lasalida abolsade Dermoestéti-
cafue fulgurantey, en el diade su
estreno bursatil, la accion se dis-
par6 un 19%, hasta alcanzar casi 11
euros, rozando una capitalizacion
de 450 millones. Con anteriori-
dad ala opade exclusion recién
concluida, el fundadory presi-
dente del grupo, José Maria Sues-
cun, controlaba el 59% del capital.
Tras lasalida de bolsa, esta previs-
tauna operacion acordeén que
reducira el capital social a cero,
para posteriormente ampliarlo en
seis millones de euros, que seran
suscritos por Suescun con el obje-
tivo de intentar reflotar el grupo
ensu actual reducida dimension.

EN BOLSA

Cotizacion de Dermoestética, en euros.
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Dermoestéticano eslatinicade
las aventuras fallidas en bolsa en
muy poco tiempo, pero la diferen-
ciaentrelos9,1ylos 0,33 euroses,
probablemente, una de las mas
abismales de entre todos los fias-
cos bursatiles recientes. Hasido
pues un carisimo viaje deiday
vuelta paralos minoritarios de
una compaiiia que aspir6 a ser li-
der europeo en su sectory que
perdi6 en el camino la casi totali-

dad de suvalor.

muy probable que las instituciones
europeas acaben imponiendo algu-
naforma de rotacion y muchos gru-
pos cotizados, como Bankia, han de-
cidido adelantarse alos aconteci-
mientos. Estos movimientos repre-
sentan un riesgo para Deloitte, lider
del sector (auditaa1l6 empresas del
Ibex), que podria verse obligado a
ceder algunos grandes clientes. Pero
también es una oportunidad paralas
otras tres grandes firmas, PwC,
KPMGy Ernst & Young. Asi, mien-
tras Deloitte defiende su historica
posicion de liderazgo, las demas au-
ditoras se posicionan para intentar
arrebatarsela. Las tres tienen opcio-
nes de conseguirlo. Ernst & Young,
ademas de ganar la auditoria de Ban-
kia, cuenta con la cartera de clientes
mas joven del sector y lamas amplia
después de la de Deloitte. PwC, lider
mundial en auditoriay consultoria,
hainvertido mucho en el sector fi-
nanciero en Espafia, donde cuenta
con 600 profesionales. Y KPMG,
que este afio ha ganado cuotade
mercado en el Ibex, mantiene una
posicion de mucha fuerzaen el sec-
tor financiero internacional.

La reforma de las
pensiones privadas

Lareforma de las pensiones publicas
no es una tarea facil y lareordena-
cion de las privadas, tampoco.
Ladireccion general de Segurosy
Pensiones, del Ministerio de Econo-
mia, tiene que remitir a finales de es-
te mes ala comision parlamentaria
del Pacto de Toledo un informe con
una bateria de propuestas para pro-
mover el ahorro destinado ala jubi-
lacién. El sistema actual, tras veinti-
cinco afios en vigor, no hadado los
frutos que el sector esperaba. Ahora
se trata de poner encimade lamesa
nuevas propuestas que dinamicen
este ahorro que esta por debajo de la
media de los paises europeos. Elin-
forme elaborado por Seguros, con
propuestas de los diferentes agentes
que integran el sector, cifra este des-
fase entre 300.000 millonesy
400.000 millones de euros.

La cobertura de este desajuste se
plantea como un proceso amedioy
largo plazo en el que es necesario
abordar elementos econémicos, ju-
ridicos, sociales y hasta culturales.

Y éste es sélo el primer paso, ya que
se trata de marcar unas pautas que
sirvan como una hoja de ruta para
los parlamentarios. Estos tendran la
ultima palabray, previsiblemente,
no alcanzaran un consenso con faci-
lidad sobre las medidas que se han
de tomar.
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