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Lallave

Abertis y Aena ganan con Luton

El pasado febrero, Abertis anunci6 la
revision estratégica de su division de
aeropuertos, que en 2012 tuvo unos
ingresos de 319 millones de euros y
un ebitda (resultado bruto de explo-
tacion) de 93 millones, menos del 5%
del total del grupo. Abertis tiene in-
tereses en 29 aeropuertos, en una
cartera un tanto heterogénea. Debi-
doaestavariedad, lacompaiia ha
apostado por laventa separadade
los aeropuertos mas que la totalidad
delaactividad en bloque. El activo
mas preciado es el aerddromo de
Luton (Reino Unido), responsable
de aproximadamente lamitad del
ebitda que genera Abertis con esta
actividad. Entre los candidatos a ha-
cerse con Luton estd Aena, titular
del10% de lasociedad propietaria de
Luton (Abertis es el otro accionista).
El gestor aeroportuario espariol esta
intentando generar tamafoy renta-
bilidad para encarar su posible pri-
vatizacion en los proximos meses, y
uno de sus grandes retos es alcanzar
un ebitda de 1.500 millones este afio,
doblando asi el de 2011. La compra
de un activo como Luton puede ayu-
dar en este sentido, ademas de gene-
rar diversificacion geografica de in-
gresos. Los altos precios sectoriales

(algunas ventas se han hecho aun
multiplo de 15 veces ebitda) sugieren
que el aeroportuario es mas un mer-
cado de vendedores que de compra-
dores. Laoperacion de Luton pudie-
rasuponer un desembolso de 400
millones de eurosy, parallevarlaa
cabo, Aena se haaliado con el grupo
asegurador francés AXA. Luton son
palabras mayores para Aena, que en
su previsible nueva etapa como em-
presa con accionistas privados quie-
re pegar un salto de categoriaen el
mercado aeroportuario.

Ernst & Young
refuerza su area legal

Las firmas de servicios profesionales
se apuntan alamoda delos fichajes
estrella para ganar clientes. Enun
mercado en el que laguerra de pre-
cios yano eslatinica formula valida
paraarafiar cuota de mercado alos
competidores, las consultorasy au-
ditoras optan por robarse los mejo-
res socios las unas alas otras y por in-
corporar asus filas a ex altos cargos
dela Administracion. La dltimaen
hacerlo es Ernst & Young (E&Y),

Un relevo inesperado
en Procter & Gamble

Lamultinacional estadounidense
Procter & Gamble (P&G) es, se-
gun el ranking 2012 de larevista
Fortune, laquinta compatfiia mas
admirada del mundo. Con176
afios a sus espaldas, esta presente
en 180 paises, cuenta con 126.000
empleadosy en 2012 tuvo ingre-
sosy beneficios de 83.700y 10.750
millones de ddlares, respectiva-
mente. En términos de capitaliza-
cién bursatil es una de las gran-
des, con unavaloracion ala fecha
de 216.800 millones de dolares.
Hace diez dias, su primer ejecuti-
vo Bob McDonald, que dirigi6 la
compaiia desde 2009, fue susti-
tuido por su predecesory mentor,
Alan Lafley, que en sus nueve
afios como primer ejecutivo, en-
tre 2000y 2009, fue arquitecto de
unaagresiva estrategia de creci-
miento viaadquisiciones cuya
mayor pieza fue lacompra de Gi-
llette, en 2005, por 57.000 millo-
nesde dolares. El pecado de
McDonald hasido que P&G esta
creciendo menos que sus princi-
palesrivales en el sector. Sin em-
bargo, en los tiltimos cinco afos la
accion de P&G haganadoun17%
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y enel ultimo ejercicio un 24,4%,
solo ligeramente por debajo de la
ganancia del S&P500. Lafley, de
66 afios, ha tenido que volver de
su dorado retiro para gestionar la
companiaalavez que disefiarun
plan de sucesion que permitaa
P&G resolver el impasse genera-
cional. P&G siempre ha promo-
cionado asu propiagente yno se
prevé que Lafley busque un reem-
plazo fuera. Delfines no faltaran y
yasuenan algunos nombres.

que acaba de incorporar como socia
directora de su departamento legal
en Barcelona a Pilar Fernandez Bo-
zal, que fue hasta diciembre conse-
llera de Justiciabajo labatuta de Ar-
tur Mas. También ha fichado a José
Luis Prada, exjefe de Inspeccion de
Hacienda en Catalufia, que también
sehallevado a Ernst & Youngaun
equipo de seis abogados del bufete
que compartia con el letrado catalan
Tomas Fornesa. Con estos movi-
mientos, la consultora quiere que su
division de abogacia crezca aritmos
de dos digitos en Catalufia hasta
2020. Paraello, ya ha anunciado que
realizara mas fichajes y que estudia-
rdadquisiciones. Pilar Fernandez
Bozal eslasegunda consellera del
Gobierno de Artur Mas que se incor-
poraaunade las denominadas Big
Four.El pasado marzo, el que fue
responsable de Territorioy Sosteni-
bilidad de la Generalitat, Lluis Re-
corder, se incorpord como socioala
oficinade KPMG en Barcelona,
también para ofrecer asesoramiento
legal aempresas. Se trata de fichajes
que, por descontado, abren puertas
con la Administracion.

El capital riesgo
resurge en 2013

Los tltimos cinco afios arrojan un
balance negativo para el sector del
capital riesgo, donde Espaia ha per-
dido atractivo parala comunidad in-
versora internacional, situandose
por detrés de otros paises, como Ho-
landa, Suecia o Italia, segtin datos del
ultimo informe de la Asociacion Eu-
ropeade Capital Riesgo (Evca, en
sus siglas en inglés). Ademas, nues-
tro pais ocupa uno de los tltimos
puestos del ranking del Viejo Conti-
nente sobre el volumen de fondos
que capta respecto al tamafio de su
economia. Sin embargo, 2013 podria
ser el ano de inflexion para este sec-
tor. El presidente de la patronal As-
cri, Carlos Lavilla, esta convencido
de que los inversores internaciona-
les han vuelto a centrar su interés en
Esparia, gracias a la estabilidad eco-
nomica que se halogrado enlos alti-
mos afos. Firmas como KKR, HIG o
Bain Capital son algunos de los mas
activos. Segtin el banco de inversion
Goldman, los grandes fondos inter-
nacionales disponen en estos mo-
mentos de cerca de 13.000 millones
de euros para protagonizar grandes
adquisiciones en Esparia. El proble-
maes que todavia no se halogrado
encajar la ecuacion del precio, aun-
que los expertos aseguran que yase
empiezan a ver ofertas con multi-
plos cadavez mayores.

Deje sus comentarios a los editoriales y La Llave en www.expansion.com/opinion



