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E l año 2014 ha sido muy difícil para los productores de aceite 
de oliva. No es sólo cuestión de la mala campaña que han 
sufrido, con una drástica caída en la producción, sino tam-

bién de la extraña guerra sectorial que se ha adueñado del ramo. 
Un desplome de la producción que puede haber llegado al 40% 
hacía presagiar un fuerte aumento de los precios. Sin embargo no 
ha ocurrido nada del estilo. La situación ha llegado al extremo de 
hacer intervenir al gobierno central en un área cuyas competen-
cias están cedidas en buena parte a las comunidades. Todo hace 
indicar que se están produciendo prácticas contrarias a la compe-
tencia en la distribución, como puede ser la venta a pérdida de un 
producto que, como los lácteos, ha servido tradicionalmente de 
reclamo para el consumidor final. Las investigaciones que se han 
llevado a cabo también han aflorado que el etiquetado de los pro-
ductos no se corresponde con su verdadera calidad. De este modo, 
hay dos grupos de posibles afectados: los productores, que ven re-
ducidos al extremo sus márgenes por unas guerras comerciales 
que les son ajenas; y por otro los consumidores, que aunque se be-
nefician de mejores precios, están 
viendo mermadas las calidades 
de algunos productos que adquie-
ren en los lineales.  

Las organizaciones agrarias 
han reclamado la convocatoria 
urgente de la Mesa Sectorial del 
Aceite con el fin de poner coto a 
las prácticas abusivas que consideran que sufren. Los beneficios 
de la libre competencia sólo se disfrutan en una economía que tie-
ne muy claras las normas del juego. Y la venta a pérdida no puede 
ser nunca una de las formas de proceder. Por tanto son bien reci-
bidas las labores de inspección del Ministerio de Agricultura –an-
te el silencio de algunas administraciones regionales, con excep-
ciones como Murcia, Cantabria y Cataluña– a la hora de poner en 
marcha los mecanismos incluidos en la acertada Ley de la Cadena 
Alimentaria, llamada a poner coto a los abusos del sector. A fin de 
cuentas, el aceite de oliva es un sector estratégico para el agroali-
mentario español, con una importancia radical en muchas pro-
vincias y con un peso importante en la llamada Marca España, en 
la que no deben caber los abusos de mercado. 

El Gobierno debe atajar 
la ‘guerra del aceite’

L as empresas vuelven a tener la sartén por el mango en las 
negociaciones con sus acreedores. Todas quieren rebajar 
los costes de los préstamos que firmaron cuando los inver-

sores daban la espalda a España y, como consecuencia, se dispa-
raban los precios que les pedían los bancos. Y sus razones tienen. 
El Banco Central Europeo (BCE) ha inundado el mercado de li-
quidez y ha rebajado los tipos de interés hasta el 0,05%. Todas es-
tas medidas han provocado que la prima de riesgo se haya reduci-
do a niveles cercanos a los 100 puntos básicos. El consorcio que li-
dera el proyecto del AVE a La Meca firmó los avales de esta ini-
ciativa con un grupo de bancos liderado por BBVA o Crédit Agri-
cole, entre otros. Lo hizo en 2012, cuando la prima superaba los 
600 puntos básicos. Es por eso que ahora está presionando a sus 
bancos para que le rebajen los costes financieros, y parece que va 
a salir victorioso. De hecho, se han permitido el lujo de amenazar 
con invitar a otros bancos si los actuales no responden a sus peti-
ciones, y de ahí que Popular, Bankinter y Aresbank tengan gran-
des opciones de colarse en esta financiación. En un entorno así, 
todas las empresas españolas deberían aprovechar para renego-
ciar estos créditos. Telefónica acaba de firmar una refinancia-
ción, en la que incorporaba un crédito de 3.000 millones que se 
firmó hace sólo un año. La operación, que ascendía a 5.500 millo-
nes, le ha permitido rebajar sus costes un 60%. Lo mismo han he-
cho Iberdrola, Enagás y Cepsa, mientras que Amadeus, Dia y Ac-
ciona están a punto de cerrar acuerdos similares. No serán las úl-
timas. Eso sí, las empresas no deberían olvidarse de lo mal que lo 
han pasado cuando la banca les cerró el grifo o les disparó los pre-
cios en los peores momentos de la crisis. Ahora que está accesible 
el mercado de bonos, la diversificación de las fuentes de financia-
ción resulta clave para abordar futuras crisis bancarias de una 
forma más cómoda.

El poder de las empresas 
en las refinanciaciones
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La producción  
del olivar se ha 
desplomado, pero  
los precios no suben 
como debieran

Pugna por la Ley de Auditoría 

El sector del juego y de las 
apuestas online se mueve
El sector de juegos y apuestas on-
line está en ebullición. En Estados 
Unidos los grandes casinos lidera-
dos por Sheldon Adelson, dueño 
de Las Vegas Sands, han plantado 
batalla al juego online, y por el 
momento solo hay tres estados 
que lo permiten. Previendo una li-
beralización, en 2014 la canadien-
se Amaya Group adquirió Po-
kerStars y Full Tilt Poker, que con 
85 millones de jugadores son los 
líderes mundiales de poker online 
con una cuota de mercado del 
75%. La operación se valoró en 
4.900 millones de dólares, que su-
pone un múltiplo de 11,1 veces el 
ebitda. En Europa el proceso de 
consolidación ha cogido fuerza y 
a finales de 2014 el grupo de capi-
tal riesgo CVC compró Skybet por 
800 millones de libras, y Gamesys 
acaba de vender su negocio de 
bingo a Intertain. La semana pa-
sada la británica William Hill, que 
capitaliza en Bolsa 3.430 millones, 
fracasó en la compra de 888 Hol-
dings, de propiedad israelí pero 
con sede en Gibraltar, por 720 mi-
llones de libras. El rumor es que la 
irlandesa Paddy Power pudiera 

intentar superar a William Hill 
con una mayor oferta. Detrás de 
estos y otros movimientos está la 
migración del negocio del juego 
desde los entornos físicos tradi-
cionales hacia Internet, donde las 
economías de escala tecnológicas 
justificarían la necesidad de gru-
pos mayores. Y hay cambios fisca-
les que harán bajar los márgenes, 
por lo que el componente defensi-
vo en estas posibles tendencias es 
también relevante.

La reforma de la regulación de los 
auditores de cuentas inicia su trami-
tación parlamentaria envuelta en 
discrepancias entre las empresas 
afectadas y el Icac, el supervisor del 
sector dependiente del Ministerio 
de Economía. El sector critica que el 
texto no cuente con el deseable con-
senso inicial, que sí tuvo, sin embar-
go, la anterior regulación de 2010. 
Por ello, negociará con las diferentes 
fuerzas políticas, incluido el PP, para 
introducir modificaciones durante 
su paso por las Cortes. Los afectados 
consideran que, de haber contado 
con su apoyo, la tramitación parla-
mentaria hubiera sido más sencilla, 
más aún cuando el objetivo del Go-
bierno es lograr que el proyecto se 
convierta en Ley antes de que, el 
próximo otoño, se disuelvan las Cor-
tes ante la convocatoria de eleccio-
nes generales. Tanto las grandes fir-
mas de revisión de cuentas como los 
pequeños y medianos auditores cre-
en que aún hay margen de maniobra 
para modificar un texto que no en-
trará en vigor hasta junio de 2016. 
Hay que recordar que el texto trans-
pone a la legislación española la Di-
rectiva y el Reglamento aprobados 
en Bruselas la pasada primavera. Por 
tanto, la puerta del diálogo sigue 

abierta. De hecho, la presidencia del 
Icac ha asumido que el Proyecto de 
Ley no es un texto “cerrado”. Preci-
samente, la independencia del órga-
no supervisor es una de las cuestio-
nes que más controversia ha provo-
cado. Tanto las grandes firmas del 
sector, como el Banco de España o el 
Consejo de Estado en sus observa-
ciones sobre el entonces antepro-
yecto de Ley señalaron que el Icac 
debería asemejarse a otros regulado-
res como la CNMV o el propio su-
pervisor de las entidades bancarias.

Sareb hace caja con 
sus suelos 
Sareb, la sociedad de activos proce-
dentes de la reestructuración banca-
ria, ha cerrado la venta de varios so-
lares situados en la localidad de Boa-
dilla del Monte. A través de un pro-
ceso restringido con varios fondos 
internacionales, Sareb ha subastado 
estos terrenos, con uso residencial, 
por los que ha logrado unos 13 millo-
nes de euros. El comprador ha sido 
el fondo norteamericano Castlelake 
que el año pasado ya compró otros 
solares a Sareb valorados en 80 mi-

llones, incluidos junto a otros tantos 
terrenos, en la cartera Crossover. La 
operación con Castlelake es la terce-
ra gran venta en bloque que cierra 
Sareb en 2015. A finales de enero, la 
empresa que preside ahora Jaime 
Echegoyen tras el relevo de Belén 
Romana vendió al consorcio CP 
Amenábar 11 parcelas con capacidad 
para edificar unas 420 viviendas, un 
edificio de oficinas y un centro co-
mercial en Arroyo del Fresno (Ma-
drid). Estas ventas reflejan el retorno 
de la inversión al sector residencial, 
fuertemente penalizado tras el 
boom constructor de la última déca-
da en España. La recuperación de 
este negocio, como ocurrió con otros 
activos como oficinas y centros co-
merciales, se está produciendo de 
momento en algunas zonas con me-
nos sobreoferta como las ciudades 
de Madrid, Barcelona y San Sebas-
tián, y algunas zonas turísticas de se-
gunda vivienda como Baleares y la 
Costa del Sol. Para la compra de es-
tos suelos, Castlelake se ha aliado 
con una inmobiliaria española que le 
ayudará a desarrollar un proyecto 
residencial valorado en 44 millones.

La crisis le sienta 
bien a Serunión  
La empresa de restauración colecti-
va Serunión ha aprovechado los 
años de crisis para convertirse en el 
líder del sector en España. En la últi-
ma década ha triplicado su cifra de 
negocio y durante la recesión ha 
avanzado un 70%, hasta superar los 
400 millones de euros. Los ajustes 
que han realizado las administracio-
nes públicas y las empresas han obli-
gado, sin embargo, a la compañía a 
apretarse el cinturón. El factor pre-
cio ha pesado cada vez más en los 
concursos públicos, por lo que el 
grupo se ha visto abocado a mejorar 
su eficiencia y a racionalizar su siste-
ma de compras y logística. Serunion 
emplea a 18.000 personas, a quienes 
asegura que no ha bajado los sala-
rios, pero sí congelado. El plan de 
proveedores impulsado por el Mi-
nisterio de Hacienda ha permitido 
que sus clientes, escuelas y centros 
hospitalarios, se pongan al día y aho-
ra no tiene ya prácticamente morosi-
dad. En paralelo, Serunión ha tenido 
que innovar, ser más flexible y adap-
tarse a los cambios de hábitos en el 
consumo, ofreciendo platos más 
equilibrados nutricionalmente, me-
dios menús y todo tipo de soluciones 
que permitan ofrecer trajes a medi-
da para cada cliente.  Y es que los tí-
picos macarrones y pollo ya no son 
suficientes. Ahora el negocio exige 
más imaginación y creatividad.
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