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Lallave

Pugna por el AVE britanico

Este verano las grandes constructo-
ras espanolas tienen una cita inelu-
dible en Reino Unido, donde se diri-
men las primeras licitaciones de la
segundalinea de alta velocidad en
Reino Unido, que unira Londres con
Birmingham, con contratos valora-
dos en12.600 millones de euros en
una primera fase. Hasta la fechala
unicalinea de alta velocidad en Rei-
no Unido es la que une Londres con
Paris por debajo del Canal de la
Manchay la construccion de una
nueva linea abre interesantes posibi-
lidades ala gran empresa espafiola.
En concreto, ACS, FCCy Ferrovial
tienen ya perfiladas sus alianzas para
formar consorcios con socios inter-
nacionalesylocales con los que acu-
dir alos concursos. El proyecto esta
liderado porlasociedad puiblica bri-
tanicaHS2, que dividirala primera
fase de las adjudicaciones en nueve
contratos de aproximadamente mil
millones de libras cada uno. Las ad-
judicaciones tendran lugar a co-
mienzos de 2016 y la entrada en fun-
cionamiento de lainfraestructuraen
2026. Los grupos espafioles —alos
que podrian unirse Accionay OHL
en distintos consorcios- tienen asu
favor su alta especializacion en obras
de altavelocidad dadala experiencia

del AVE en Espaia, y en algunos
segmentos como Dragados (ACS) en
excavacion de tineles cuentan con
un reconocido liderazgo. Y tanto Fe-
rrovial como FCC tienen importante
actividad en Reino Unido en el seg-
mento de servicios, por lo que son
contratistas con muy buenareputa-
cion en el sector publico britanico.
Ademas de las grandes constructo-
ras, otros grupos como CAF, Talgo o
Duro Felguera pudieran tener en
Reino Unido un potente foco de ne-
gocio en los proximos diez afios.

La Ley de Auditoria,
por la via rapida

El Proyecto de Ley de Auditoria sal-
dra adelante en el Senado sin en-
miendas, ni del Partido Popular nide
ningtin otro grupo, para que el texto
esté, finalmente, aprobado antes del
verano. El Gobierno respalda asila
tesis del ministro de Economia,

Luis de Guindos que, a diferencia de
otras voces del Ejecutivo, ha querido
aprobar el texto tal y como esta y an-
tes del verano, aunque esa celeridad
suponga no contar ni con el respaldo
de otras fuerzas politicas —en el Se-

Las opas sobre Realia
infravaloran la compaiiia

Este martes la CNMYV autorizd la
opasobre Realia presentada el pa-
sado 20 de marzo por Inmobilia-
ria Carso, propiedad de Carlos
Slim. El empresario mexicano es
yatitular del 24,9% anteriormen-
te propiedad de Bankia, y al ser el
mayor accionistade FCC, propie-
taria del 36,9% de Realia, Slimya
tiene una participacion directae
indirectade casiel 62%. Laopaa
un precio de 0,59 euros por ac-
ci6n marca una prima del 18%
sobre la oferta previa lanzada por
Hispania Activos, pero a pesar de
ello, el precio ofrecido no esnada
atractivo dado que supone un
descuento del 60% sobre el valor
liquidativo neto (NNAV) de Rea-
lia (1,46 euros por accion a cierre
de 2014). La operacion tiene ade-
maslapeculiaridad de que un
cambio de control dispararia el
vencimiento anticipado de 790
millones de deuda propiedad de
tres fondos, por lo que el folleto de
laopa contempla distintas opcio-
nes que habran de ser negociadas
con ellos. Paralos minoritarios
que no tengan necesidades urgen-
tesdeliquidez, laventaa 0,59 eu-
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rosno es recomendable, pues en
un entorno societario normaliza-
do,y por los fundamentales de
Realia (que en el primer trimestre
yahaentrado en beneficios), la
cotizacion debiera ir paulatina-
mente ganando posiciones hasta
cotizar aun ligero descuento so-
bre el valor liquidativo neto, como
con frecuencia ocurre en el sec-
tor. En el primer trimestre de
2015, Realia tuvo ingresos de 23
millonesy ebitda de 10 millones.

nado se han presentado 132 enmien-
das—, ni del sector. Tampoco cuenta
con el apoyo de otras instituciones
como el Banco de Espaiia, la CNMV
oel Consejo de Estado que han ma-
nifestado sus criticas al proyecto. La
leynace dela transposicion de una
directivay un reglamento aprobados
en Bruselas hace un afio y no entrara
envigor hasta junio de 2016. Este
plazo hubiera permitido consensuar
el proyecto en sede parlamentaria.
Sin embargo, sobre el calendario,
han pesado mas las cuestiones poli-
ticas. El sector critica, sobre todo, el
régimen de incompatibilidades que,
aseguran, serd practicamente impo-
sible de cumplir. Ademas, hanidoun
paso mas lejos al afirmar que, tal y
como esta redactado, el proyecto po-
driaentrar en contradiccién conla
directiva comunitaria que transpo-
ne. Mientras,laCNMYV ha asumido
que carece de los medios necesarios
para supervisar las comisiones de
auditoria que deberan tener todas
las Entidades de Interés Publico
(que facturen mas de 200 millones y
tengan mas de 1.000 empleados) se-
an o no empresas cotizadas.

Globalia y Barcel6
repiten en el Imserso

Han sufrido mas de lo esperado, pe-
rolaexperiencia de mas de dos dé-
cadas ha permitido a Globaliay Bar-
cel6 revalidar su condicién de ope-
radores de los viajes del Imserso.
Durante afos, Globaliay Barceld
han gestionado el programa de turis-
mo paramayores, junto a Viajes
Marsansy Vibo Viajes. Cuando am-
bas entraron en concurso de acree-
dores, ahogadas por sus problemas
financieros, Globaliay Barceld se re-
partieron sus porcentajes. El lucrati-
voy estable negocio de los viajes del
Imserso no paso desapercibido en
esta licitaciony, de lanoche alama-
fiana, el tandem vio peligrar sus po-
sibilidades frente al consorcio for-
mado por Iberia, Alsa, Gowaii e
TAG?7 Viajesy Logitravel. El grupo li-
derado por Iberiay Alsaempezo con
buen pie, alimponerse en la oferta
economica. Finalmente, Globaliay
Barcel6 han hecho valer su trayecto-
riay han ganado la propuesta técni-
ca, laque mas puntos otorgaba. Du-
rante dos afos, con posibilidad de
otros dos, seguiran gestionando los
viajes del Imserso, cuyo objetivo es
ayudar a desestacionalizar la de-
manda en los destinos turisticos es-
panoles. En esta ocasion, sin embar-
g0, le han visto las orejas al lobo. La
proximavez, si quieren ganar, ten-
dran que ofrecer algo mas que afios
de experiencia.




