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Las joyas de las cajas

Las antiguas cajas de ahorros tienen
participaciones en compatiias no fi-
nancieras por valor a precio de mer-
cado de 20.000 millones de euros. El
maximo historico de 2007 llegd a ser
de 50.000 millones pero, desde en-
tonces, la caida del mercado ha dis-
minuido el total. El destino de esta
carterano puede ser otro que lade-
sinversion. Hasta ahora, la actividad
de venta hasido menor alaespera-
da, fundamentalmente debido alas
bajas valoracionesy aun mercado
de fusiones y adquisiciones esencial-
mente parado. Pero amedio plazo el
mandato es muy claro: zapatero a
tus zapatos, de tal forma que parte
delaliquidez generadaen las desin-
versiones pueda ser inyectadaenla
reactivacion del crédito. Algunas de
las participaciones industriales pue-
den parecer estratégicas con arreglo
alos paradigmas de los afios noven-
ta. Pero loverdaderamente estraté-
gico hoy es un negocio financiero sa-
neado, sin que la cartera industrial
penalice los recursos propios. Otra
cuestion es qué inversor o inverso-
res pueden sustituir a las cajas como
accionistas de referencia en algunas
empresas consideradas claves para
laeconomiay que, sin un nticleo du-

ro accionarial, pueden estar atiro de
opas hostiles. Los 20.000 millones
en participadas pueden ser mas sila
Bolsa despierta. Ello supondra gran-
des oportunidades de intermedia-
cién paralabanca de negocio, y tam-
bién posibilidades de inversion de
capital extranjero en Espana. Los
bancos procedentes de las antiguas
cajas deben mover fichay desinver-
tir en capital para prestar aempresas
yparticulares. Bruselas presionay
pide un mas que convincente manos
alaobra.

Santander, pensiones
e indemnizaciones

Grupo Santander ha modificado sus
compromisos alargo plazo con la
plantilla para reducir riesgos y forta-
lecer subalance. Laentidad debe
aplicar a partir de este afio lanueva
normativa internacional de contabi-
lidad que obligaalas entidades are-
flejar con carcter inmediato en sus
cuentas los desfases que se produz-
can en el importe destinado a aten-
der los compromisos por pensiones
con sus empleados. Estos desajustes,

Huawei amplia su presencia
en Espaiia con Vodafone

Huawei, el gigante chino de las te-
lecomunicaciones, acaba de adju-
dicarse unimportante contrato
en Espafia, por el que se encarga-
r4, durante los proximos cinco
aflos, del mantenimiento de todas
las redes de acceso de Vodafone,
incluidas las redes fijas. El contra-
to tiene laimportancia afiadida de
que no solo supervisara el correc-
to funcionamiento de las redes
que Vodafone hainstalado con
sus equipos, sino también la parte
delared suministrada por Eric-
sson, su encarnizado competidor.
El grupo chino, que amenazala
posicién de lider mundial de Eric-
sson en este sector y que ha con-
tribuido al deterioro y desapari-
cion de gran parte de los fabrican-
tes occidentales del negocio de las
redes —grupos como Motorolao
Nortel o incluso Alcatel Lucenty
Nokia Siemens, que se encuen-
tran en dificultades—, prosigue en
Espana su fuerte crecimiento. Es
yael primer suministrador de ra-
dio mévil de Vodafone y el segun-
dode Orange y ademas, es tam-
bién uno de los proveedores de la
red de fibra dptica de Telefonica.
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Este tipo de contratos, tienen,
ademas, laventaja de que otor-
gan estabilidad ala facturacion y
permiten poner un pie en el si-
guiente negocio que ambicionan
los fabricantes: la gestion de las
redes de los operadores. Aligual
que en el mercado informatico los
gigantes como IBM o HP hanido
desplazando su actividad del
hardware alos servicios, el futuro
delnegocio de las redes de comu-
nicaciones lleva el mismo rumbo.

provocados por el mayor o menor
rendimiento de lainversion de estos
fondos, ascendian el afio pasado en
Santander a 3.051 millones, aunque
el grupo utilizo la opcion legal de no
reflejarlo en sus cuentas. Esta posi-
bilidad ha desaparecido al modifi-
carse la normativa internacional. De
no existir esta posibilidad en 2012, el
patrimonio del grupo se hubierare-
ducido en este importe. Para evitar
este efecto, Santander ha trasladado
asus empleados el riesgo de la inver-
sion de sus compromisos por pen-
siones que hasta el afio pasado re-
caia sobre sus espaldas. Seran ellos
los que salgan beneficiados silaren-
tabilidad es altay perjudicados sino
se alcanza el rendimiento necesario.
En paralelo a esta transformacion,
Santander ha eliminado la indemni-
zacion que hasta el afio pasado tenia
comprometida con un grupo de al-
tos directivos y cambia el sistema a
dotaciones a sus fondos de pensio-
nes. Lamedida se produce en un
momento en que arrecian las criti-
cas alosbonusy blindajes de los eje-
cutivos, sobre todo de las entidades
nacionalizadas, que no es el caso.

Consolidacion entre
auditoras medianas

Elempleo en el sector de los servi-
cios profesionales goza de mejor sa-
lud que en el conjunto de la econo-
mia. Sin embargo, esto no significa
que todo sea color de rosa. Excep-
tuando las Cuatro Grandes (Deloi-
tte, PwC, KPMGy Ernst & Young),
cuyas plantillas crecen abuen ritmo,
elresto de las firmas destruye em-
pleo. Estasituacion calcalos datos
de facturacion del sector, donde el
patron es el mismo: las grandes cre-
cenylas medianasy pequenias caen.
La diferencia entre los dos segmen-
tos del sector pone de manifiesto la
necesidad, por parte de los grupos
de menores dimensiones, de aceptar
el desafio de lainnovacion. Un desa-
fio que pasa necesariamente porla
diversificacion de sus negocios, to-
davia muy ligados ala auditoria, que
lleva afios perdiendo peso. Sin em-
bargo, para acometer esta transfor-
macion es necesario que, en primer
lugar, los grupos medianos crezcan a
través de fusiones, consolidando el
sectory aumentando su presencia
internacional. Los clientes, incluso
las pymes, buscan, cada diamas,
consultores capaces de asesorarles
en cualquier parte del mundo. Yaha
habido fusiones entre firmas media-
nasy, en los proximos anos, estas
operaciones aumentaran, revolucio-
nando el sector.
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