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EMPRESAS

Las fusiones bancarias reactivaran
las compras de empresas en 2013

INFORME Pwe/ L a reestructuracion del sistema financiero podria despertar el interés de los fondos de
inversion por hacerse con carteras industriales e, incluso, por entrar en el capital de los nuevos bancos.

Expansién. Madrid
Los procesos de fusiones y ad-
quisiciones de empresas es-
pafiolas podrian volverareac-
tivarse en 2013. Al menos, eso
es lo que creen los directivos
de firmas de capital riesgo que
operan en el pais, que son op-
timistas tras un 2012 donde el
sector apenas ha protagoniza-
do movimientos corporati-
VOS.
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Las fusiones entre bancos y
cajas de ahorro no sélo su-
pondra la venta de sus carte-
bién servira para impulsar
otros sectores, como el inmo-
estos activos estdn en manos
de estas entidades, “Hay un
creciente interés en este seg-
- mento, que serd una drea muy
interesante en 2013”, explica
Malcolm Llovd, socio respon-
sable de Transacciones de
PwC.

Ademds de comprar acti-

vos de bancos v cajas, los

grandes fondos de inversion
también podrian estar intere-
sados en tomar una participa-
cion directa en los nuevos
grupos financieros resultan-
tes de las fusiones. Segtin el
informe de PwC, este sector
se ha convertido en una prio-
ridad para las firmas de capi-
tal riesgo.

Después del sector finan-
ciero, las compaiiias de con-
sumo, energia y tecnologia
ocupan un lugar prioritario a
la hora de invertir. Lloyd afia-
de que el mundo sanitario,
tanto desde el punto de vista
de grupos hospitalarios como
industria farmacéutica, ocu-
paré un lugar relevante en las
transacciones de 2013 en Es-

paiia.

Financiacién

A pesar del optirhismo con el
que los directivos de las fir-
mas de capital riesgo miran a
2013, reconocen que la finan-
ciacion va a seguir siendo el
principal obsticulo para el
despegue definitivo de las

LA OPINION DE LOS DIRECTIVOS DE CAPITAL RIESGO
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Maicolm Lloyd, socio responsable de Transacciones de PwC.

operaciones corporativas.
“Tener acceso a vias de finan-
ciacion se ha convertido en
una ventaja competitiva”,
apunta Malcolm Lloyd. Ensu
opinion, esta situacion va a
suponer un cambio de mode-
lo en el capital riesgo, que vaa
protagonizar operaciones
menos apalancadas y con mas
capital. Incluso podrian verse
formulas de compraventa
mas novedosas, como que el
propio vendedor de una com-
paiiia preste parte del dinero

al comprador para cerrar la

de operaciones. Ademas de la
venta de activos, Lloyd prevé
que se realizardn mas excisio-
nes de negocio, en las que se
segregaran areas enteras de
una compafia que no funcio-
nan bien o que no tienen de-
masiado sentido para un gru-
po, pero que si podrian tener
valor para otro tipo de empre-
sas. Aun asi, el socio de PwC
asegura que estas operacio-

nes son mucho més comple-
jas que las adquisiciones tra-
dicionales, pero cobran espe-
cial relevancia en un contexto
derestriccion crediticia.

El Estado también jugara
un papel importante en esta
nueva oleada de transaccio-
nes en 2013, sobre todo, desde
el puntode vista delas privati-
zaciones que tiene previsto
protagonizar los proximos
anos. Ademas, los directivos
encuestados por PwC valoran
positivamente las (ltimas me-

didas que ha adoptado el Go-
bierno para reactivar la eco-
nomia. Aun asi, Lloyd recono-
ce que los rumores sobre un
rescate no ayudan. “Los esce-
narios estables favorecen las
fusiones y adquisiciones, ya
que la incertidumbre impacta
negativamente en las valora-
ciones”, explicael experto.

Rescate

En su opinion, “ya esta des-
contado que va a haber ayu-
das europeas bien dirigidas”,
sefiala Lloyd, en relacion aun
posible rescate, ya sea total o
s6lo parcial, como ocurre en
el caso del sector financiero.
En este sentido, el socio de
PwC sostiene que el capital
riesgo puede ser muy impor-
tante, pues “es un apovo para
crear tejido empresarial” y,
por tanto, contribuir a la recu-
peracion economica.

De hecho, gran parte de es-
tas inversiones se dirigen a
empresas con planes de ex-
pansion internacional, aun-
que advierte de que para lo-
grarel apoyo de los fondos ex-
franjeros es necesario tener
mas en cuenta los aspectos de
sostenibilidad, que cada vez
sonmas importantes entre los
inversores internacionales.
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955%
Recuperacion

Lamayor parte de los
iNVersores y empresarios
consultados por PwC
considera que 2013 serdel
afo de la recuperacion. E1 33%
confia en que sea en la primera
mitad del afo, frente a un 22%
que calculaque seraen el
segundo semestre, Sélo un
19% cree que sera después.

88%

Financiacion

E188% de los directivos
considera que la financiacion
es el gran obstaculo para que
vuelva a despegar el mercado
de las fusiones y adquisiciones.
De lejos le siguen

ofras barreras, como
faincertidumbre en la
evolucion de las perspectivas
macroecondmicas del pals.

%
50%
Internacional

La diversificacion de producto
se ha convertido en uno de los
motivos menos importantes
para plantear una fusion. La
mitad de los directivos busca
con estas operaciones ganar
peso anivel internacional y
entrar en nuevos mercados.
Le sigue lograr sinergias

para ahorrar costes.

5/%
Deuda mas cara

El 57% die los ejecutivos esta
convencido de que el precio de
ladeuda, enun mercadoene
falta liquidez, aumentara el
proximo afio. Tan sdlo un 8%
confia en que haya un margen
para que serebaje. Las
condiciones contractuales
también seran mas duras

que en afos anteriores,



