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EL FUTURO DE LAS PARTICIPACIONES INDUSTRIALES

El Estado podria obtener 15.000
millones con la venta de sus empresas

RECURSOS/ |a Sepi espera aque se despeje la incertidumbre econdmica paradeshacer posiciones en Ebro,
|AG, EADS y REE. También se venderan las participaciones de entidades financieras nacionalizadas.

Yovanna Blanco. Madnd

industriales, el Estado sdlo se
desprendera en 2012 del 25%
quetiene en el grupo de satéli-
tes Hispasat, una participa-
cién valorada en 250 millones

de euros. Asi lo anuncio en.

una reciente comparecencia
‘ante el Congreso Ramén
Aguirre, presidente de la So-
ciedad Estatal de Participa-
ciones Industriales (Sepi).

Lo que no dijo entonces el
responsable de la sociedad
publica (que tiene el 7,41%
de Hispasat) es que la inyec-
cion de recursos seria mu-
cho mayor si el Estado opta-
se por sacar al mercado las
joyas de su cartera, cuyo va-
lor supera los 5.000 millones

entre empresas cotizadasy

no cotizadas, sin contar las
sociedades en pérdidas en
las que participa la Sepi. Los
recursos se dispararian has-
ta los 15.000 millones si se
tienen en cuenta las partici-
paciones que el Estado con-
trola a traves de las cajas na-
cionalizadas. Pero, la gran
inyeccion de fondosllegard a
través de la privatizacion de
Renfe, Aenay Paradores, cu-
yo valor se desconoce.

Escenario
Este escenario esta descarta-
do hasta que no se despeje la

.incertidumbre economica

las participaciones en compa-
fiias cotizadas como EADS,
IAG (el holding que integraa
Iberia y British Airways tras
su fusion), Enagds, REE y
Ebro Foods, por las que ob-
tendria un total de 2.656 mi-
llones de euros.

Enel caso de Red Eléctrica,
solo se tiene en cuenta, sin
embargo, la mitad de la parti-
cipacion de la Sepi, ya que la
ley obliga al Gobierno a man-
tener, como minimo, un 10%
del capital.

Excepto el grupo de ali-
mentacion, el resto comparte
una revalorizacion bursatl
por encima del 10% en 2012
(EADS, por ejemplo, esti en
su nivel mas alto desde 2006),
dejando atrés el derrumbe de

EL PATRIMONIO DEL GRUPO SEPI
Datos de 2011
Empresa Sector (en%) (mill. €)
W Participaciones en empresas cotizadas
EADS Aerosspacial 5471 119751
Enagés Energia 5 18467
REE Energia 2 2148
IAG- Transporte aéreo 2n 9393
Ebro Foods Alimentacion 1022 22511
TOTAL 2.655.81
M Participaciones en empresas no cotizadas
Enresa Gestion de residuos 20 B
Hispasat Telecomunicaciones 741 1853
P4R Comercio exterior ik -
Corporacién RTVE Comunicacion 6071 72710(2)
Correos Transperte postal 100 700-2.500
Resultado después
Participacién  de impuestos
Empresa Sector (en%) (mill. €)
M Las participaciones més dificiles de valorar
Navantia Construccion naval 100 418
Enusa Nuclear 60 72
Ensa Nuclear 100 217
Defex Comercial 51 1
Cetarsa Tabaco 7918 12
Hipddromo de la Zarzuela Ocio %78 26
Tragsa Transformacion agraria 51 29
Mercasa Distribucion alimentaria 51 78
Saeca Servicios financieros 80 17
Agencia Efe Comunicacion 100 -48
Sepides Inversiones 100 2
Hunosa Mineria 100 04
Mayasa Minerfa 100 12
Coficavasa Gestion de participadas 100 93

cién RTVE, en la que la Sepi
cuenta con casi un 61%, valo-
rado en mas de 727 millones  podria dispararse por encima
delos 2.500 millones que figu-

(mantiene como valor en li-
bros su coste de adquisicion).

En este grupo figuran, ade-
mas, Hispasaty Correos. Des-
de el pasado marzo, el grupo
postal dejé de depender de la
Direccion General de Patri-
monio y paso a integrarse en

LAS PARTICIPACIONES EN EL FROB
Participacion Valoracion
(en %) Mediante {enmill.€)

Realia 2165 BFA A9
Indra 212 BFA 28103
Metrovacesa 1306 BFA 16203

" Decleo 1862 BFA 667
NH Hoteles 184 BFA/Novagalicia B. 19N
Mapfre 1499 BFA 1.001.86
A6 i 1208 BFA 44625
Iberdrola 535 BFA 1.253.22
Sacyr 7 Novagalicia B. 421
Repsol 97 Sacyr 184492
Gas Natural 315 Repsol/Catalunya 8. 412431
TOTAL 93802
Fuerta: Elaboracién peopia con datns de las compaiias
UNA IMPORTANTE INYECCION DE FONDOS
En millones de euros. 2TRI457

9398
33745104
Participaciones Através TOTAL
dela SEP1 del Frob

ran en sus libros, gracias en -

buena parte a los 1.300 millo-
nes que atesora en inmuebles
y terrenos. Mencién aparte
merecen Otras empresas co-
mo el constructor naval Na-
vantia, que redujo sus pérdi-

* Incluye Cormeos, por |3 que podria obtener entre 700 y 2 500 millones.

uerte Sepiy Boomberg

das hasta 42 millones el afio
pasado, ante la ausencia de
compaiiias comparables de
similar tamafio que coticen, y
de sociedades de interés pu-
blico o instrumentales de
promocién y desarrollo
(Tragsa, Mercasa, Saeca,
Agencia Efe o Infoinvest),
suventaa terceros.

Las que si podrian conse-
guir comprador serian otras
participaciones en empresas

Ramén Aguirre, presidente de la Sepi.

cotizadas, las que han llegado
amanos del Estado tras laen-
trada del Fondo de Reestruc-
turacién Ordenada Bancaria
(Frob) en BFA (solo su filial,
Bankia, tenia 832 participadas
y controlaba el 100% del capi-
tal en 183), NovagaliciaBanco

CatalunyaCaixa.

Hasta 9.440 millones de
euros podria ingresar el Esta-
do por sus porcentajes en el
capital de IAG, Mapfre, Indra,
Realia, NH Hoteles o Metro-

Austeridad,
pero con ayudas

PRIVATIZACIONES
Ademas de la Sepi y el Frob,
que depende del Ministerio
de Economia, el Estado tiene
otras grandes joyas en su
cartera (como Aena, Renfe y
Paradores), que sevan a
privatizar a corto y medio
plazo. Por el momento, su
valor se desconoce.

CONTRIBUCION

En palabras de su presidente,
Ramén Aguirre, la Sepi debe
contribuir a través de sus
empresas al saneamiento,
estabilidad y solvencia de la
economia espafiola.

CON FONDOS PUBLICOS
La sociedad estatal aplicara
una estrategia basadaen la
austeridad y prevé ahorrar
140 millones de euros. Pero si
recibira ayudas estatales (83
millones en 2013), segun los
Presupuestos Generales del
Estado.

NUMEROS ROJOS

La prevision para la Sepi
son unas pérdidas de 373
millones y un 5% mas

de ingresos, hasta 4.853
millones, en 2013. Para este
afio, el prondstico de los
anteriores Presupuestos
(de abril) eran nimeros
rojos de 142 millones.

ASTILLEROS Y MINER{A
Segtin la Sepi, si no se tiene
en cuenta el impacto de las
reconversiones y cieires de
astilleros (lzar) y mineria
(Hunosa), el grupo obtendria
un resultado positivo de 397
millones de euros.

DESINVERSIONES

Aguirre apunté en la memoria
de 2011 que “el esfuerzoenla
biisqueda de estabilidad
deberfa permitir, salvo otros
imperativos, no realizar
desinversiones hasta que las
condiciones de mercado lo
recomienden”. La excepcion
sera el 25% que controla en
Navantia el Estado a través
de los ministerios de Hacienda
(Sepi), Defensa e Industria.

vacesa, entre otras compa-
filas, segin el precio actual de
mercado. Banco Financiero y
de Ahorros (BFA) ya ha anun-
ciado que esa serd la referen-
cia a la hora de desinvertir,
por lo que sus participaciones
se traspasarian libres de deu-
da. Un as que podria sacarse
de la manga el Gobierno para
cumplir su compromiso con
Europa corregir el déficit al
6,3% este afio y al 4,5% en
2013,



