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Oportunidades del mercado global

Lz gran actividad
empresarial con
origen y desting enel
mercado espaniol
anima las previsiones
de as comppanias para
el proximo ano:

El ejercicio que estd @ punto
de terminar ha devaelo la
bonanz al cector de la ban-
ca de inversion, cuyas res-
ponszables o dudan en cali-
ficar 2005 comp un afo
“muy bueno” & ineluso “es-
pectacular®, La abundancia
de fusiones v adquisiciones
de empresas no ha defranda-
do las expectativas de las en-
tdades. "Tas grandes vpera-
ciomes de M&cA han origina-
do una gran actividad en s
dreas de deudn, particular-
mente préstamos saindica-
dos. Tos. mercados de capi-
tailes han tenido un ejerclcio
muchi mis tranguilo, debi-
do a la escase? de salidas a
Bolsa y limitadas emisiones
de bonos™, afirma Roger Ba-
mos, direceor general de For-
ris Bank Banca de Inversidn

El reajuste de los
ultimos cuatro anos
ha dado pasoa
nuevas fusiones

y adquisiciones

El panorama ho dado un
vueleo respecto a le vividao
en los cuatro (ltimos afios.
“El periodo 2001-2004 $¢ ca-
racterizd por importantes
reajustes empresariales a
ambos lades del Atlintico”,
sefidla Alfonso Gomez-Ace-
Ty, director de la Division de
Global Banking de Deutsche
Bank, quien afiade que “la
miejora dela productividad y
delos mirgenes s convirdd
en ¢l principal objetivo,
mientras que el crecimiento
via adguisiciones &n un én-

Ignacio Munaz-Alonso, de Rothschild.
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torno incierto, marcado por
el terrorismo internacional y
por B puerra de Irak, pust a
un segundo plano”.

Cambiodedido
Completado este ajuste, los
movinientos se suceden sin
descanso cn el mundo em-
presarial y como afirma
Francisco Sanches Asigin,
conscjern delegado de URBS
Investment Bank Espafia,
“durante este afin se han pro-
ducido algunas de las mis
importintes operaciones cs-
tratégicas de 1z dltima décs-
di; come la opa de Gas Man-
ral sobre Endesa o la oferta
de Telefonica por 02"
Carlos Ortega, director
general de Banca de Inver-
siin de Calyon, resume los
factares que han hecho posi
ble esta explosion de activi-
dad:“Los bajos niveles de
apalancamiento de las em-
presas, después de unos afios
centradas en la contencién
de deuda, unidos a una liqui-
dez muy importante en el
mercado bancario, ¥ unos ti-
pos de interés histdricamen-

e bajos, han dado pie ala
bizquedn de-alternativas de
crecimiento no orghanicas, a
iravés de compras de com-

pafiias en sectores ¥ geogra-
fias estrarfpieas”, explica

Espaiamira aEuropa
El mercado espafio) ha sido
uneo de los mis arractivos en
este eontexto. Septin Franeis-
oo Sancher Asiain, “el cred
mienta empresarial v la me-
jora de Tns resultados de los

prandes grupos espafioles a
lo largo de 2005, junto con el
buen comportamiento de I
Bolsa; han posibilitado una
serie de operaciones estraté-
gicas que han beneficiado al
sector de la banca de inver-
sion en Espafia®.

En losdltimos afies, la am-
bicitn de las firmas espafio-
las s¢ habin saciado con la
compra de éomparifas en La-
finoamérica, pera, cn opi-
nion de Alfonso Gimez-

Enrigue Casanuevs, da 1P Morgan.

El sector
espers que

&n 206 crepch
el nkmero

de colocaciones.
e empresas
en Aolsa,

J Fafa Mastin

Acebo, "parece intuzirse una
rendencia en el sentido de
reurientar el foco de estas
porenciales operaciones ha-
tia la mejora de la platafor-
M EUrHEE, WAlo BN Opera-
clories en paises del Este, co-
mo en otras economias cen-
rales dentro de la Union Eu-
ropea’

En el departamento de
Banca de Inversion de Mor-
gan Stanley comparten esta
opinion, ¥ afirman que “Fs-
paita ha pasadoa ser también
un pals comprador en Furo-
Pl Esta tendencis segtind en
el future, porque lag firmas
espafiolas estdn saneadas, ¥
tenen tamafio y fortalesa fi-
namciera suficientes pora e
var a cabo importantes ope-
raciones en el continente eu-
ropeo’

Esta fortalezs esta colo
cando a Espafia entre los
mercados mas atmctivos pa-
ra la banca de inversiGn, al
vl de plazis europeas mds
consolidadas, como Reing
Unido, Iralia, Alemanin y
Francia. Desde Royal Bank
explican que “todos los mer-

Roger Ramos, de Fortis,

cados europeos son, en ma-
vor o menor medida, intere-
santes, bien sea por fusio-
nes, adquisiclones, spin-offs,
reestructuraciones, etcdéte-
g

A juicio de Merrill Lynch,
rambien “los mercados euro-
peos cmergéntes cstin co-
brando mayor relevancia,
debido a los procesos de pri-
vatization dis empresas egm-
tales, las expectativas de cre-
cimiento de las que gozan v
su condicidn de drea de ex
pansifm natural pard otras
empresas europeas” La vie-
toria de Telefonica, el pasado
verang, en ¢l proceso de pri-
valizacion de la operadora
cheen de relecomunicacin-
ncs Cesky Telecom es un
buen ejernplo del interés que
peneran los pafses del Bste
el continente,

También Roger Ramos,
directer de Banca de Inver-
sitn de Fortls Bank comenta
que Europa del Bste es ofro
foco de interés par esee ne-
poecin, “Muestra entidad e
ne una fuerte presencla en
lolonia, a través de PPA
Bank, y por otro lado, hemos
comprado en Turquis, este
afo, Disbank, una de las mas
importantes instituciones fi-
nancieras de este pais”, afir-
ma Ramos.

Los clientes exigen
de los bancos de
inversion una vision
global de los
diferentes mercados

Perola banca de inversidn
también tiene mucho que
agradocer al interés gue el
mercado espafiol ha desper-
tado este afio fucra de nues-
tras fronteras, ¥ que s¢ ha
concretado en movimizntos
comao la compra de Amena
por France Téldcom o el
acuerdo de fusitn entre Alsa
¥ Mational Express. No obs-

{Pasa a la pag, siguiente)
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La fuerza de los
independientes

Las entidades independientes
OOUpAN Un importants espacia
en el competitivo sector dala
banca de inversidn. Segiin
Pablo Diaz, socio de GBS
Finanzas,entre las fortalezas de
estas firmas se encuentranla
localizacion de operaciones
que no estan en ¢ mencada, a
a5 que no se accede via
subasta, y el tratamienito
personalizado, sobre todo,en
&l nicho de operaciones erire
pequefias y medianas
comparias.

Tambi€n Socios Hnancierms
ofienta sus serviclos de
asesoria a medianas y
pequefias emprasas, tanto
locales como intemacionales.
La creciente importancia de
Ios proyecios empresariales y
de los equipos de gestion nos
ha llevado a promover
proyectes de crecimisnto en
sectores fragmentados,
identificando equipos
gestares de primer nivel;
axplican desde s compaila
espafiola.

Julio Babecki, de BNP Paribas.

[Viene de fa pdg. anterior)

tante, Espafia no sdlo ejerce
su atractivo sobre los grEn-
des prupos internacionales.

En los dltimos afios, la
creciente actividad de los
fondos de capital riesgo ex-
tranjeros en <l mercado es-
pafio] se ha convertido en la
tendencia mis relevante en
el sector. Estos nuevos clien-
tes de ld banca de inversitn
han venido a cubrir el ueco
dejado por los grupos cor-
pomativos, gue hablan linita-
do el crecimiznio mediante
adiuisiciones, debido a la
politica de reduceion de
deuda: Semin Morgan Stan-
ley, “Espafia ya cuenti con

compafiias con las caracte-
risticas de crecimiento y es-
tabilidad que buscan este ti-
pode compradores”.
ros han levantado grandes
fondos panmiropeos y mumn-
diales, ¥ han mantenido
unas necesidades de inver-
citin muy fuertes que, sin du-
da, han sepuido ayudando a
levantar el moercado de ban-
ca de inversién”, afiade Car-
los Ortegn

Log fondos de inversién
han sido Jos artifices de pele-
vantes operaciones levadas
@ vabo durante este ejerci-
cio, como las compras de
Arnadeus y Cortefiel, y, a jui-
chix de las compafilas, no per-

TeleTech, una de las
empres lideres mundiales

en Call Centers.

/)

Es hora de que usted
sepa lo que TeleTech

Telelech.

ot Ciistorner Management Pariner
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Javier Salaverri y Manuel Falcs, de Citigroup.

derin protsgonismo en los
proximos anos. “En ¢l futu-
¥0, estas compafias seTan
dinamizadores del
setor bursdtil. Dentro de
unns aivos, habran adquirido
numerosas compaiias, y 1a
salida para’ sus desinversio-
nes seea la Bolsa®, afirma
Jorge Vasallo, director de
Corporate Finance de ARN
Ao,
Huy por hoy, las necesida-
des de estos nuevos clientes
han obligado a la banca de

inversian a adaptar s fimn-
civpamiento & ellas. “Mu-
chos bancos hemos creada
departamentos cspecializa-
dos para atender a los clien-
tes fimancieros™, oxplica Vi-
sallo. Fuentes de Mernl]
Lynch: aseguran gue "esios
clientes demandin una ma-
yor creatividad, con o fn de
ohrgner factores diferencia-
les respecto & lus demis fon-
dos en los procesos de vents
que, por lo general, son ex-
remadaments competiti-
vos", Desde Calvon, Carlos
Ortega aflade que, “adem:s
de solicitar lx peneraclon de
nuevas ideas ¥ oportunida-
des, los fondos priman la
disponibilidad de (inancia-
¢16m en términos razonable-
Mente Agresivos para maxi-
mizar los retornos™

Buenas previsioneas

Motives como la capacidad
de las empresas espafiolas
paca representar wn inpor-
tanje papel en Furopa y el
creciente amractivo del mer-
cado nicional para las com-
pafiiss extrinjeris v el capi-
tal riesgo, llevan a la banca
de inversion o esperar pira
2006 un volamen de activi-
dad empresarial similar 4 1a
de esté afio, con la conse-
cuente cosecha de éxiros.
“Sipue habiendo una liqui-
dez abundante en manos de
las empresas industriales;
los tipos de interés se man-
tendrin en los niveles actua-
lies ¥ 1n dewda sepuitd siendo
Paratu®, ex e Juliv Bar
becki’ para explicar ¢l opti-
mismo del sector. Bl director
de’ Banca de Inversion de
BN Paribias espera tambien
“que e retome el ritmo de
fas salidas a bolsa de empre-
sas medianae dindmicas, 1

Jorge Vasallo, de ABN Amro.

deres €n sus sectores, en los
proximos doce o dieciocho
meses”.

El debut de Corporacion
Dermoestética en el pargué,
¢l pasado mes de julio, es un
ejemplo de esta tendencia.
Desde Morgan Stanley, enti-
L‘ﬂd El'll:ﬂ.q@.ih d‘f iﬂ cﬂl{lﬁ_
citim, consideran que “las
compaiiias que tradicional-
mente han tenido una pe-
guefia o mediang capitaliza-
clin, conun modelo de ne-
gocio diferenciado y un gran
erecimiento, son otrncde los
grandes motores de la acti-
vidad actual”, La firma sefia-
la gue otras empresas con
este perlil seguirin el ejem-
plo de Corpuracion Der-
mocstética a lo largn de
zood., Comn expresan Javier
Salaverri ¥ Manue] Falcd,
respunsables de Banca de
Ioversion de Citigroup, “es-

Tendencias

Las empresas
espanolas enfocan
5u estrategia de
compras hacia el
continente europeo

Los fondos de capital
riesgo extranjeros
son los nuevos
clientes de la banca
de inversion

El sector espera
que en 2006 salgan
a bolsa companias
de mediana
capitalizacion

Ofrecer servicios
cada vez mas
personalizados es
clave para competir
en el sector

peramos que las salidas a
Bolsa se incrementen en los
proximos afios; aungue no
es de prever que debuten
grandes empresas espano-
las. sl gue vemos medianas
empresas con fuertes pers-
pectivas de crecimiento sa-
liendo al parqué™,

En cuanto a los sectores
mas atracives en ook, Ig-
nacio Mufioz-Alonso, direc-
tor general de Rothschild,
degaca “la contruceidn'y el
mercado inmobiliarfo™ Asl-
MISTRN, TECATHNEE qnp-'la.!
compafiias cspanolas son de
las mas importantes del sec-
tor en todo ¢l mundg, a pe-
sar de que la economiz E5pa-
Aola se encuentra entre ¢l
séptimo v octave lugar”,

Tavier Salaverri v Manuel
Falcd, de Citigroup; afiaden
que “los sectores con mas
oportunidades para Ia banca
de inversitn, en los proxi-
mos meses, serdn el finan-
clern, las infraestructuras y
los hienes de consuma, sin
olvidar el energético, con
una importante participa-
chim de las energlas rencvi-
bles".

Entorno global

En un entorno cada vez mids
plohal, muchas compafiias
apuestan por offecer servi-
cips més personalizados v
adaptados a las nuevas de-
mandas. Como explican
desde BBVA, "cada vez e5
s necesario inteprar ade-
cuadamente la cadena de va-
lor v dar soluciones de pro-
ducto flexibles”, Ademas,
affaden que “es fundamenral
temer una vision integral de
Ios diferentes mercados, ya
que éstos estdn cada vez
mis interrelacionados”,

En la misma linea se ex-
presa Enrigue Casanueva,
director de Banca de lnver-
sitin pars Espafia v Portugal
de [P Morgan, “Los clientes
demandmn mids que los han-
co4 sean capaces de ofrecer,
junto a asesoramicnto finan-
clero, tambicn otros produc
tos -come financiacion o de-
rivados—, que permiten cu-
brir las necesidades comple
tas de gervicins de banca de
IMVErkion con un tnico pro-
veedor {one-stop-shop)”, ex-
plica Casmueva.



