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En portada

La empresa inmobiliaria
multiplica su presencia en el Parqué

De las ocho salidas a Bolsa que se han producido en 2006, cuatro han sido protagonizadas por

empresas inmobiliarias y en este momento estan en marcha cinco opas sobre promotoras que co-

tizan en el parqué. Los movimientos corporativos que se estan produciendo han llenado paginas

de periddicos y han jugado un papel significativo en que la Bolsa espaiiola haya llegado a supe-

rar la barrera de los 13.000 puntos. Se abre sin duda una nueva etapa de concentracion, que ya

anticipaba el Estudio Planner Asprima, y que dara lugar a un nuevo modelo de empresa. El si-

guiente reportaje resume los principales hitos a los que estamos asistiendo.

El Estudio Planner Aspri-
ma que ilustré las sesiones
de trabajo del Ultimo Salén
Inmobiliario llevaba por titulo
“Posicionamiento estratégico
de las empresas inmobilia-
rias espanolas”. La razoén
gue en su momento inspird
la eleccion del tema era cla-
ra: analizar las estrategias,
ya sean de adaptaciéon o de
cambio, que el sector adop-
taria en un contexto de ralen-
tizacion de la actividad y pre-
cios en el segmento residen-
cial, cuyo extraordinario vigor
en los Ultimos anos habia he-
cho innecesarios plantea-
mientos estratégicos alterna-
tivos.

El Estudio, en el capitulo
dedicado a estrategias finan-
cieras, ya anunciaba la pers-
pectiva de que en los proxi-
mos anos asistamos a un
proceso de concentracion en
el sector, tanto mediante ad-
quisiciones de empresas co-
mo con alianzas, ante la pro-
bable limitacién de la capaci-
dad de crecimiento interno u
organico. El esperado ajuste
se iba a producir de un mo-
mento a otro - los datos del

tercer trimestre de 2006 no
hacen sino confirmar la
anunciada ralentizacién de
precios (por primera vez en
los dltimos cinco anos por
debajo de dos digitos) y acti-
vidad-, por lo que antes o
después arrancaria un orde-
namiento de las empresas
en mercados, productos y
movimientos corporativos. Y
es precisamente este Ultimo
punto, el que responde a la
necesidad de revisar las es-
trategias de las inmobiliarias
ante su politica financiera, el
que mas titulares de prensa
ha acaparado en los Ultimos
meses.

En efecto, nada menos
que cuatro empresas han sa-
lido a bolsa durante el ano
2006: Renta Corporacioén,
Astroc, Parquesol y Riofisa,
mientras Realia calienta mo-
tores para estrenar cotiza-
cién en 2007. Y en este mo-
mento hay cinco opas de em-
presas inmobiliarias sobre
otras tantas competidoras
cotizadas, que no han dejado
de sorprender a los observa-
dores del sector y de cuya
culminacion con éxito depen-

dera el nacimiento de cuatro
grupos inmobiliarios y un gru-
po promotor-constructor, cu-
yos tamafos alcanzaran di-
mensiones similares a algu-
nas empresas del lbex 35.
Por orden cronolégico son:
Inmocaral sobre Colonial,
Cresa sobre Metrovacesa,
Grupo San José sobre Par-
quesol, Reyal sobre Urbis y
Martinsa sobre Fadesa.

Los datos con que cuenta
el Departamento de Estudios
de Asprima destacan que Co-
lonial ha tenido durante el
primer semestre del ano
2006 una facturacion de
617, 4 millones de euros, lo
que demuestra que, cuando
culmine el proceso de com-
pra lanzado por Inmocaral, la
empresa resultante puede
convertirse en una de las
mas relevantes del sector y
en un fenémeno a tener en
cuenta, sobre todo si recor-
damos el tiempo récord en el
que Luis Portillo va camino
de lograr que Inmocaral sea
uno de los principales valo-
res del parqué.

En el caso de la opa de
Cresa sobre Metrovacesa, la
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PROMOTORAS
INMOBILIARIAS Facturacion*
] sobre en mill. euros
RENTA CORPORACION INMOCARAL COLONIAL 617,4
ASTROC CRESA
5 METROVACESA 576,2
PARQUESOL ALTECO GESTIOItl
RIOFISA GRUPO SAN JOSE PARQUESOL 131,1
Prevista en 2007: REALIA REAE CREE kioids?
MARTINSA FADESA 331,0

facturaciuén de la empresa
resultante la consolidara co-
mo uno de los grupos inmobi-
liarios mas fuerte de la zona
euro, todo ello si finalmente
triunfa un movimiento corpo-
rativo que esta siendo, cuan-
to menos, agitado y que la
CNMV sigue muy de cerca,
ante la posibilidad de que
Metrovacesa deba salir del
Ibex por la falta de liquidez y
las dificultades que ello ge-
neraria a la hora de formar
precios.

En cuanto a la oferta que
Rafael Santamaria, presiden-
te de Grupo Reyal, hizo a Ba-
nesto para adquirir algo mas
del 50% de Urbis y la poste-
rior opa sobre el 100% de la
compania a un precio fijado
de 26 euros por accion, fue
uno de los movimientos de
concentracién mas sorpren-
dentes que se han producido
hasta el momento por la au-

Primer semestre 2006

sencia de rumores previos.
Son 464.2 millones de euros
la cantidad que Urbis ha fac-
turado en el primer semestre
de 2006 y cuando ambas
empresas unan sus fuerzas
se convertiran en el segundo
grupo inmobiliario espanol
por volumen de facturacion.
Supone ademas la salida de
Banesto del negocio promo-
tor, que sigue los pasos de La
Caixa, entidad que vendi6 su
39% en Colonial a Inmocaral.

Sorpresa también en la
opa de San José sobre Par-
quesol cuando esta dltima
apenas llevaba unos meses
cotizando, tras un acuerdo
de compra que permitira a
San José diversificar su ne-
gocio y ganar tamano de for-
ma significativa, alcanzando
juntas una facturacion pre-
vista de 1.500 millones de
euros cuando el acuerdo cul-
mine con éxito y ocupando

Nada menos que
cuatro empresas
han salido a bolsa
durante el aho
2006: Renta
Corporacion, Astroc,
Parquesol y Riofisa,
mientras Realia
calienta motores para
estrenar cotizacion
en 2007.

un puesto relevante en la pri-
mera division inmobiliaria.

En cuanto al Gltimo movi-
miento inesperado, la oferta
de adquisicion de Martinsa
sobre Fadesa se produjo du-
rante los Ultimos dias del
mes de septiembre a través
de una oferta de compra en
la que la familia Jové, princi-
pal accionista de la inmobi-
liaria gallega, se comprome-
tia a vender su participacion
del 54,6% aunque existiera
otra oferta. Fadesa, en Bolsa
desde el ano 2004, dispard
su cotizacién en visperas del
anuncio, lo que le he permiti-
do situarse en la tercera in-
mobiliaria por capitalizacion,
tras Colonial y Metrovcesa.

Es evidente, por tanto,
que el panorama inmobiliario
espaifiol se esta reorganizan-
do. Una nueva etapa de con-
centracién empresarial se ha
instalado en un sector que
lleva anos siendo uno de los
motores de la economia es-
panola. Las consecuencias
seran evidentes, ya que esta-
mos asistiendo al nacimiento
de un nuevo modelo de em-
presa, de mayor tamano, que
deberd ser mas transparen-
te, obligada como esta a in-
formar a sus accionistas, con
el consiguiente efecto positi-
vo sobre el resto del sector.
Otra de las conclusiones es
que se esta produciendo una
progresiva retirada del nego-
cio de entidades financieras,
asi como una creciente in-
fluencia del sector en el mer-
cado bursatil espanol.

El capitulo del estudio
Planner Asprima que repro-
ducimos en las siguientes
paginas, analiza los principa-
les motivos de un proceso
que, segln muchos observa-
dores, no ha hecho sino em-
pezar. &
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