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Cambios a la vistaen una
promotora inmologistica

Barcelona acoge la mayor

colonia ndutica de Espaia
Mds de 150 casas flotantes tienen su amarre
en Barcelona, lo que convierte a la ciudad

en la primera colonia ndutica de Espania.
Nuevas formas de vivir para unos tiempos

cada dia un poco mds convulsos.

Vicepresidente para el AVE

entre Medinay La Meca
;Sabian que el antiguo presidente de
Concesiones de Seopan, Fernando Gutiérrez
deVera, es el nuevovicepresidente de la

compaiiia que estd desarrollando el AVE
espafiol entre Medinay La Meca?

;Qué promotora de espacio logistico estd
inmersa en un periodo de cambios que
podrian afectar a su estructura directiva
en los proximos meses, segtin apuntan
algunas fuentes de este sector?

TRIBUNA

¢Como vender una empresa?

Gabriel Urculo
Presidente de Gaullar

W La diferencia entre una buena
venta y una normal es disefiar con
anterioridad un plan de salida, que
consiga resaltar los puntos fuertes
de la empresa y que la haga atractiva
a los potenciales compradores. Su
objetivo no es otro que el de maxi-
mizar el valor de su compafiia y que
la transaccion se realice de la forma
més suave y rapida posible. Es
importante mostrar al entorno del
comprador que todo esta bajo con-
trol y los riesgos medidos, poniendo
de manifiesto las contingencias con
el grado de probabilidad de ocurren-
cia. Hoy en dia los compradores
necesitan informacién detallada y
actualizada para minimizar el riesgo
asociado con una compra.

Hasta mediados de 2008, hace
ahora cuatro afios, resultaba facil
en Europa encontrar comprador
—financiero o industrial de logistica
y transporte— que hiciera una oferta
atractiva por otra empresa del sec-
tor. Los inversores realizaban planes
de negocio a cinco, ocho o diez afios
vista con crecimientos continuos.
Incluso cuando se simulaba la hipé6-
tesis pesimista, se presupuestaban
crecimientos mitad de lo esperado.
De esta manera para el calculo del
valor de una compafiia se aplicaban
multiplos PER por encima de hasta

12 veces Ebidta (beneficios antes de
intereses, amortizaciones e impues-
tos). Pero en caso alguno se nos ocu-
rria prever una disminucién en las
ventas tan drastica como la sufrida
en los tltimos afios.

En el escenario actual el valor de
una compaiiia se ha podido reducir
a niveles del 75% o incluso menos,
en comparacion a los precios ofreci-
dos cuatro afios atras. En efecto, si
los beneficios han podido disminuir
a menos de la mitad (en el mejor
de los casos) el multiplo PER que el
mercado estd dispuesto a pagar se
ha reducido en la misma proporcién
(de 12 a 6, como media), con lo que
el efecto de disminucién del precio
de venta llega hasta un 75%. Con un
PER en el entorno de 6, estimamos

Hoy en dia los compradores
necesitan informacion
detalladay actualizada para
minimizar el riesgo asociado
con una compra

que hemos alcanzado el minimo y
que a partir de ahora evolucionard al
alza suavemente, sin que preveamos
que llegue a los valores antes de la
crisis en lo que queda de década.
Vista asi la situacién, el mercado
es claramente favorable al que
quiere comprar a buen precio. Pero
también es una realidad que hay que
tener los recursos financieros para
poder abordar una operacién de este

tipo. Por otro lado, existen empresas
inviables por si solas que necesitan
integrarse en otras organizaciones
que aprovechen la unién para forta-
lecer su estructura. Existen muchas
oportunidades a buen precio que no
habria que dejar escapar.

CONSEJOS PRACTICOS PARA LA VENTA
Para que una compafifa se venda en
las mejores condiciones, en primer
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lugar, se debe poner en manos de
un especialista que conozca bien el
negocio, el mercado y a los posibles
compradores, que nos asesore en las
diferentes opciones de venta. Es nece-
sario elaborar un “plan de salida” con
todo detalle, en un plazo de tiempo
razonable. Es recomendable ade-
mas comenzar el proceso antes de
que sea demasiado tarde y preparar
toda la documentacién para la ‘due

diligence’. En relacion a la informa-
cién de este proceso, es importante
clasificarla por niveles de confiden-
cialidad, para ir entregdndola por
etapas; distribuir la informacién
mis sensible a medida que avance el
proceso; no esconder la informacién
negativa relativa a la sociedad, como
por ejemplo los procedimientos judi-
ciales; o unificar toda la informacién
en un ‘virtual data room’.

Se debe tener en cuenta que el
comprador comprard cuando esté
preparado, por ello aceleraremos el
proceso cuanto mds facil se lo pon-
gamos. En este sentido, conviene
actuar con discrecién y prudencia:
poner el cartel de “se vende” no es la

Empezar con un acuerdo de
colaboracion con el potencial
inversor es un buen método
para continuar hablando

de una posterior transaccion

mejor manera. En ocasiones, empe-
zar con un acuerdo de colaboracién
con el potencial inversor es un buen
método para continuar hablando de
una posterior transaccién. Y siempre
se debe tener una razén por la que se
quiere vender.

Por ultimo, a la hora de seleccio-
nar un especialista que asesore en
la venta de su sociedad, huir de
las grandes firmas generalistas de
fusiones y adquisiciones (M&A, por
sus siglas en inglés) con descono-
cimiento del sector de la logistica
y el transporte. Dirigirse mds bien
a nombres de personas que sean
verdaderos especialistas en opera-
ciones corporativas de M&A con
profundo conocimiento y prestigio
en empresas del sector de logistica y
transporte que se involucren y lide-
ren la operacién de venta. ia

Jaime Mira
Director Técnico
del ICIL

Un incombustible
para hacer realidad
la abstraccion

M El Salén Internacional de la Logis-
tica cuenta aflo tras afio con una
aportaciéon inestimable del ICIL,
que se concreta en muy diversas ini-
ciativas y actuaciones a lo largo de la
celebracion del evento. Sin embargo,
lo que no falta nunca es la explicacién
exhaustiva y a tiempo real de como
funciona una cadena de suministro.
Edicion tras edici6én, Jaime Mira,
director Técnico del ICIL, nos acerca
alarealidad fisica del funcionamiento
de una cadena logistica. Ese trabajo
incansable nos ayuda a todos a cono-
cer de primera mano c6mo se llevan
a cabo los procesos logisticos y como
cambian a lo largo del tiempo.
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Esperanza Aguirre
Presidenta de la
Comunidad de Madrid

Madrid apuesta por
los peajes para las
autovias regionales

M La presidenta de la Comunidad de
Madrid, Esperanza Aguirre, espera
ingresar este afio 900.000 euros con
laimplantacion de peajes en las auto-
vias regionales y 30 millones de euros
el préximo. Asilo anunci6 la semana
pasada y dio carpetazo a los continuos
rumores al respecto. La medida no ha
sentido precisamente bien al sector
del transporte por carretera, harto de
pagar siempre platos rotos. En todo
caso, la iniciativa de Aguirre repre-
senta un paso mas hacia la llegada
de la Eurovifieta en Espana. A pesar
de que, segtin Fomento, no sea una
prioridad politica lo acabara siendo
por motivos econémicos.
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