Siemens Gamesa
afronta su primer
reves tras la fusion

RENOVABLES/ | a paralizacion del mercado indio lastra en
248 millones las ventas y en 1.284 millones su cotizacion.

|.de las Heras. Madrid

Siemens Gamesa ha tropeza-
do con uno de sus principales
mercados en sus primeros pa-
S0S como nuevo grupo. La pa-
ralizacion de la actividad en
India ya ha ocasionado un re-
vés en pérdida de ventas'y cai-
da en Bolsa valorado en mas
de 1.500 millones. Un impac-
to que, pese a su envergadura,
ira mitigandose en los proxi-
mos meses, segtin lo previsto
porlaempresa.

Siemens Gamesa defiende
que lo ocurrido estos dias tie-
ne un caracter coyuntural. El
Gobierno indio ha decidido
suprimir el anterior sistema
de tarifas por otro de subastas,
que arrancé en febrero. Tras
una primera licitacion, hay
tres subastas encalladas, una
de 1.000 megavatios (MW)
impulsada por el Gobierno
central y otras dos de 500
MW en las regiones de Guja-
raty Tamil Nadu.

Siemens Gamesa prevé que
estos procesos se lancen en el
primer trimestre de su proxi-
mo afio fiscal, esto es, entre
octubre y diciembre. Este ca-
lendario implica que el pro-
blema indio dafiara los resul-
tados de 2017, que ahora
transcurren conforme al ca-
lendario contable de Siemens.

Produccién

La paralizacion en el pais su-
puso una merma en las ventas
de 248 millones en el ultimo
trimestre. Si un afio antes la
compafiia facturaba 273 mi-
llones en India, ahora solo in-
gresa 38 millones. En térmi-
nos de beneficio operativo
(ebit), el pais ha pasado de
aportar 38 millones a una ci-
franegativa de 18 millones.

La caida en las ventas ha
traido un castigo atin mayor
en los mercados. La deprecia-
cion bursatil supera los 1.280
millones en apenas una sema-
na, pese a la percepcion en la
empresa y entre los analistas
de que el problema es cir-
cunstancial.

La compaiiia dirigida por
Markus Tacke tiene en India
no solo uno de sus principales
mercados, sino también uno
de sus mayores centros de
produccion edlica. Instald su
primera fabrica en el pais en
2008 y, en 2014, se convirtio

Francisco Rodriguez

Desplome
bursatil del 26%
en cuatro dias

R.M.Madrid

El mercado ha castigado
con fuerza a Siemens
Gamesatrasdar a
conocer sus cuentas. Con
la caida de ayer del 6,57%,
hasta 12,94 euros, el valor
cae en cuatro dias un
26,25%, un descenso que
le ha llevado a minimos
desde el 16 de febrero de
2016. Las firmas de
andlisis estan ajustando
sus precios objetivos
sobre la compaiiia, de
forma que la valoracién
media del consenso de
analistas de Bloombergha
pasado de 22,11 euros el
25 dejulio alos 19,31 euros
de ayer. Pese a que India
podria pesar a corto plazo,
los expertos apuntan
como puntos fuertes la
alta tecnologia de la
compaiiiay su alta
diversificacion geografica.

en lider del mercado edlico. A
finales del afio pasado, anun-
ci6 su entrada en el negocio
fotovoltaico indio con un pe-
dido llave en mano de 130
MW. En total, tiene instala-
dos 4.043 MW en el pais, su
segundo mercado en Asia.
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Estas cifras reflejan la tras-
cendencia de la region en las
cuentas del nuevo gigante eo-
lico. El parén ha tenido como
efecto una caida del 7% en las
ventas del ultimo trimestre,
que ascendieron a 2.693 mi-
llones. Excluido el efecto In-
dia, habrian aumentado un
1,6%. El ebit también se vio
afectado y cay6 un 21%, hasta
211 millones.

“El mercado se encuentra a
la espera de la normalizacion
del sistema de subastas, que
esta prevista para el primer
trimestre del afo fiscal 2018”,
sostiene la empresa. Lo ocu-
rrido en el pais responde a
“condiciones de mercado
muy concretas y de caracter
temporal”, afiade.

Los pedidos en firme tam-
bién se han resentido, hasta
quedar en 805 MW, una cifra
que Siemens Gamesa califica
de “claramente por debajo”
de lo que captaban sus socios
por separado. Gamesa y la di-
vision edlica de Siemens su-
maron 2.610 MW un afo an-
tes. El escenario regulatorio
en EEUU vy la volatilidad en
los pedidos del negocio edlico
marino también afiaden in-
certidumbre al negocio. Esta
primera crisis llega en los pri-
meros compases de la fusion,
tras la que Gamesa y Siemens
intentan coordinar sus activi-
dades. De esta tarea se encar-
ga la nueva Oficina de Inte-
gracion.

Markus Tacke, consejero delegado de Siemens Gamesa.
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Una contraopa por Abertis
alargaria el plazo hasta enero

A.Zanén.Barcelona

Una de las consecuencias de
una posible contraopa sobre
Abertis sera la ampliacion del
calendario de la operacion
hasta, al menos, el proximo
mes de enero. Lairrupcion de
un competidor en la puja por
el principal gestor de autopis-
tas del mundo alargara un
proceso cuyos principales be-
neficiarios seran los accionis-
tas, aunque mientras tanto
Abertis debera vivir en un in-
terregno que, en parte, limita
su estrategia a falta de saber
quién sera su duefio.

Atlantia present6 su oferta
publica de adquisicién (opa)
el pasado 15 de junio. El plazo
de 20 dias naturales de la
CNMYV para autorizarla o de-
negarla es solo orientativo, ya
que se puede pedir informa-
cion o aclaraciones adiciona-
les, para lo que se otorga un
periodo extra de 10 dias. De
este modo, el regulador dilata
el periodo de estudio hastalos
tres meses de promedio, se-
gun explican fuentes consul-
tadas por EXPANSION.

Antes de tomar una deci-
sion, el organismo presidido
por Sebastian Albella general-
mente espera a que las autori-
dades europeas de la Compe-
tencia se pronuncien. Tam-
bién deberan expresar su nihil
obstat organismos antimono-
polio de paises donde la ad-
quisicion de Abertis por parte
de Atlantia pueda conducir a
una concentracion.

Pocos han sido los casos en
los que la CNMYV ha autoriza-
do una opa sin antes tener el
visto bueno de Bruselas. Su-
cedid, por ejemplo, con la de
Banco Popular sobre Pastor.
Europa tiene 25 dias habiles
para pronunciarse desde que
se presente la solicitud, un pa-
S0 que atn no se ha dado, de
manera que el plazo se alarga-
raaseptiembre u octubre.

Mercados

Ambas compaiiias son euro-
peasy tienen mercados en los
que comparten negocio, co-
mo por ejemplo Italia o Fran-
cia. Ademds, se trata de una
delas principales operaciones
de concentracién en Europa
de este ejercicio, valorada en
mas de 32.000 millones de
euros si se suman los 16.300
millones por los que se valora
el 100% de Abertis mas los
15.984 millones de deuda neta

La junta de Atlantia
vota hoy la
ampliacion de
capital para el canje
de acciones

Giovanni Castellucci, consejero
delegado de Atlantia.

del grupo presidido por Sal-
vador Alemany.

sQué factores debe teneren
cuenta la CNMV? Se analiza
que exista un trato igualitario
para los accionistas, como
puede verse afectada la com-
pafiia, sus planes de creci-
miento tras la opa y que el
precio sea equitativo. Para de-
terminar esto Ultimo, se suele
encargar un informe a un
banco de inversion.

Anuncio formal

Una vez se hayan pronuncia-
do las autoridades nacionales
y europeas, los tiempos son
algo mas concretos. Tras la
luz verde ala opa, se inicia un
plazo de cinco dias para pu-
blicar el anuncio formal y, a
continuacion, se abren entre
15y 70 dias para que los accio-
nistas se pronuncien, de ma-
nera que el calendario puede
correr hasta octubre o di-
ciembre.

Y aqui es donde entraria en
juego una posible contraopa,
como laque norealizara Aena
tras el veto del Estado y como
la que estudia llevar acabo
ACS. En estos casos, el plazo
para hacer firme el interés
termina cinco dias antes de
que expire el periodo de acep-
tacion. Logicamente, el precio
deberia ser mayor, aunque la
normativa no marcaun incre-
mento minimo.

En ese momento se inte-
rrumpen los plazos e incluso
los accionistas que han dado
ordenes pueden alterarlas. Lo
normal es que venza la que
ofrezca una mayor remune-
racion.

Florentino Pérez, presidente
de ACS.

ACS podria lanzar su
oferta hasta cinco
dias antes del fin del
plazo de aceptacion
de la opa de Atlantia

Desde que el competidor
presenta el anuncio previo
dispone de un mes para for-
malizar lasolicitud y el folleto,
y luego la CNMV cuenta con
20 dias para dar la autoriza-
cion, alos que se afiaden otros
30 dias para que los accionis-
tas acepten o no la contraopa.
Las fuentes consultadas cal-
culan que, sila opa de Atlantia
se autoriza en septiembre y a
continuacién un competidor
pujase por Abertis, seria en di-
ciembre la opa alternativay la
operacion se liquidaria en
enero, aunque el calendario
se alargaria hasta marzo se-
gun si se dilatan mas o menos
los plazos.

El oferente inicial tiene la
opcion de retirarse, pero tam-
bién existe la posibilidad para
ambos de elevar progresiva-
mente sus ofertas, a modo de
subasta durante el periodo de
aceptacion. Lo que se pide en
esos casos es que se eleven los
precios en al menos un 1%, o
sea, unos 165 millones de eu-
ros adicionales como minimo.

El calendario es clave en
una potencial guerra de opas
sobre Abertis. Hoy, Atlantia
celebra junta extraordinaria
de accionistas para aprobar la
ampliacion de capital necesa-
ria para abordar la parte de su
oferta que se canjea en titulos
especiales de Atlantia.



