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Espaiia y los fondos soberanos

lo largo de las dltimas décadas, las

empresas espafiolas se internacionali-

zaron de manera acelerada. Prueba
de ello es que la facturacién de las empresas
del Ibex-35 en el extranjero en 2010 superd,
por primera vez, el 53% del total. Otra mane-
ra de medir esa internacionalizacién es ver la
atraccién que ejercen las empresas cotizadas
del pais en los inversores extranjeros. Estos
controlaban ahora més del 40% del capital,
un récord también histérico. Entre estos in-
versores, se asomaron recientemente algunos
fondos soberanos, en particular de los paises
emergentes.

Hasta la fecha, los fondos soberanos esta-
ban relativamente poco presentes en el capital
de las empresas espazioles. Una excepcién era
el fondo noruego, el segundo mayor fondo so-
berano del mundo, con inversiones en la Bolsa
espariola superiores a los 18.000 millones de
euros. Este fondo, que totaliza casi 330.000 mi-
llones de euros bajo gestion, tiene inversiones
en mds de 8.300 empresas, 77 de las cuales son
espafiolas. Sin embargo, ésta es mas bien una
excepcién. La mayoria de los fondos soberanos
tiene una presencia més bien testimonial en
las empresas espafiolas y ello a pesar de tener
un 40% del conjunto de sus activos invertidos
en Europa, sobre todo en empresas britdnicas,
italianas, francesas, y suizas.

Recientemente, el interés por las empre-
sas espariolas por parte de los fondos sobera-
nos se estd acelerando. Asi, en 2009, el fondo
International Petroleum Investment Com-
pany (IPIC), la comparifa estatal de Abu Dha-
bi, ya habfa invertido més de 3,6 millones de
euros en CEPSA, convirtiéndose asi, con un
47% del capital, en el mayor accionista de la
petrolera. En 2011, IPIC dio un paso mas y
comprd la totalidad de la petrolera por un
importe de 3,7 millones de euros, que pasé a
ser la mayor inversién de Abu Dhabi en nues-
tro pal's. De manera interesante, IPIC parece
plantearse seguir expandiéndose internacio-
nalmente utilizando en parte la base espario-
la para ello. Igualmente, el fondo arabe
Mubadala mostré en 2011 un gran interés por
hacerse con més del 70% de la empresa aero-
ndutica espafiola Aernnove por un monto to-
tal de 500 millones de euros.

Esta operacién no ha sido, sin embargo,
la tinica. En octubre de 2010, Qatar Holding,

el fondo soberano del vecino estado de Catar,
comprd el 5% de Santander Brasil por un va-
lor de cerca de 2.000 millones de euros. Unos
meses més tarde, en marzo de 2011, la misma
entidad volvia a apostar fuertemente por una
cotizada espariola invirtiendo otros 2.000 mi-
llones de euros en Iberdrola, equivalente a
algo mas del 6% de la multinacional espario-
la. En ambos casos, estd la voluntad por parte
de este fondo soberano de aumentar la apues-
ta por los mercados emergentes de América
Latina y, en particular, de Brasil, pais donde
ambas empresas espafiolas han construido
una sélida presencia. América Latina supone
mds del 40% del total de la facturacién de es-
tos grupos y la region supera los ingresos de-
rivados de la Peninsula. Dicho de otra
manera: las apuestas de los inversores drabes
se centran en Espaiia, pero més alld también
estd la voluntad de asociarse e invertir en
grupos cuyo eje estratégico son los mercados
emergentes, en particular los de América La-
tina.

Todas esta operaciones ratifican, si
fuera necesario, el acierto de muchas em-
presas espaflolas por haber apostado por
América Latina a los largo de las décadas
pasadas: via las Américas se han construi-
do un historia y una trayectoria que las
convierte en joyas muy atractivas para los
fondos soberanos de Oriente Medio, como
en los casos del Banco Santander e Iberdro-
la, o para los inversores chinos, como en el
caso de Repsol. El creciente interés por par-
te de algunos fondos drabes ilustra igual-
mente el auge del interés de ésta region
por las empresas espafioles. A finales de oc-
tubre, el consorcio espariol se llevé el con-
trato del AVE entre Medina y La Meca
(Arabia Saud{) por un monto récord de 6,7
millones de euros, ilustrando igualmente
el creciente interés y éxito de empresas es-
pafiolas en la regién.

América Latina se ha convertido para
muchos en la gran baza. Més que nunca, la
historia de muchos de los grupos esparioles se
escribe con acentos latinos y, ahora también,
arabes o chinos. Mas que nunca, éstas empre-
sas parecen haberse transformado en multi-
nacionales euro-emergentes, multinacionales
ubicadas en pafses OCDE, pero con fuertes
vinculos en los paises emergentes
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