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ECONOMIA Y TRABAJO

Volkswagen afronta
el primer gran juicio
por el ‘dieselgate’

Un grupo de inversores reclama por la
bajada de las acciones 9.500 millones

ENRIQUE MULLER, Berlin
Tres afios después de que esta-
llara en Estados Unidos el es-
candalo del dieselgate de Volks-
wagen, el mayor fabricante de
automoéviles del mundo se en-
frentd ayer a la primera sesién
de su primer gran juicio por el
caso del software que alteraba
las emisiones de motores dié-
sel. La Audiencia Territorial de
Braunschweig debera determi-
nar si el gigante de Wolfsburg
deberia haber informado a la
Bolsa y los mercados del enga-
fio para dar la oportunidad a
sus accionistas de que evitaran
las pérdidas por la bajada que
sufri6 la accién. Los afectados
reclaman .indemnizaciones de
unos 9.500 millones de euros.
El escandalo de la manipula-
cién de emisiones estallé el 18
de septiembre de 2015y tan solo
dos dias después las acciones ha-
bian perdido un 40%. Segin la
ley alemana, las noticias que
pueden influir en el valor de
una empresa deben publicarse
de inmediato, una obligacién
que Volkswagen no respeto, se-
gun el abogado Andreas Tilpo,
que representa a los inversores
y al grupo de inversién Deka.
La disputa legal, ademas, de-
be esclarecer una interrogante
crucial: ;Quién y cuando sabia

Cuando se enfrent6 a la de-
manda, presentada a fines de fe-
brero, Volkswagen sefialé en un
comunicado que, desde el punto
de vista del grupo, no habia indi-
cios concretos de que el escanda-
lo fuera relevante para la cotiza-
cién hasta que las autoridades
estadounidenses hicieron pabli-
co el escandalo. !

Asimismo, la compaifiia ha
tratado de mantener la cuestién
de la responsabilidad de sus eje-
cutivos fuera del proceso para
evitar nuevos dafios. “La tnica
cuestion en este procedimiento
es si la empresa - ha cumplido
con su obligacién de informar a
los accionistas y al mercado de
capitales”, dijo el abogado del
grupo automovilistico, Markus
Pfiiffer. “Quién fue en Volkswa-
gen responsable del fraude es,
desde este punto de vista, algo
diferente de la cuestién de si la
empresa informo a tiempo a los
inversores sobre el riesgo. El jui-
cio trata eso y estamos seguros
de que este es el caso”, afiadi6.

Aunque la empresa ha repeti-
do hasta la saciedad que solo un
pufiado de ingenieros organizo
el engafio sin el conocimiento
de-sus superiores, es posible que
el rol que jugé Martin Winter-
korn (permaneci6 al frente del
grupo desde 2007 hasta 2015

Un abogado con documentos, ayer en el juicio de Volkswagen. / r. H. (Arp)

del fraude? El fondo de’inver-
sién Deka asegura que la direc-
ci6n del grupo estaba al corrien-
te de la existencia del software,
que fue introducido en 2008 pa-
ra conquistar el mercado estado-
unidense, y que la empresa in-
formé al mercado de capitales
demasiado tarde. “Volkswagen
hizo trampas-para cumplir con
~ las estrictas normas medioam-
bientales de los Estados Unidos,
y como los inversores no sabian
nada sobre el fraude, compra-
ron acciones a un precio dema-
siado alto”, defendi6 Tilpo.

cuando presenté su renuncia al
cargo), sea investigado. Declara-
ciones de varios ejecutivos deja-
ron al desnudo que el ex conseje-
ro delegado conocia la existen-
cia del fraude mucho antes de
que fuera hecho piblico.

Este juicio es el primero que
lleva a Volkswagen al banquillo,
pero no serd el tltimo. Las fisca-
lias de Braunschweig, Minich y
Stuttgart han iniciado investiga-
ciones contra Winterkorn y
otros altos ejecutivos por frau-
de, manipulacién de la cotiza-
cién y publicidad engafiosa.

Las constructoras facturaron
el 6% mas en 2017 por el empuje
de los paises emergentes

_, CELIA LOPEZ, Madrid
Las 100 mayores constructoras del mundo factura-
ron casi L1 billones de euros en 2017, Io que supone
un aumento del 6% respecto al afio anterior. La
demanda de infraestructuras de los paises emer-
gentes y el crecimiento del PIB mundial son Ias

El estudio indica que el gasto en
infraestructuras va a crecer un
4,1% del PIB mundial en los
proximos 18 afios. Mas del 60%
de la inversion en infraestructu-
ras se concentrard en paises en
vias en desarrollo, mientras que
en Estados Unidos y Canada. re-
presentard aproximadamente el
20%. “Los mercados emergentes,
la urbanizacion y el crecimiento
dela poblacién contintan crean-
do oportunidades para la inver-
sion en infraestructuras, que se
espera tenga un crecimiento su-
perior al del PIB global en los
proximos afios”, afirma Javier
Parada, socio de Deloitte.

Las empresas chinas domi-
nan el ranking en términos de
ingresos y sus resultados repre-
sentan el 30% de todas las analiza-
das en el estudio, con unos ingre-
sos de 440.510 millones de euros,
seguidas de las japonesas, que ob-
tuvieron 149.968 millones. Las es-
pafiolas ocupan la sexta plaza,
con un total de 67.154 millones.

El predominio de las compa-
fifas chinas se debe principal-
mente al enorme tamario de su
mercado de la construccion, ya
que el porcentaje de ventas inter-
naciones es mas bajo en compa-
racion con otras empresas punte-
ras. “Las constructoras chinas y
asidticas son muy potentes, pero
estidn concentradas en su merca-
do local y atin estan poco interna-
cionalizadas, aunque cada vez
son mas competitivas. En Orien-
te Medio y Africa son un competi-
dor relevante, pero en Estados
Unidos y Europa no tienen mu-
cha presencia”, explica Parada.
La internacionalizacién es maés
alta entre las empresas euro-
peas: sus ventas exteriores repre-
sentaron un 55% del total.

Siete espafiolas

Teniendo en cuenta solo las ven-
tas en el exterior, la espafiola
ACS lidera la clasificacion. La em-
presa que preside Florentino Pé-
rez obtuvo 30.471 millones por
sus operaciones en el extranjero,
¢l 87% de su actividad total. De-

-jando a las compaiiias chinas a

un lado, ACS quedaria como la
segunda compaiiia con mayores
ingresos, tan solo por detras de
la francesa Vinci (igual que en
2016). Otras seis constructoras
espafiolas aparecen entre las 100
mayores del mundo: Ferrovial
(27) con ventas por valor de
12.208 millones; Acciona (37)
con 7.254 millones; FCC (42) con
5.802 millones; OHL (62) con
3.216 millones; Sacyr (66) con
3.093 millones y Grupo San José
(97) con 683 millones.

Segun el informe, la dindmica
competitiva ha - mantenido ‘los

principales causas que explican el incremento de
la facturacion, segiin el estudio Global Powers of
Construction elaborado por Ia consultora Deloitte.
El informe asegura, ademas, que la actividad va a
continuar al alza en el futuro, especialmente en los
.paises emergentes.

Clasificacion de las grandes constructoras

mundiales en 2017

N° de Ventas
Pais compafiias (millones de euros)
[ China 10 440.510
@ JJapén 14 149.968
. Francia 3 I 88415
EEUU 1 [ 84967
CoreadelSur 7 [l 70.159
i Espafia 7 B 67154
EEEReinoUnido 12 [ 48.662
= Suecia 4 [ 29.019
E:] Austria 2 . 17.802
- E==Holanda 4 | 16190
Ventas
EMPRESAS Pals  (millones de elros)

China State Construction Engineering  China [N 138.171

China Railway Group

China Railway Construction

China Communications Construction
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Bouygues

Metallurgice_al Corporation of China

Daiwa House Industry

Samsung

China I 00283
China [N 89.262
China [l 60.305

Francia | 40.248
Esparia 34.898

Francia 32.904
China 31.983

Japon [ 29575

Corea del Sur [l 22.933

Fuente: Deloitte.

EL PAIS

Las 30 primeras firmas valen
un 50% mas que en 2007

La capitalizaciéon bursatil
agregada de las 30 principales
constructoras del mundo a
finales de 2017 fue de 381
millones de euros, un 3% mds
que el que ofrecian en 2016 y
un 50% superior que al co-
mienzo de la crisis financiera,
en 2007. Pero no todas tuvie-
ron crecimientos en su valor
en Bolsa en el iltimo 2fio. Del
total, 21 registraron un creci-
miento en su capitalizacién
bursatil. Y 28 aumentaron sus
ingresos totalés en 2017.

Tampoco se repartio de forma
igualitaria el rendimiento por

margenes de la industria de la
construccién en niveles bajos du-
rante los ultimos afios, pero los
indices de endeudamiento neto
de estas empresas han continua-
do disminuyendo en 2017 y los
rendimientos promedio de los di-
videndos y la rentabilidad del ca-
pital aumentaron con respecto a

cifras anteriores. En términos ge-

nerales, la salud financiera de es-
tas compaiiias sigue mejorando.

Muchas empresas del sector
estdn’ diversificando su cartera

areas geograficas. Las compa-
fiias chinas disminuyeron un
26% su valor de mercado,
‘mientras que el de las empre-
sas estadounidenses y las
europeas aumentaron hasta
alcanzar un 25% y un 24%
mas, respectivamente. Las
constructoras mas grandes
tienen su sede en China y
registraron un 40% de los
ingresos totales de todo el
sector; las europeas obtuvie-
ron un 27% del total; las japo-
nesas, un 14%; las de Estados
Unidos lograron un 8% y las
de Corea el Sur coparon un
6% de la facturacion total.

de servicios comerciales para lo-
grar un crecimiento sostenible
y aumentar los margenes, gene-
ralmente estrechos, de sus pro-
yectos. De hecho, un 23% de las
actividades de las 30 principales
empresas en 2017 no estuvieron
relacionadas con la construc--
cion, sino con el desarrollo in-.
mobiliario, el industrial y el de
servicios. Por.otra parte, obtu-
vieron alrededor del 23% de sus
ingresos totales fuera de sus
mercados nacionales.



