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DOUGHTY SE INCLINA POR UNA VENTA DIRECTA

JP Morgan da un informe econémico a
los interesados en los autocares Avanza

Facturd 390 millones en 2010 y lidera los mercados urbano e interurbano

Miguel Angel Gavira

MADRID. JP Morgan ha dado el pis-
toletazo de salida a la venta del gru-
po de transporte de autobuses Avan-
za entregando a las compafiias
interesadas un informe previo al
cuaderno de ventas. Este folleto de
caracter confidencial, al que ha te-
nido acceso elEconomista, perfila
un boceto de la compaiiia -no se
trata todavia de un exhaustivo cua-
derno de ventas- en el que da unas
pinceladas econémicas del grupo
propiedad de Doughty Hanson.

A falta del cierre oficial de las
cuentas de 2010, Avanza prevé fac-
turar casi 390 millones de euros, de
los que el negocio urbano e inte-
rurbano de autobuses supera el 80
por ciento de las ventas. Ademas,
el grupo lidera el mercado urbano
de autobuses (con el 25 por ciento
del negocio) y el interurbano (con
el 23 por ciento) por delante de Al-
sa y Arriva, respectivamente.

De esta manera, JP Morgan con-
tinua con el proceso de venta que
Doughty Hanson le encargo a me-
diados del pasado mes de marzo.
Aunque todavia no esta decidida la
manera de desprenderse de los ac-
tivos (se barajaban varias posibili-
dades como una salida a bolsa), la
opcion que toma mas fuerza es una
venta directa, segin explican fuen-
tes conocedoras del proceso.

Primerafase preliminar

En estos momentos, la operacion se
encontraria en una primera fase pre-
liminar en la que todos los intere-
sados, tras firmar el ya referido acuer-
do de confidencialidad, reciben esta
documentacion previa. El siguien-
te paso seria la presentacion de ofer-
tas no vinculantes. Ahi ya se les en-
tregaria el cuaderno de ventas, con
informacion mas detallada. Poste-
riormente, JP Morgan chequearia
la solvencia de los candidatos para
que una seleccion final de los mis-
mos tuviera derecho a un proceso
de due dilligence (apertura de los li-
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Al detalle

UN GRUPO SOLO
SUPERADO POR

ALSA EN ESPANA

Avanza es el segundo grupo

de transporte por autobls de
Espafia, solo superado por Alsa,
compaiiia propiedad del gigante
britanico National Express y
que cuenta entre sus activos
con la antigua Continental
Auto. A priori, la venta de
Avanza despertara interés en
todos los gigantes del sector y
entre ellos hay uno que destaca
sobre el resto por su capacidad
de compra en los dltimos anos.
Se trata del ferrocarril aleman
Deutsche Bahn (DB), que
adquirié recientemente el grupo
britanico de autobuses Arriva y
tiene mucho interés en el mer-
cado de transporte espafiol.

bros de la compaiiia). Finalmente,
tras presentar la oferta vinculante,
se elegiria al ganador final del pro-
ceso de venta.

Otro de los datos a tener en cuen-
ta por los posibles ofertantes es que
Avanza opera 64 concesiones, so-
bre las que tiene derechos exclusi-
vos que expiran entre el proximo
ejercicio y el afio 2062. El grupo,
que se fundé en el afio 2002 a raiz
de la fusion de Auto Res, Tuzsa y
Vitrasa, también es el primer ope-
rador espafiol por niimero de esta-
ciones de autobuses.

En total una docena, entre las que
destacan la Estacion Sur de Madrid
y otras de capitales de provincia co-
mo Orense, Vigo, Avila y Badajoz.
Precisamente, en la provincia pa-
cense tiene una gran presencia con
cuatro estaciones de autobuses méds
ademas de la de la capital: Zafra,
Llerena, Villafranca de los Barros
v Mérida.

Paulatinamente, el grupo ha ido
realizando adquisiciones para ga-
nar tamafio. Dio el pistoletazo de
salida con la adquisicién de la Se-
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pulvedana por 33 millones de eu-
ros en 2003 para ir incorporando
otros grupos progresivamente co-
mo CTSA-Portillo, Alosa y en ene-
ro de 2010, dos concesiones de
Trapsa en Madrid, el negocio de
autobuses del grupo Marsans que
se ha ido vendido por trozos.
Resulta curioso que en la infor-
macion preliminar adelantada a los
posibles inversores se omite que el
grupo Avanza es desde 2006 pro-
piedad del fondo de capital riesgo
britdnico Dougthy Hanson, quién
ha encargado a JP Morgan su pues-
ta en valor. Doughty adquirio Avan-
za por 600 millones de euros y el
precio que se baraja en la actuali-
dad de venta tiene una cifra de par-
tida de 900 millones, por lo que las
plusvalias del negocio serian bas-
tante evidentes a priori, aunque si
se suman otras adquisiciones, co-
mo Portillo, Alosa y Trapsa, laren-
tabilidad del fondo britanico en el
grupo de autobuses podria estar en
entredicho. De hecho, los duefios
de Avanza estan refinanciando una
deuda del grupo de 500 millones.



