ﬁpanSlon.com JUN.10.006

NH Hoteles y Sol Melia ceden méas de un 8% en 2010

El verano tomara el pulso a las hoteleras
espanolas

Publicado el 05-06-2010

La llegada del verano, el proximo 24 de junio, pondra a prueba a las hoteleras espafiolas, muy
vapuleadas en los ultimos tiempos por distintos motivos que han jugado en su contra. La nube de humo y
las cenizas del volcan islandés, el recrudecido invierno y la deteriorada situacién econémica han puesto
en jaque a estas compafiias.

Las cifras hablan por si solas. Espafia ha dejado en el camino mas del 10% de sus visitantes extranjeros
en sélo dos afios: perdio un 8,7% en 2009 y un 2,3% en 2008. Y estos datos podrian agravarse, ya que la
patronal espafiola de turismo, Exceltur, estima que la caida del PIB turistico sea del 0,9% en 2010.

Con este panorama, las hoteleras espafiolas estan siendo muy vapuleadas en bolsa. Sol Melia cede un
8,81% y NH Hoteles, un 34,68% en lo que va de afio. Su descenso es mayor desde el inicio de la crisis
econdmica, en julio de 2007. La primera se deja un 67,64% mientras que NH pierde un 82,22% en ese
periodo, caidas mas pronunciadas que el 43,61% que se deja el indice General desde entonces.

Con todo, los analistas consideran que lo peor ha pasado para el sector turistico, que representa el 10%
del PIB espafiol, y creen que este verano sera clave para las empresas hoteleras, que terminaron el
ejercicio anterior con unas cuentas muy deterioradas. Sol Melia redujo su beneficio un 25,3% el afio
pasado, frente a 2008; mientras que NH ingresé 1.210 millones de euros el afio pasado, una cifra un 17%
inferior a la de 2008.

En general, los expertos creen que las compafiias de hoteles sacaran partido del préximo periodo estival.
Para Banco Sabadell, la cotizacién de NH Hoteles ha sido excesivamente castigada debido a que el
mercado ha descontado el peor escenario posible. Para la casa de andlisis, aunque la cadena hotelera
continla en nimeros rojos, la recuperacion de la ocupacién europea en sus hoteles ha dado un respiro a
su cifra de ocupacién, con lo que aumento sus ingresos en un 1,3% en el primer trimestre. Ademas, el
plan de ajuste de costes iniciado en 2008, con el que vendera 300 millones de euros en activos para
cubrir los vencimientos de la deuda a medio plazo, va por buen camino. Por ello, BNP Paribas descarta
que tenga que ampliar capital y recomienda «sobreponderar» el valor. Y Banco Sabadell le atribuye un
precio objetivo de 4,5 euros, (un 85,18% superior al cierre de ayer).

En el caso de Sol Melia, los expertos también comienzan a ver signos de mejora. En la presentacion de
sus resultados del primer trimestre a mediados de mayo, la compafiia anuncié que habia incrementado su
ebitda (resultado bruto de explotacion) un 3,1% respecto al mismo periodo del afio pasado. La empresa
no experimentaba un alza asi desde 2007. Y en su junta de accionistas del pasado lunes, afirmo que
espera que la recuperacién del turismo comience a verse este afio, afirma Victoria Torre, analista de Self
Bank.lo que los expertos consideran fiable. Por ello, un 60% de los analistas consultados por Bloomberg
aconseja comprar el valor. Creen que la correccion vivida por la compafiia en los Gltimos meses es
excesiva. Le otorgan un potencial alcista del 39,03%.

Las aerolineas, a prueba

Como la cara y la cruz de una misma moneda. Las dos aerolineas espafiolas, Iberia y Vueling estan
llevando caminos opuestos en bolsa. La primera lidera las subidas del Ibex en el afio, al ganar un 22,75%;
mientras que Vueling se deja un 33,14% en 2010.

Ambas compafiias se han tenido que enfrentar a la caida Odel nUmero de pasajeros y a las
consecuencias de la nube volcanica islandesa, cuyo impacto en el sector turistico de Europa asciende a
mas de 2.500 millones de euros. El buen comportamiento de Iberia se debe a las buenas previsiones de
su fusion con British Airways, cerrada el pasado mes de abril. Esta semana Citi elevo el precio objetivo de
la compaiiia hasta los 3,3 euros ya que piensa que es la mejor opcion para entrar en la compafiia
resultante.

Por su parte, Banesto considera que Vueling esta infravalorado y que sus fundamentales no estan
reflejados en su precio. La empresa cotiza a un PER (relacion precio/beneficio por accion) de 4 veces,
frente a las 11 veces a las cotizan sus principales competidoras, Ryanair y Easyjet.



