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El empresario Miguel Stuyck 
se embarcó en solitario al fren-
te de la inmobiliaria Pipeline, 
de nueva creación, y no contó 
con la compañía de José Luis 
Carrillo, presidente de Meca-
lux, como informó NEGOCIO en 

su edición del pasado 23 de di-
ciembre. Miguel Stuyck Carras-
co, que podría contar con la co-
laboración de otros empresa-
rios próximos al sector inmobi-
liario, es sobrino del que fuera 
presidente de la antigua Fosfo-
rera y artífi ce de su conversión 
en lo que luego fue Inmocaral, 

Francisco Carrasco Alba. Stuyck 
es, además, hijo del que fuera 
consejero de la propia Fosfore-
ra Miguel Stuyck Sanz.

Constituida a fi nales del pasa-
do ejercicio, Pipeline surgió en 
un entorno activo de genera-
ción de empresas del sector que 
tratan de aprovechar las opor-
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tunidades que ha dejado la cri-
sis inmobiliaria, especialmente 
por los atractivos precios que 
actualmente ofrece el mercado. 
De esta forma, además de em-
presarios del sector, numerosos 
family offices y grandes patri-
monios están focalizando sus 
intereses hacia el sector inmo-
biliario con vistas a sus próxi-
mas inversiones. Pipeline bus-
cará su oportunidad en un sec-
tor en el que aún no se ha pro-
ducido un ajuste definitivo, 
según los expertos. ❖ REDACCIÓN

El sector inmobiliario ha inicia-
do el ejercicio 2010 con especta-
culares revalorizaciones bursá-
tiles, especialmente en los casos 
de Reyal Urbis y Metrovacesa. 
En la primera semana del año, 
las acciones de la primera se 
han disparado algo más de un 
73% mientras que las de la com-
pañía presidida por Vitalino Na-
fría han experimentado un re-
punte del 25%. Otros valores del 
sector, como Afirma, también 
han protagonizado subidas 
considerables, aunque focaliza-
das en una sesión concreta. 

Expertos y analistas consulta-
dos por NEGOCIO señalan tres 
factores que explicarían el com-
portamiento de estos valores al 
inicio del ejercicio. En primer 
lugar, tanto Metrovacesa como 
Reyal Urbis fueron las dos inmo-
biliarias con peor comporta-
miento en bolsa a lo largo de 
2009. En concreto, Metrovacesa 
se dejó algo más de un 58% en 
los últimos doce meses, mien-
tras que la inmobiliaria presidi-
da y controlada por Rafael San-
tamaría experimentó un des-
censo del 57% en ese periodo. 

Fuerte contraste
Una evolución que contras-
ta con las que mostraron otras 
empresas del sector. Así, las ac-
ciones de Renta Corporación se 
revalorizaron un 60,3% en 2009. 
Realia no tuvo una evolución 
tan destacada pero también lo-
gró cerrar el ejercicio en positi-
vo, ya que sus títulos concluye-
ron el año un 7% por encima del 
cierre del año anterior; mien-
tras, Colonial terminó 2009 con 
la misma cotización que refl eja-
ba el último día de 2008.

En relación con este factor, el 
segundo motivo que los exper-
tos ven en el expectacular re-

punte de Metrovacesa y Reyal 
Urbis es el proceso de refinan-
ciación en el que están actual-
mente inmersos. “Precisamen-
te, tanto Reyal como Metrovace-
sa sembraron dudas en este sen-
tido a lo largo del año mientras 
que Afi rma, Realia y Renta Cor-
poración solventaron con éxito 
sus respectivas negociaciones 
con la banca para financiar su 
deuda”, señaló el analista de un 
banco internacional. De ahí que 
las anteriores se comportaran 
en bolsa durante 2009 de forma 
radicalmente diferente a la mos-
trada por Metrovacesa y Reyal. 

En las últimas semanas, las ne-
gociaciones han avanzado por 
buen camino y ambas podrían 
estar cerca de firmar los com-
promisos defi nitivos, lo que jus-
tifi caría su comportamiento en 
bolsa. En esa situación también 
se encuentra Colonial, aunque 
el mercado hace tiempo que 
descontó el éxito de una refi-
nanciación que viene anuncia-
da desde fi nales del pasado mes 
de junio, cuando la compañía 
que preside Juan José Bruguera 
anunció un principio de acuer-
do con los bancos acreedores.

Cotización condicionada
Además, la cotización de Colo-
nial está condicionada por la 
conversión de las obligaciones 
emitidas a fi nales de 2008, pre-
cisamente en el marco del pri-
mer acuerdo de refi nanciación 
que alcanzó con la banca, en 
septiembre de ese mismo año.

Por último, los expertos apun-
tan también al escaso capital 
fl otante con el que cuentan tan-
to Metrovacesa como Reyal Ur-
bis. En ambos casos, el porcen-
taje de títulos que no están en 
manos de socios de referencia 
no llega al 5%. “Pese a que am-
bas tenían la intención de in-
crementar su liquidez en el 
mercado, las condiciones del 
mismo y las difi cultades fi nan-
cieras les han impedido llevar a 
cabo operaciones para incre-
mentar su free-fl oat, lo que ha-
ce más sensible y volátil su evo-
lución en el mercado”.  ❖
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Al fi n, la bolsa da alegrías al sector. NEGOCIO




