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@ Las SPAC viven un auténtico boom en los Estados Unidos
y empiezan a popularizarse en Europa

® La CNMV y los bancos espaioles preparan el terreno para las
primeras operaciones de este tipo en Espaiia

a Bolsa de Madrid esta perdiendo

peso. El nimero de compafiias

cotizadas en Espafia ha caido dra-

maticamente desde 2015, cuando

habia mds de 3.600 sociedades
listadas en el pais, hasta las 2.700 que ac-
tualmente se encuentran en esta situacion;
mientras que su capitalizacion se ha desplo-
mado desde los 1,8 billones de 2007 hasta
los 948.000 millones de euros actuales, se-
gtin datos de BME y el Banco Mundial.

A esta situacion se une la circunstancia
de que cada vez hay menos apetito por es-
trenarse en bolsa como prueba el hecho de
que, en los dltimos dos afios, Soltec ha sido
el tnico bautizo de cierta relevancia. La
burocracia y los elevados costes de una sa-
lida bursatil han empujado a las compafiias
a brazos del capital privado, que es una
manera menos farragosa de obtener finan-
ciacion y que evita el «engorro» de someter
la gestion al escrutinio ptblico y a la «jaula
de grillos» que supone la junta general de
accionistas de una cotizada.

En este contexto, Espafia ha visto en la
fiebre de las SPAC un asidero al que aga-
rrarse para frenar la pérdida de relevancia,
como ya han hecho otras plazas financie-
ras, desde Wall Street a Amsterdam, en un
intento de parar el avance del capital pri-
vado. Y, por eso, las instituciones espafiolas
estan haciendo todo lo posible para facilitar
el despegue de esta modalidad de salida a
bolsa inédita en Espaiia.

El propio presidente de la CNMV, Rodri-
go Buenaventura, hizo una declaracion
bien clara en este sentido hace algunas se-
manas durante la presentacion del plan de
actividades del organismo para 2021: «La
CNMV esta dispuesta y preparada para co-
menzar a tramitar y analizar ya a fondo los
proyectos ultimados (de SPAC) que se nos
puedan presentar en las proximas semanas.
Hemos adoptado ya criterios de supervisién
para este tipo de operaciones que nos per-
mitan dar respuestas agiles al sector cuan-
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do estas operaciones comiencen a llegar.
Por nosotros no va a quedar que proyectos
de este tipo puedan facilitar la salida de
empresas productivas a bolsa mediante es-
tos mecanismos».

Pero, ¢qué son las SPAC? Basicamente,
se trata de compafiias sin operaciones pre-
vias (una carcasa vacia) que salen a coti-
zar para obtener fondos en el mercado
primario con el propdsito de llenarse de
contenido a través de la fusién con otra
empresa operativa (que si tiene actividad)
dentro de un plazo que va desde los 18 a
los 24 meses.

Para la empresa operativa es una forma
de estrenarse en bolsa mds barata y rapida,
que no esta sujeta a las incertidumbres del
mercado propias de una OPV —como las
ventanas o los precios de colocacion—, de-
bido a que la compafiia con la que se fusio-
na ya esta listada. Asimismo, supone una
tranquilidad para esas compaiiias el saber
que cuentan con un grupo de inversores ya
alineados y que todo el proceso va a estar
gestionado por un equipo con experiencia
en la materia (el de la SPAC).

Sin modificar la ley
Al igual que la CNMYV, los expertos en le-
yes también creen que este tipo de opera-
ciones son posibles en Espafia sin necesi-
dad de modificar el marco legislativo ac-
tual, pues la normativa estd armonizada a
nivel europeo y otros supervisores dentro
de la UE ya han registrado folletos de este
tipo en plazas como Amsterdam.

«Se pueden hacer operaciones de SPAC
y no es necesario pensar en estructuras
transfronterizas artificiales que, sin embar-
go, podrian tener mds complejidad desde
el punto de vista mercantil e, incluso, de
opas. Aunque es verdad que algtn retoque
podria favorecer un encaje més fiel del mo-
delo de los Estados Unidos, que es el que se
estd intentando copiar, sin esos retoques
esas operaciones se podrian llevar a cabo

@ El volumen estd en
maximos en los EEUU

80.000

40.000

2010 2020

Despegando en Europa
3

2020

EN MILLONES DE DOLARES.
FUENTE: REFINITIV
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<« VARSAVSKY OPTA

POR WALL STREET: El
empresario Martin Varsavsky
lanzo recientemente una
SPAC en Wall Street con

una valoracion inicial de

250 millones de dolares
para invertir en el drea de

la movilidad y, en concreto,
dentro de la conduccion
auténoma, los vehiculos
eléctricos, los coches
conectados y los servicios
de movilidad. La SPAC se
[lama Levere Holdings y
busca fusionarse con una
compafia del ramo de
EMEA o con fuerte presencia
en la region.

igualmente», explica Leticia Comin, socia
del departamento de mercantil de Garri-
gues y antigua jefa de gabinete de Sebas-
tidn Albella, predecesor de Buenaventura
al frente de la CNMV.

De hecho, en Espafia ya se han dado
proyectos de cheque en blanco o cajas va-
cias en el pasado, aunque no se tratara de
SPAC propiamente dichas. Ese fue el caso
de Arima Real Estate, una socimi del mer-
cado continuo que salié a bolsa en 2018
sin inmuebles en cartera, con la experien-
cia de sus gestores como Unico aval (entre
ellos, Alfonso Lépez de Herrera-Oria, el
consejero delegado de Axiare hasta la opa
de Colonial). «<En ese momento, a la CNMV
no se le plantearon especiales problemas
por el hecho de que la compafiia fuera un
blind pool (no tuviera activos)», argumen-
ta Comin.

El problema del marco legal
Si bien es cierto que esos retoques darian
mayor certidumbre a los inversores y a las
compafifas involucradas, motivo por el que
Javier Amo, director del méster en bolsa y
mercados financieros del IEB, pide al Mi-
nisterio de Economia que los ponga en
marcha cuanto antes. «Se pueden obviar
pero es mejor hacer las cosas bien», dice.
Fernando Zunzunegui, socio fundador
de Zunzunegui abogados, esta de acuerdo:
«Las SPAC tienen encaje en el ordenamien-
to pero son operaciones complejas de alto

riesgo. La CNMV deberia aprobar una guia
técnica para regularlas y ofrecer, a través
de esta guia, un puerto seguro a los pro-
motores y una proteccién minima a los
inversores».

En concreto, lo ideal seria realizar algu-
nas modificaciones para garantizar el de-
recho de reembolso del capital invertido
(en el modelo estadounidense, los ahorra-
dores pueden solicitar la devolucién del
capital invertido una vez anunciada la fu-
sién y con independencia de si votan a fa-
vor o en contra de la misma); asi como pa-
ra eliminar la obligacién de lanzar una opa
sobre el 100 por cien de la compafiia cuan-
do se alcance un capital igual o superior al
30 por ciento como resultado de la fusiéon
de la SPAC con la sociedad target («un con-
trasentido» en el caso de este tipo de ope-
raciones, segun Comin).

Limar estos obstaculos serviria para que
alguna compaiiia se anime a dar el primer
paso y para que otras sigan su ejemplo.

En la banca de inversion de Santander
ya se estan preparando para ello, con el
objetivo de introducirse en un jugoso nego-
cio en el que se llevan el gato al agua los
grandes bancos de inversion como Citi y
Goldman Sachs. Para ello, cuentan con un
equipo de profesionales orientados a esta
area de negocio que ya trabaja en potencia-
les proyectos. En concreto, el Santander
calcula que existen unos 10 planes que po-
drian fructificar. Por su parte, Amo opina »

@ Algunos
expertos advierten
de que se trata de
vehiculos de alto
riesgo para el
inversor particular
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< que en los préximos afios podriamos
ver algo parecido a lo que ocurrié cuan-
do se importaron los REIT (real estate
investment trusts) anglosajones, que en
Espafia recibieron el nombre de socimi.
Desde entonces, se han creado casi un
centenar de vehiculos inmobiliarios de
este tipo, que controlan activos por
50.000 millones de euros.

En todo caso, no todos los participantes
del mercado comparten el optimismo de
la CNMV y el Santander en cuanto a la
posibilidad de un relativo boom de SPAC
en Espafia.

Mas bien al contrario, algunos expertos
creen que serd dificil igualar el atractivo
que suponen otros mercados con mayor vi-
sibilidad para lanzar estos special purpose
acquisition company (SPAC).

Uno de ellos es Daniel Galvéan, respon-
sable de desarrollo de negocio de GBS Fi-
nance, compafifa especializada en banca de
inversion. «Lo que estamos oyendo en el
sector es que hay interés en Espafia por
lanzar SPAC pero las personas interesadas
piensan que van a tener mds éxito en un
mercado que vaya més adelantado en la
comercializacién de ese tipo de producto.
Y ese mercado, a dia de hoy, es los Estados
Unidos. Europa recupera terreno de mane-
ra que Amsterdam (la plaza preferida en el
continente), Paris y Francfort ya han tenido
diversas SPAC.

Espafia, en cambio, va rezagada, al igual
que la City de Londres, donde ya anuncian
que modificardn la normativa para poder
ser competitivos».

Y la realidad asi lo demuestra pues,
aunque la CNMV defiende que las SPAC
ya son posibles en Espafia, lo cierto es que
los inversores que se han aventurado por
este camino lo han hecho «emigrando» a
otras plazas financieras.

Ahi estd el caso del empresario argenti-
no Martin Varsavsky, que eligié Wall Street
para lanzar recientemente una SPAC; lo
mismo que Eduardo Montes, expresidente
de la patronal eléctrica y exalto directivo
de Siemens; el financiero Eduardo Bravo,
antiguo consejero delegado de Tigenix; Vic-
tor Herrero, consejero delegado de Clarks;
y Boris Salas, antiguo financiero de Citi.

Porque es al otro lado del Atlantico
donde nacieron las SPAC y donde este ve-
hiculo vive una fiebre que algunos comien-
zan a tachar de burbuja, tras las caidas
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A SANTANDER QUIERE ENTRAR EN ESTE NEGOCIO: el banco presidido por
Ana Botin cuenta ya con un equipo preparado para trabajar en el negocio
de las SPAC y afirma que tiene diez proyectos en cartera con potencial de
terminar cristalizando.

registradas después de los maximos de
febrero pasado. En concreto, las SPAC le-
vantaron en los Estados Unidos unos
85.000 millones de ddlares en 2020 y
100.000 millones adicionales en lo que va
de afio, segtin datos de Bloomberg. En to-
tal, hasta el 11 de marzo se registraron 231
compailias de «cheque en blanco» en el
pais, mds que en todo el ejercicio anterior,
segun cifras de S&P.

La mayor parte de estos proyectos esta-
dounidenses nacieron centrados en la tec-
nologia y la sanidad, de 1a mano de finan-
cieros o antiguos consejeros delegados de
alguna empresa del sector. En Espafia, en
cambio, el sector de las renovables podria

@ Los bancos de inversion mds fuertes en salidas a bolsa

PROPORCION

ENTIDAD VOLUMEN DE LAS SPAC
1 CITIGROUP 22,2 63,4 NN
2 GOLDMAN SACHS 19,3 56,9 NN
3 MORGAN STANLEY 134 46,3 I
4 CREDIT SUISSE 12,1 73,3 I
5 JPMORGAN 11,4 38,0 NN
6 BANK OF AMERICA 11,1 41,0 I
7 JEFFERIES 8,6 62,0 NN
8 BARCLAYS 8,5 58, NI
9 DEUTSCHE BANK 73 76,0 I
10 CANTOR FITZGERALD 7,2 99,z NI

FUENTE: BLOOMBERG
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@ El ciclo de vida de una SPAC

Hasta 19 meses

Plazos

Sinoseaprueba

Hasta 5 meses
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:
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accionistas

522;;3;'2” Busqueda de
bolsa de la unaempresa con | — %
la que fusionarse

SPAC
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%No

Negociaciones

!
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!
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operacion de

fusion

busqueda o
disolucion

La SPAC deja de buscar pareja

FUENTE: BLOOMBERG

ser el mas candente, dado que actualmen-
te es el mas prolifico en salidas a bolsa.
«Creo que va a haber bastantes SPAC en
las actividades calientes. Al final, el dinero
va a ir a biotecnologia, renovables y far-
macia. No creo que haya ninguna SPAC
para invertir en retail», apunta Enrique
Quemada, presidente del grupo Onetoone
Corporate Finance.

En cuanto a los sponsors, ademas de los
financieros, los potenciales promotores de
este tipo de vehiculos de inversién en Es-
pafia podrian ser profesionales del capital
privado interesados en ofrecer a sus clien-
tes un tipo de inversion similar al private
equity, pero con mayor liquidez, dado que
se trata de compaiifas cotizadas.

«Ahora, con los tipos por los suelos,
¢ddénde van a meter el dinero los grandes
inversores?, (en renta fija? No, porque pier-
den dinero. ¢En renta variable? Da muchos
sustos. Entonces, ¢donde ir? Pues al capital
riesgo. Y esto es como un capital riesgo. La
diferencia es que es mas liquido. Una SPAC
cotiza en bolsa y en cualquier momento
puedes vender la participaciéon. Por eso,
hay private equities que estan detras de
montar esto», asevera Galvan.

Ventajas de una SPAC

Ademads de la posibilidad de apostar por
activos similares al capital riesgo pero con
mayor liquidez, otras ventajas para el in-

versor incluyen la opcién de reembolso del
100 por cien del capital invertido en el
momento de la fusién (tanto si el inversor
vota a favor como en contra de la misma);
un punto nada desdefiable, sobre todo si
la operacién no cumple las expectativas
del inversor.

De esta manera, el inversor se embolsaria
el capital mas los intereses generados duran-
te esos 12-18 meses, pues el dinero que se
invierte en una SPAC empieza a generar ren-
tabilidad desde el momento de la OPV. Asi-
mismo, otra jugada frecuente con las SPAC
en Wall Street es vender las acciones en el
momento de la fusion, cuando suele produ-
cirse un calentdn del titulo si al mercado le
gustan los términos del acuerdo.

En todo caso, no hay que olvidar que se
trata de operaciones de alto riesgo que al-
gunos expertos desaconsejan para minoris-
tas. «En principio, es un vehiculo para pro-
fesionales. Para distribuirlo entre particu-
lares convendria condicionarlo a un aseso-
ramiento financiero previo con control de
idoneidad», dice Zunzunegui.

Asimismo, en el capitulo de los riesgos
hay que recordar que una OPV tradicional
es un proceso mas garantista para el inver-
sor pues incluye la obligacién de publicar
informacién auditada sobre las cuentas de
la compaiiia, asi como una due diligence
para comprobar que no tiene contingencias
juridicas, fiscales o medioambientales, »

@® Una ventaja
para los inversores
es la posibilidad
de devolucion del
capital invertido
en el momento de
la fusion
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< una serie de exigencias de las que esta
exenta una SPAC al ser un cascarén vacio.
Por eso, el peligro de estas operaciones «es
que hagan algo equivocado con tu dinero.
Que entres pensando que compras algo chu-
lisimo y luego se fusione con una empresa
que se la pegue», advierte Quemada. Y es

que, al no poder conocer los activos en los
que se invierte de antemano, una SPAC exi-
ge jugdrselo todo al talento del equipo ges-
tor. Es decir, que es como ir al hipédromo y
apostar por un jinete sin conocer las cuali-
dades del caballo en el que va montado.

© Maria Gomez Silva

Deportistas y celebrities
como aliciente para el éxito

@ Se buscan rostros conocidos que lleven al estrellato a los
cheques en blanco con revalorizaciones de hasta el 3.000%

enis Sverdlov nacié hace 42

afos en la Georgia comunista

y fue escalando puestos den-

tro del entramado politico ru-

so hasta colocarse como vice-
ministro de Comunicaciones. Pero la poli-
tica no le terminaba de contentar. Siempre
se sintié un emprendedor y la City y Wall
Street le estaban esperando. Desde su re-
sidencia en Londres se hizo multimillona-
rio gracias a una startup de telecomunica-
ciones y en 2015 se sinti6 atraido por los
coches eléctricos, poniendo en esta indus-
tria todos sus esfuerzos.

Ahora, casi seis afios después de haber
fundado Arrival en el Reino Unido inyec-
tandole 450 millones de euros de su bolsi-
llo, ha logrado levantar una SPAC para su
empresa con una revalorizacién del 3.000
por ciento al fusionarla con CIIG Merger,
dirigida por Peter Cuneo, ex director eje-
cutivo de Marvel Entertainment.

En un afio, y sin haber comenzado de
forma completa la produccién de vehicu-
los, la empresa ha doblado su valor hasta
cerrar la SPAC en los 15.300 millones de
doélares. Mientras, Sverdlov, que controla
la mayoria de las acciones, alcanzara en el
corto plazo un patrimonio personal de
11.700 millones de délares, segtin el indi-
ce de multimillonarios de Bloomberg.
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El perfil de Sverdlov se estd colocando
en el dltimo afio como el idoneo para
atraer la atencién de los inversores sobre
las SPAC. Un rostro conocido, como un de-
portista de élite o una celebritie, se con-
vierte en el gran gancho para vender el
hecho de que una persona con una repu-
tacién elevada apuesta y esta detras de un
negocio que todavia no es tal, sino que es,
simplemente, un proyecto.

De la NBA a Goldman Sachs

Asi, aparecen los nombres de leyendas del
tenis, beisbol y el baloncesto como Serena
Williams, Alex Rodriguez y Shaquille
O’Neal, respectivamente. Si a este coctel
se le anaden nombres miticos de Wall
Street como el expresidente Goldman Sa-
chs, Gary Cohn, el gestor de fondos de co-
bertura Bill Ackman y el exbanquero de
Citigroup Michael Klein el resultado es un
brebaje que copa los titulares y llena de
dinero a las SPAC. Sin olvidar otros ilus-
tres como el jugador de futbol americano
Colin Kaepernick, cuya imagen poniendo
la rodilla en el suelo en solidaridad con el
movimiento Black lives matter recorri6 el
mundo; el rapero Jay-z, marido de la can-
tante Beyoncé; el jugador de futbol Robert
Lewandowski, y el exconsejero delegado
de Credit Suisse, Tidjane Thiam. Dentro

|
@® Las SPAC este afio
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<« PERFILES LLAMATIVOS:
Las SPAC captan la atencién
de todo tipo de inversores,
desde quienes acceden

a ellas hasta los que las
promueven.

Por ello, detras de estos
cheques en blanco se
encuentran nombres como
la leyenda del tenis Serena
Williams. Ha logrado
convencer a la guru Cathie
Wood vy al inversor activista
Bill Ackman.

de esta amalgama de nombres también
hay hueco para los inversores activistas
como el citado Bill Ackman que entr6 a
través de su hedge fund en la SPAC Pers-
hing Square Tontine Holdings. Consiguid,
el pasado curso, el hito de colocarse, hasta
el momento, como la mayor SPAC del
mundo al captar 4.000 millones de dédla-
res, 1.000 millones mas que lo que espe-
raban alcanzar. Dejé patente la elevada
demanda por estos vehiculos desde el es-
tallido del Covid-19. El objetivo de esta
SPAC es realizar adquisiciones de grandes
unicornios, empresas que también bus-
quen su salto al parqué, empresas familia-
res o sociedades donde la pandemia haya
hecho mella.

Silicon Valley y vehiculos eléctricos
Eso si, la SPAC también invertird unos
1.000 millones de ddlares en otro fondo de
Ackman, el Pershing Square Holdings. Pa-
ra decidir sus inversiones se fijara en com-
paifiias que posean una reducida exposi-
cion a riesgos, con un balance saneado y
robusto, un equipo gestor con reputacion,
flujo de caja con visibilidad futura y, en los
grandes casos, que tengan potencial para
acabar cotizando en el S&P 500.

Por el momento, descarta cerrar este
trimestre la fusién o adquisicidon pues se

estaria planteando lanzar una segunda
SPAC dado el éxito histdrico registrado.

El caso es que la clave del éxito de las
SPAC parece que se encuentra en la com-
binacién de un personaje relevante y la
inversion en el sector tecnolégico, en todo
aquello que huela a Silicon Valley o vehi-
culos eléctricos.

Tal es el caso de Lucid Motors, que dis-
para su valor por encima de los 55.000
millones, superior al de Ford Motors, des-
pués de anunciar que se combinaba con
una SPAC liderada por el ex de Citigroup,
Michael Klein. La compafiia acaba de
anunciar que ya ha vendido al completo la
primera partida de su primer lanzamiento,
la berlina de alta gama Air Dream Edition.
Con un precio inicial de venta de 161.500
ddlares y una autonomia de 810 kiléme-
tros busca plantar cara los mejores mode-
los de Tesla, incluido el SUV Tesla Model
X pues Lucid trabaja en un SUV eléctrico
que supere al de Elon Musk.

Sin embargo, no todas las compaiiias de
vehiculos eléctricos pueden presumir de
que todo le vaya rodado. Su falta de visi-
bilidad futura ha hecho que las principales
criticas se centren en este sector.

Los expertos destacan el caso de Niko-
la. La empresa consiguio salir a bolsa gra-
cias a la SPAC VectolQ Acquisition para »

@ El récord de una
SPAC lo marcé en
2020 Pershing
Square Tontine
con la captacion
de 4.000M$

21




@ FOCO

Inversién 22 de abril de 2021 # 1.231

< atar financiacién destinada a vehiculos
eléctricos y propulsados por hidrégeno. Su
estreno fue histdrico hasta conseguir que
General Motors se hiciese con el 11 por
ciento del capital social.

Pero todo estallé por los aires cuando
el fondo bajista Hindenburg Resarch inves-
tigd su tecnologia y publicé un informe,
titulado en espafiol, Cémo hacer un mar de
falsedades una asociacién con el fabricante
de automdviles mds grande del mundo, en
referencia a su unién con General Motors.
El hedge fund concluia que habia fraude y
la compafiia reconocié sus mentiras.

El retorno de Wework

Las SPAC también estan ofreciendo una
segunda oportunidad a compaififas que tu-
vieron su momento de gloria y ahora acu-
den a esta via para recuperarla. Es el caso
de Wework, que fracasé en su salida a bol-
sa y quiere la revancha. Lo hard a través
de una SPAC para conseguir unos 1.000
millones de délares de financiacién y ob-
tener una valoracion de 9.000 millones, un
montante que solo representa una quinta
parte de los 47.000 millones que pretendia
lograr con su salida directa a Wall Street
en 2019.

Ahora, la firma destinada al alquiler y
gestion de espacios de trabajo cooperativo,
se ha dado cuenta del potencial que tiene
contar con un rostro famoso para su mi-
sion y por ello llama al a puerta de la SPAC
BowX con el apoyo de la compafiia Forest
Road, que cuenta con O’Neal como uno de
sus principales directivos.

Esta empresa tendria ya asegurados
250 millones de ddlares y esta centrada en
invertir en tecnologia, medios de comuni-
cacién y telecomunicaciones. El papel de
O’Neil es simple: atraer a su empresa a
veteranos de Wall Street y nombres pro-
pios del cine y el entretenimiento. Hasta
la fecha, ya se han sumado a la leyenda de
la NBA Salil Mehta, el que fuera maximo
responsable de Dysney y FOX, y Martin
Luther King III.

La comunidad financiera, implicada

Las SPAC demuestran que son capaces de
captar la atencidn de todos los actores de
la comunidad financiera y de las formulas
de inversién, también de los ETF. Y es que
la nueva guru de los cotizados, Cathie
Wood, no ha dudado en apoyar con fuerza
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@ Inicios fulgurantes, presente tenso

@ PERSHING SQUARE TOSTINE HOLDING == FOREST ROAD JAWS SPITFIRE ACQUISITIONS
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COTIZACION EN PORCENTAJE. FUENTE: BLOOMBERG.

A | as SPAC con grandes nombres de Wall Street o del deporte arrancan su
cotizacion con revalorizaciones fulgurantes. Pero, al igual que el resto de los
cheques en blanco, sufren ahora un momento complejo después de que la
SEC iniciara una investigacién sobre este vehiculo de inversion.

a la tenista Serena Williams. Ha usado pa-
ra ello su vehiculo de inversion, ARK In-
vestment, con el que forma parte de la
SPAC Jaws Spitfire Acquisition, que busca
hacerse con la empresa de fabricacion di-
gital Velo3D alcanzando un valor empre-
sarial de 1.600 millones de délares. Wood
ya posee cerca de un millén de acciones.
Se estima que la operacién concluya en el
segundo trimestre. La empresa, con sede
en Silicon Valley, cuenta entre sus clientes
con SpaceX o Honeywell.

Mas alla de estas operaciones con figu-
ras publicas entre sus responsables, tam-
bién aparecen grandes movimientos con
compaiiias de solera que también quieren
sumarse al empujon de los cheques en
blanco.

Entre estos casos aparecen el anuncia-
do por General Electric, valorado en
30.000 millones de ddlares, para vender
su negocio de alquiler de aviones a la ir-
landesa Aercap y la compra de Kansas Ci-
ty Southern por la aerolinea Canadian
Pacific por 29.000 millones de ddlares.
Estos ejemplos son también responsables
del inicio de afio de récord de estas opera-
ciones.
© Ratil Poza Martin

@ Grandes
compaiiias, como
General Electric,
también usan las
SPAC para vender
Sus negocios




