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[La manzana
que conquisto
el parqué

Apple salio a Bolsa en 1980 y hoy
compite con Exxon por ser la
empresa mas valiosa del mundo

DAVID FERNANDEZ

“Un debut ordenado”. Asi tituld
Robert J. Cole su crénica en The
New York Times sobre el estreno
en Bolsa de Apple el 12 de diciem-
bre de 1980. “Apple Computer
aterrizo ayer al mercado y se ga-
né una entusiasta, aunque den-
tro de un orden, recepcion por
parte de los inversores”. La coti-
zacién de la empresa que Steve
Jobs y Stephen Wozniak funda-
ron en 1976 se revaloriz6 un 30%
en su primera sesién bursatil.
Los bancos colocadores fija-
ron para Apple una valoraciéon
inicial de 22 délares por acciéon
—la compainia ha sufrido tres
splits desde entonces por lo que

El mercado confia
en el futuro sin Jobs
y cree que puede
subir un 34% mas

El grupo no paga
dividendos desde
1995 a pesar de su
enorme tesoreria

un precio para la OPV ajustado a
estas operaciones seria de 2,75
délares— lo que equivalia a una
capitalizacion de 1.192 millones.
La compaiia, que ese afo habia
cerrado su ejercicio con unas
ventas de 118 millones y un bene-
ficio neto de 11,7 millones, ven-
di6 en un primer momento el
7,4% de su capital.

“Durante la sesion se negocia-
ron solo 20.500 titulos, lo que su-

giere que la mayor parte de los
inversores que acudieron a la co-
locacién no buscaban un benefi-
cio a corto plazo”, escribié Cole.
Tres décadas después, si alguno
de esos pacientes ahorradores
adn conserva sus titulos, puede
cantar linea y bingo. La cotiza-
cién de Apple esta en 371 ddlares
y su valor de mercado se sitia en
torno a 345.000 millones. La fir-
ma de la manzana es la empresa
de tecnologia que mas vale del
mundo y en los tiltimos tiempos
ha llegado a situarse en varias
como la més valiosa de todos los
sectores, disputando el cetro a la
todopoderosa ExxonMobil. Un
pulso entre la vieja y la nueva
economia.

Con cada producto que saca-
ba al mercado Jobs se ganaba
nuevos rivales: IBM, Microsoft,
Nokia, Sony y Google. Y a todos
halogrado batir en el parqué gra-
cias a un espectacular crecimien-
to de su cuenta de resultados. En
los nueve primeros meses de su
ejercicio fiscal 2010-2011 las ven-
tas de Apple alcanzaron 79.979
millones y el beneficio se situ6
en 19.299 millones.

En su ruta hacia el éxito, sin
embargo, la compaiiia no ha teni-
do un camino de rosas. Para em-
pezar, en su OPV las acciones no
se pudieron vender en 20 Esta-
dos de EE UU bien por proble-
mas regulatorios, bien por una
débil demanda. El supervisor
bursatil de Massachusetts llegd
a prevenir a los inversores de
que comprar acciones de Apple
era “demasiado arriesgado”.
Afios mas tarde, tras la marcha
de Jobs por desavenencias con el
consejo de administracién, la co-
tizacién entré en una fase de ato-
nia que se transformo en severas

I Historia de un éxito bursatil

100
ot
12 Dic. 1980
ApplesaleaBolsa
a22ddlares
50l poraccién

19 ENE. 1983
Selanzael Pc Lisa

o =2

24 ENE. 1984

Selanza el primer
Macintosh

17 Sep. 1985
Steve Jobs dimite

correcciones en la primera parte
de los anos noventa, cuando la
compaiia coqueted incluso con
la quiebra.

El verdadero despegue en Bol-
sa de Apple se inici6 en 1997
cuando Jobs retorné como un hi-
jo prodigo a la sede de Cuperti-
no. El lanzamiento de la nueva
gama de productos (iPod, iPhone
y iPad) ha permitido que en 14
afios los titulos se hayan revalori-
zado un 11.300%. Esta escalada
tan solo se vio interrumpida a
finales de 2008 y principios de
2009, coincidiendo con la peor
fase de la Gran Recesion.

Jobs nunca ha sido (o al me-
nos esa imagen se ha vendido de

él) un hombre con gran apego al
dinero. Desde hace bastantes
afos su salario fijo en Apple era
un simbdlico délar. El grueso de
su remuneracion se basaba en
paquetes de opciones sobre ac-
ciones. A pesar de este desapego
a lo material, su éxito empresa-
rial le convirtié en multimillona-
rio. A comienzos del pasado mes
de septiembre su fortuna alcan-
zaba 6.700 millones de délares.
El grueso de su riqueza Jobs
no se la debia a Apple sino a Dis-
ney, aunque bien mirado ambas
compafiias eran vasos comuni-
cantes para €l. Jobs tenia el 7,4%
de Disney, con un valor de merca-
do de 4.400 millones, mientras
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que sus 5,5 millones de titulos en
Apple (equivalente al 0,6% del ca-
pital) valian 2.100 millones.
Cuando a Jobs le ensefaron la
puerta de salida de Apple en
1985 no se estuvo quieto. En
1986 comproé a George Lucas su
empresa de graficos digitales
por 10 millones y la rebautizé co-
mo Pixar. El primer gran éxito
de su nuevo bebé, la pelicula Toy
Story (1995) la puso en el escapa-
rate de la industria de Hollywo-
od. En 1996 Disney compro6 Pixar
por 8.000 millones y le dio a Jobs
(que se convirti6 en su primer
accionista individual) un puesto
en el consejo de administracion.

El carisma y el olfato de Jobs
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Fuente: Bloomberg, Reuters y elaboracién propia.
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cio objetivo medio que fijan las
casas de Bolsa para las acciones
de la manzana es de 499 délares,
un 34,5% por encima de su coti-
zacion actual. Las previsiones de
los analistas apuntan a que en
dos anos la facturacién de Go-
ogle ronde los 160.000 millones
de délares (unos 120.000 millo-
nes de euros) y que el beneficio
supere los 36.000 millones de dé-
lares.

En el capital social de Apple
no hay ningn un accionista de
referencia. Los inversores que
mas peso tienen en el accionaria-
do son varias gestoras de fondos
estadounidenses. Fidelity tiene
el 5,2% de las acciones, Vanguard
Group el 3,83%, State Street tiene
el 3,8%, T Row Price el 2,66% y
Blackrock el 2,54%, por citar a
las mas importantes. Apple pago
dividendos a sus accionistas en-
tre 1987 y 1995. Desde entonces
éstos no han visto ni un délar de
los beneficios del gigante tecnolé-
gico. Esta tacafia politica de retri-
bucién se ha visto compensada
con creces por la imponente subi-
da en el precio de las acciones.

El mercado espera que el nue-
Vo equipo gestor sea capaz de se-
guir creando valor a un ritmo
que compense la ausencia de di-
videndos. Si no es asi seguro que
surgiran voces descontentas que
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