ESTRATEGIAS

Abengoa escribe su
penultimo culebron

El pulso entre los acclonistas mavoritarios v los acreedores marca
el futuro de una compania que aun emplea a 14.000 trabajadores v
factura cast 1.500 millones. Clemente Ferndndez, expresidente de
Amper, se postula como salvador.

Plataforma Sollcar de Abengoa en Sevilla.
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Desde el colapso de 2015, perderse en el laberinto de Abengoa
es tarea facil, pero la secuencia del dltimo lustro podria
resumirse asi: expansion disparatada, contabilidad
creativa, deudas monstruosas v un equipo directivo que se
marcha, con Felipe Benjumea a la cabeza, recibiendo a
cambio indemnizaciones mas propias del fatbol de élite.
Un gran conocedor de la compania sevillana que prefiere el
anonimato lanza el siguiente paralelismo para explicar el
presente: "Lo que quedan son los buitres carroneros peleando
por los restos del cadaver'. Como en una pelicula del director
Sam Peckinpah.

Del naufragio de un endeudamiento que alcanzo los 25.000
millones queda, todavia, una multinacional con 14.000
trabajadores con varios frentes abiertos. El mas importante es
el pulso que mantienen los accionistas aglutinados en la
plataforma AbengoaShares (16,7% del capital) con los
acreedores (la banca liderada por el Santander y varios
fondos buitre) respecto al futuro de la empresa, pero hay
agujeros como el del consejo de Administracion, que cuenta
solo con dos miembros y puede ser destituido en la proxima
junta general extraordinaria (a celebrar tal vez a principios de
marzo), la refinanciacion de la deuda pactada en agosto y
fracasada por la imposibilidad de la Junta de Andalucia de
aportar los 20 millones que le correspondian, o el laudo del
Estado a proposito de las primas a las renovables, que de
resolverse a favor de la compania podria aportarle 1.500
millones.



EL PULSO

En 2019, el grupo facturo 1.493 millones frente a los 7.000 de
un ejercicio como 2012 atn no empanado por el tsunami. Si
Abengoa es un cadaver, conserva un tremendo valor. Los
activos mas jugosos de la matriz se trasvasaron en 2019 a
la filial Abenewco 1, presidida hasta el 8 de enero por
Gonzalo de Urquijo, dimitido tras fracasar el dltimo plan
de refinanciacion. Segtin un portavoz de AbengoaShares, este
traspaso de activos se hizo "sin el quorum minimo necesario
en lo parece una maniobra del pool bancario para
descapitalizar la matriz".

Los accionistas aceptarian una dilucion del 50% sobre su
posicion actual. En cambio, los acreedores proponen
ejecutar parte de la deuda actual y conservar parte del
capital, inyectando liquidez y permitiendo la viabilidad de
la compania. La discordia esta en el porcentaje del
accionariado que corresponderia a los accionistas mavoritarios
(los 2.700 representados por AbengoaShares) y que va desde el
2,7% que recoge el plan elaborado en su dia por Urquijo v
respaldado por la banca, hasta el 37% que piden aquellos. "La
discusion esta en si la participacion actual de los accionistas
de la vieja Abengoa vale algo en la nueva Abenewco 1. En
teoria, si la compania es insolvente, los accionistas pierden
toda su inversion, a no ser que se venda todo v quede
remanente, cosa que no suele ocurrir porque en insolvencia se
vende peor v mas barato.(@ffa cosa s que se apc

experto en reestructuraciones.
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Felipe Benjumea fue
presidente de Abengoa
desde 1997 hasta 2015.

HOJA DE RUTA

"A Abengoa la estan dejando morir para que el resto de la
estructura sobreviva. No hay que olvidar que las deudas de la
matriz no se transmiten a las filiales. Los grandes
perjudicados son los accionistas porque son los tiltimos
de la lista si hay liquidacion. Ademas, el valor de la accion



es cada vez menor. ;Que salida tienen? Cerrar un acuerdo de
venta de acciones °, opina Ratil Jaime Maestre, profesor de
Algoritmia en el Instituto Europeo de Formacion Tecnologica.
Diaz Galvez recuerda que Abengoa estd todavia en un
preconcurso cuyo plazo es dificil de calcular debido a la
paralisis institucional derivada de la pandemia. En paralelo
corre otra fecha limite, el 1 de febrero, que es cuando debe
materializarse el acuerdo de la compania con los acreedores
financieros. "Si no te exigen la deuda, formalmente no eres
insolvente”, apunta. Esa tregua esta en el aire.

AbengoaShares muestra su hoja de ruta. En la junta
extraordinaria pretende destituir al presidente de la
matriz, Juan Pablo Lopez-Bravo, ya Margarita de la Riva
Smith (los dos consejeros actuales, ya que el tercero, Jordi
Sarrias, dimitio el 4 de enero) al entender que se han
alineado con la banca. La plataforma apuesta por
Clemente Fernandez, expresidente de Amper, como
proximo dirigente de Abengoa.Asimismo, plantea un plan
de rescate que pasa por aportar hasta 30 millones via
ampliacion de capital, cubriendo los 20 millones de la Junta de
Andalucia y exigiendo una participacién minima del 37,5% en
Abenewco 1. "Lo que necesita Abengoa es un perfil con
experiencia para liderar situaciones de maxima tension °,
afirma Ferndndez. "En 2015 mi entorno de minoritarios apoyo
la reflotacion de Amper, en aquel momento en preconcurso de
acreedores, suscribiendo varias ampliaciones de capital v
tomando el control ante la intencion del consejo de
administracion de cobrar varios bonus millonarios que
anulamos. En sociedades no cotizadas ayudo a un grupo
variado de companias en preconcursos y concursos de
acreedores entre las que hay industriales, mineras, ingenierias,
y tecnologicas ", subraya. El tiempo dird si Abengoa tiene al fin
un salvador.
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.Por que colapso Abengoa?

El mix que explica el batacazo de la mayor empresa
sevillana de la historia incluye la burbuja de las primas a
las renovables alentada por Zapatero v finiquitada por
Rajoy, la asuncion de un papel excesivo en su actividad
tradicional de ingenieria (siendo a la vez promotora,
constructora y compaiiia de servicios), los cambios
regulatorios en el bioetanol, una gestion personalista y
opaca y una contabilidad digna de los peores elementos de
Wall Street. En el pico del desastre, la deuda de la
multinacional alcanzo los 25.000 millones.

;Cual fue la solucion para salvar los
muebles?

El 11 de agosto de 2015, Abengoa anuncia un acuerdo con
sus acreedores v una decena de fondos buitre para
solucionar sus crisis de solvencia y liquidez. Felipe
Benjumea, ex presidente plenipotenciario, recibio una
indemnizacion astronomica (11,4 millones) v se garantizo
un millon adicional como asesor externo hasta diciembre
de 2016. El plan de rescate estaba, en teoria, asegurado.



;. Que ocurre actualmente?
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El tercer rescate del grupo Abengoa (que adeuda 6.000
millones) incluye la conversion de bonos en acciones de la
filial Abenewcol, con lo que acreedores y fondos de
inversion como Santander o KKR tomarian el control de la
compania. Los accionistas minoritarios, agrupados en la
plataforma AbengoaShares, advierten que los activos mas
valiosos del grupo han pasado a esta filial, de modo que la
matriz pagara el pato de la insolvencia y ellos veran
diluidas sus inversiones.



