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Los cinco puntos del plan de salvacion de Abengoa

La compafiia mantendra una deuda de cerca de 5,000 millones tras la reestructuracion. Se
guedara con unos 3,700 millones de deuda antigua a los que se sumaran 1,200 de dinero.

El primer aviso a navegantes de Abengoa llegé en noviembre de 2014, cuando Fitch desmonté la contabilidad de su deuda.
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Destap6 1,500 millones de euros en préstamos que estaban respaldados por la matriz, pero que no unos aparecian asi en las
cuentas. La agencia de calificacion rehizo la ratio de endeudamiento del grupo de ingenieria hasta duplicarla: la situ6é en cuatro
veces el beneficio bruto de explotacion (ebitda), frente a las 2.1 veces reportadas a la CNMV. Este aparente error contable hizo
saltar todas las alarmas.

La ampliacion de capital frustrada por 650 millones de euros y el paso atras en noviembre de Gonvarri como caballero blanco del
grupo provocaron que la firma solicitara el preconcurso de acreedores el dia 25 de ese mes. Desde entonces, la batalla entre los
distintos implicados ha sido total. Los socios de control de Abengoa, la familia Benjumea a través de Inversion Corporativa,
peleaban contra los acreedores por mantener un peso relevante en el nuevo grupo, pero finalmente se han dado de bruces con

la realidad y se conformaran con una participacién simbdlica de un maximo del 2.5 por ciento.

Algunos bancos del G7 prefirieron en un principio optar por el concurso de acreedores, pero los fondos que han comprado la
deuda cotizada, unidos en torno a Houlihan Lokey, se han comprometido a inyectar la liquidez. Hoy se conoceran detalles de los
planes industriales y financieros. Estas son las cinco claves de la nueva Abengoa.

Capitalizacion. La metamorfosis del 70% de la deuda

La medida estrella del plan de salvamento es que méas de 6,000 millones de euros de deuda corporativa se transforme en
acciones de Abengoa. Queda por concretar el precio al que se ejecutard esa ampliacién de capital, previsiblemente por encima
del precio de cotizacién. Las acciones A, con 100 derechos de voto, cerraron ayer con una caida del 3.3%, hasta los 0.752
euros, mientras que las B, con un Unico derecho politico cedieron un 1%, hasta 0.303 euros. El plan es eliminar la actual
estructura dual de titulos. Los 50,000 pequefios accionistas deberan esperar para ver como reacciona el valor a la avalancha de
acciones que supondra la conversion de ese importe de deuda en capital. De entrada, los actuales accionistas, incluida la familia
Benjumea a través de Inversién Corporativa, se quedaran con un 5% del capital. Este importe esta valorado en menos de 70

millones de euros, segun la tasacion de los acreedores conforme al plan de negocio central elaborado por KPMG.

Propietarios. Los fondos tendran el 55% del capital

Los nuevos duefios de Abengoa seran los fondos que controlan la deuda. Son ellos, agrupados en torno a Houlihan Lokey, los
que inyectaran el grueso de los mas de 1,200 millones de euros de dinero nuevo que la compafiia requiere para poner en
marcha su plan de negocio.



Las firmasque controlaran el grupo son Attestor, Blackrock, Centerbridge, Delta A. M., D.E. Shaw, Elliott Management, Eton
Park, Invesco, KKR, Oak Hill Advisors y Varde.

Los acreedores que aporten liquidez de nuevo cufo tendran el 55% del capital. Los propietarios de la deuda antigua controlaran
el 35%; y los que aporten avales por 800 millones, necesarios para la supervivencia de la firma, se quedaran con un 5%. Los
actuales accionistas podran doblar su participacion siempre que el grupo que preside desde el 1 de marzo Antonio Fornieles
devuelva en tiempo y forma los mas de 4,900 millones de euros de deuda con los que debera cargar a partir del acuerdo.

Negocios. Se centrara solo en laingenieria

Abengoa centrara su estrategia en construcciones para terceros y en proyectos llave en mano y concesiones, con los que
lograra un margen de ebitda entre el 8.75% y el 14%, segln los calculos de uno de sus asesores, Alvarez & Marsal. Se propone
ademas realizar ventas en los préximos afios de activos por unos 1,500 millones de euros, de los que unos 1,000 millones
vendran de la divisién de bionenergia, el gran problema para la empresa en los Ultimos ejercicios. Lo que ocurre es que hasta
que no esté aprobado el acuerdo de reestructuracién no se espera que se cierre ninguna desinversion. La compafiia no prevé
desprenderse del 41% que conserva de Atlantica Yield (antiguamente Abengoa Yield), pues le sirve como garantia para obtener
financiacion y su valor crecera con el paso del tiempo si se lleva a cabo con éxito el plan de negocio.

Plantilla. Reduccion minima en Espafia

El nimero de trabajadores de Abengoa ronda en todo el mundo los 28,000, de los que unos 5,000 estan en Espafa. De entrada,
el grupo no esta renovando los contratos de los empleados temporales y habra una desconsolidacién de la fuerza laboral que
esté adscrita a negocios que se vendan, como los relacionados con la bionenergia. Pero fuentes conocedoras de la compafia
descartan un ajuste drastico en la plantilla de Espafia, en su mayor parte ingenieros con alta cualificacion. Los negocios a los
que la nueva Abengoa dedicara todas sus fuerzas los necesitara.

Firma del acuerdo. La fecha limite es el 28 de marzo

El plan de viabilidad debe recibir adhesiones que representen a acreedores con, al menos, el 75% de la deuda financiera. Los
primeros y segundos espadas de los comités negociadores de los bancos y los bonistas de Houlihan suponen mas del 60%,
pero necesitan un 15% adicional. De ahi que la compafiia haya citado hoy a todos sus acreedores para conseguir el maximo
numero de apoyos. La fecha limite para evitar el concurso es el 28 de marzo; si para ese dia Abengoa no ha obtenido el quérum
necesario, todo el proceso quedaria en manos del juez. A los proveedores les ha propuesto una quita de entre el 50% y el 60%.
Del 40% restante, promete abonar un 30% antes del 30 de junio de este afio y el resto, el 30 junio de 2017.



