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Pese a que en México la empres ;
tiene una posicion sélida, el problema
de sus finanzas en Espafia afect6 a

a hasta

r 1 l-
complic

sus acreedores que ya comenzaron a
demandar deudas pendientes.

Endeudada. La empresa, con base en Sevilla, Espafia, ya tiene un plan para reestructurar su deuda financiera de 9,300 mde.

L
CINTHYABIBIAN

onex se convirtié en el

primer acreedor mexica-

no de la espaiiola Abengoa

en ejercer acciones legales

en su contra por la falta

de pago. Pero no son los
tnicos a los que debe. Infonavit y varios inver-
sionistas estdn en la lista de a quienes dejé de
pagar a nivel mundial por la crisis financiera
en la que estd desde noviembre de 2015.

“A la empresa le podria llevar dos meses
declararse en insolvencia y ademds enfrentaria
un problema de desconfianza de sus acreedores”,
comenta Matthias Heck, vicepresidente de
Moody’s en un documento sobre la espaifiola.

Abengoa es una multinacional espafiola
dedicada a soluciones tecnoldgicas innovadoras
para el desarrollo sostenible en los sectores
de energia y medioambiente; ademads genera
electricidad a partir de recursos renovables, y
también transformando biomasa en biocom-

bustibles o produciendo agua potable a partir
de agua de mar.

A México llegd en 1981y gand sus primeros
contratos con la iniciativa privada. A lo largo
de su historia tuvo clientes como Pemex y CFE
y el afio pasado obtuvo un contrato de la mayor
Central de Ciclo Combinado de México, Norte
III con una capacidad de 924 Megawatts y la
Central de Cogeneracién Salina Cruz, con
una capacidad de 517 Megawatts. Este proyecto
es el séptimo activo de Abengoa en México.

Abengoa entré en crisis financiera porque en
los tiltimos 10 afios multiplicé su deuda por 10
y los ingresos no registraron el mismo compor-
tamiento. La caida en los precios del petréleo
afect6 atin mas su situacion.

Los problemas de deuda también llegaron al
pais, tan solo en México Abengoa debe cerca
de 2,000 millones de pesos (mdp) a diversos
acreedores que adquirieron algunos de los 14
bonos que tiene listados en la Bolsa Mexicana de
Valores (BMV) y en los cuales cay6 en incumpli-
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miento hace mds de un mes. El monto equivale
a 80% de sus compromisos totales.

La Compaﬁia tiene un plan parareestructurar
su deuda financiera por 9,300 millones de euros
(mde), presentado el 16 de marzo de 2016, que
incluye un canje de 70% de su deuda en capital,
lo que implica un riesgo de incumplimiento.

Abengoa, segin sus informes, suma en sus
operaciones globales reclamaciones judiciales
por deudas vencidas y no pagadas por unos 650
mde en Estados Unidos, México y Chile. Este
volumen apenas equivale a 7% de los 9,000
mde de deuda corporativa acumulados.

Las reclamaciones judiciales recibidas en lo
que va del afio suman ya 647 mde en varias
monedas como el peso mexicano, el chileno y
délares. A esto se suman 11.23 mde correspon-
dientes de la actividad de Bioenergia y proce-
dentes en sumayor parte de disputas comerciales
interpuestas en Estados Unidos. Estos impor-
tes se encuentran en fase de respuesta.

Mientras que la mayor parte de estas peticio-
nes de embargo corresponden a la divisién de
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Bioenergia, el drea de Ingenieria y Construcciéon
Industrial también ha recibido reclamos por
deudas de hasta 75,500 euros.

Infonavit, el gran acreedor mexicano

En la lista de inversionistas que confiaron en
Abengoa estd el Instituto Nacional de Vivienda
para los Trabajadores (Infonavit) pues, segtin el
informe anual del organismo, 30.15% de su
portafolio se encuentra invertido en certifica-
dos bursétiles nominales de los cuales se ad-
quirieron titulos de Abengoa México.

“La inversién es por un importe de 724
millones de pesos que representan un prome-
dio ponderado de tenencia de 33.22% sobre el
total de las emisiones vigentes de Abengoa
México”, informa el instituto.

Los primeros vencimientos en los que resulté
afectada la inversién del Infonavit se dieron a
principios de diciembre de 2015, por lo que al
cierre del ejercicio del afio pasado la posicién
se encuentra valuada a 23.26% de acuerdo
con el valor de mercado, segtin Valmer.

“El perfil crediticio de Abengoa México se ha
visto afectado por estrecha liquidez de su
empresa matriz, teniendo en cuenta las practi-
cas de intercambio de efectivo entre ambas
entidades. La filial en México cuenta con
una fuerte generacién de caja, pero en su
mayoria va hacia la matriz en Espaiia, por lo
que no podria estar disponible para las necesi-
dades en México, ademads de que la liquidez
del grupo sigue debilitindose”, explica Sandra
Beltran, analista de Moody’s.

A futuro

Abengoa México avisé a la Bolsa Mexicana de
Valores (BMV) que el perfil crediticio de la
compaiifa y su liquidez son afectados por
la crisis de la compaiifa en Espaiia. La firma
buscé a finales del afio pasado la entrada de
capital del Grupo Gestamp, conglomerado
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industrial con sede en Madrid, para mejorar

LA REESTRUCTURA
EN MARCHA

Abengoa cuenta ya con respaldo de 3 de cada 4 acreedores para
seguir negociando, esto ayudara a la posibilidad de reestructurarse.

A finales de marzo
de esteafiomasde
75% de los acree-
dores de Abengoa
demostraron su
acuerdo al plan de
salvamento, segin
la informacién en-
viada a la Comi-
sién Nacional del
Mercado de Valo-
res. Ese porcentaje
era necesario para
que la empresa
pueda seguir con
las negociaciones y logre su reestructuracion definitiva, segun informa-
cién publicada por The Financial Times.

Ahora, una vez que la empresa cuenta con el respaldo de 3 de cada
4 acreedores, buscaré llegar a un acuerdo definitivo. Para ello, tiene un
plazo de hasta siete meses, aunque espera lograrlo antes de agosto.

“Este paso clave en el proceso de reestructuracion de Abengoa (...)
permitird a la empresa completar el plan de viabilidad financiera que ya
ha sido aceptado por los prestamistas con el fin de estabilizar negocio y
proteger su liderazgo”, dijo la comparfiia en su comunicado.

“Esta es una buena noticia para Abengoa”, dijo Maxime Kogge,
analista de Spread Research, segin lo publicado por FT. “Ahora la
empresa tiene que trabajar duro para reconstruir la confianza entre sus
proveedores y socios comerciales en el sector”, agregé.

Segun las propuestas de reestructuracién, Abengoa recibiria entre
1,500 y 1,800 millones de euros.

“Ciertamente, ha habido algunos errores en el camino con Abengoa”,
dijo Pedro Nueno, profesor emérito de la iniciativa empresarial en la
escuela de negocios IESE. “Pero parece que el plan de negocio que tiene
ahora es el correcto pues ha permitido obtener un poco de recursos en
efectivo a corto plazo”, afiadié.

Adicionalmente a mediados de abril un Tribunal de Insolvencia en
Delaware autorizé a la empresa vender activos en Estados Unidos.

Los tribunales acordaron homologar el acuerdo de espera o standstill
concedido a Abengoa en Espafia, con lo que los acreedores
estadounidenses no pueden desde esa fecha iniciar procedimientos
judiciales contra la empresa hasta noviembre.

La planta solar de Sevilla es una de sus intalaciones para
el desarrollo sostenible en energia.

EL DESPLOME

El precio de las acciones de Abengoa ha caido mas de 50% en 6 meses.
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sus condiciones financieras, pero las negocia-
ciones fracasaron pues Abengoa no consiguié
avanzar con sus acreedores bancarios.

“La tesoreria centralizada de Abengoa
concentra todos los recursos liquidos de sus
empresas subsidiarias. Como consecuencia,
posiblemente incumpla con las obligaciones
de pago préximas, tanto de intereses como de
los certificados bursitiles de corto plazo”, in-
formé la firma a la BMV.

Los analistas de Moody’s advirtieron que la
compaiifa posee una capacidad crediticia por
debajo del promedio. A los tenedores de certi-
ticados bursitiles de corto plazo, Abengoa les
debe 70,000 délares, segiin Monex, que es el
representante de los inversionistas.

Enlos tltimos 30 afios, la espafiola se habia
asociado solo con las empresas mexicanas
estatales de energfa para la construccién y
concesién de proyectos. Por eso, después de
la reforma energética de 2013, los proyectos
de Abengoa parecian prometedores, incluso,
contemplaban sus primeros planes en un for-
mato independiente, asi como asociaciones
con otras empresas privadas.
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En el dltimo aflo, Abengoa consigui6 con
CFE construir y operar durante 25 aflos una
planta de ciclo combinado en Ciudad Juérez,
Chihuahua; asf como un trato con Pemex y la
empresa italiana para instalar una planta de
energia eléctrica y térmica para la refineria
de Salina Cruz, Oaxaca. Para estos dos planes
Abengoa comprometi6 una inversién de mds de
2,000 mdd para los préximo afios. Se estima
que la espafiola tiene proyectos en México por
un total de 5,000 mdd al afio.

Sin embargo, explica un analista que pidié
el anonimato, la situacién de la empresa es
muy compleja, incluso por un tema de precios
del petréleo que al estar a la baja reduce la
demanda de otros productos renovables.
Afiade que le parece dificil que pueda cumplir
con sus compromisos en el corto plazo aunque
operativamente la compaiiia sea solvente y
podria obtener financiamiento y acuerdos en
el mediano plazo.

En México, Abengoa es propietario de un
portafolio que incluye 13 proyectos de energia
convencional, ocho de energia limpia y 11
plantas industriales. @





