CASTILLA Y LEON / ECONOMIA DE LA EMPRESA / JUNIO 16 / EXAMEN RESUELTO

1. ELIJA UNA OPCION ENTRE LA OPCION “A” Y LA OPCION “B” Y RESPONDA
UNICAMENTE A LAS PREGUNTAS DE LA OPCION ELEGIDA.

2. RESUELVA EL TEST EN LAS HOJAS EN BLANCO QUE SE LE FACILITAN PARA
ESCRIBIR LAS RESPUESTAS Y NO EN LAS HOJAS DE PLANTEAMIENTO DEL EXAMEN.

3. CRITERIOS DE CORRECCION:

PRIMERA PARTE: El test se valorara del siguiente modo:

- Cada pregunta acertada afiade un punto.

- Cada pregunta no acertada resta 0,33 puntos.

- Las preguntas en blanco no puntian.
La suma total se dividira entre 16 y se multiplicara por 4, dando como resultado la nota de la
primera parte.

SEGUNDA PARTE: El gjercicio practico se corregira valorando cada epigrafe con un maximo
de 1 punto. El total se dividira entre el nimero de epigrafes y se multiplicara por 3, dando como
resultado la nota de la segunda parte.

TERCERA PARTE: El comentario de texto se valorara aplicando los mismos criterios que en
la segunda parte.

OPCION A
1 PARTE — PREGUNTAS DE TEST

1. Una empresa publica es aquella que:
a.- Ofrece bienes publicos en el mercado.
b.- Recibe su capital de muchas personas.
c.- Cuyo capital pertenece a una Administracion publica.

2. Indique la clasificacion de El Corte Inglés dentro de los tipos de empresas que considera mas
conveniente:
a.- Empresa privada, de tamafio grande del sector terciario.
b.- Empresa privada, de tamaiio grande del sector primario.
c.- Empresa publica, de tamaiio grande del sector primario.

3. Cuando una empresa adquiere bienes de inmovilizado material para aumentar su linea de
productos, se trata de:
a.- Crecimiento externo.
b.- Crecimiento interno.
c.- Crecimiento vertical.

4. Uno de los inconvenientes de las multinacionales es:
a.- La escasez de recursos.
b.- La escasa capacidad para adaptarse con rapidez.
c.- La ausencia de economias de escala.
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5. Algunos de los principios empleados en el disefio organizativo son:
a.- Autoridad, unidad de mando y coordinacion.
b.- Segmentaciéon del mercado y diversificacion.
c.- Umbral de rentabilidad y costes fijos.

6. La motivacion de los trabajadores:
a.- Mejora el liderazgo.
b.- Mejora la productividad.
c.- Mejora el capital social.

7. Si una empresa subcontrata externamente ciertas actividades, esta llevando a cabo un proceso de:
a.- Deslocalizacion.
b.- Outsourcing.
c.- Factoring.

8. Si una maquina ha producido en un periodo determinado 10.000 unidades de producto y ha
estado funcionando 3.000 horas, su productividad se calcula:
a.- 10.000 / 3.000
b.- 10.000 — 3.000
c.- No puede calcularse con esos datos.

9. ;Qué fases tiene el ciclo de vida de un producto?:
a.- Introduccion, crecimiento y estancamiento.
b.- Introduccion, crecimiento, madurez y declive.
c.- Introduccion, expansion, estancamiento y desaparicion.

10. Un mercado caracterizado por pocos oferentes y muchos demandantes se denomina:
a.- Competencia perfecta.
b.- Oligopolio de oferta.
c.- Monopolio.

11. Dados unos flujos de caja, cuanto mayor sea el tipo de descuento:
a.- Menor sera el valor actual neto de la inversion.
b.- El tipo de descuento no influye en el valor actual neto de la inversion.
c.- Mayor sera el valor actual neto de la inversion.

12. El capital social de la empresa es:
a.- El dinero que l1a empresa tiene a su nombre en una cuenta corriente.
b.- La valoracion de la empresa en el mercado.
¢.- Un componente de los fondos propios de la empresa.

13. Son usuarios internos principales de la informacién contable proporcionada por la empresa:
a.- Los clientes y proveedores.
b.- La hacienda publica.
c.- Los accionistas y trabajadores de la empresa.

14. Si se divide el activo corriente entre el pasivo corriente se obtiene el ratio de:
a.- Liquidez.
b.- Garantia.
c.- Acid Test.
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15. ;Cual de los siguientes elementos no forma parte del Pasivo?:
a.- Proveedores.
b.- Clientes.
c.- Acreedores.

16. Las materias primas son mercancias adquiridas por la empresa para:
a.- Transformarlas en el proceso productivo de la empresa.
b.- Venderlas sin transformacion previa.
c.- Sustituir las piezas o componentes que se puedan deteriorar en instalaciones y maquinaria.

2° PARTE — EJERCICIO PRACTICO

A partir de la informacion de una empresa, poseedora de varios canales de television, que se ofrece
mas abajo,

SE PIDE:

a.- Calcule la rentabilidad financiera y el margen sobre ventas para ambos periodos de tiempo
(considere que los valores patrimoniales son valores medios del periodo analizado).

b.- Calcule la rotacion y el apalancamiento para ambos periodos de tiempo (considere que los
valores patrimoniales son valores medios del periodo analizado).

c.- A partir de los cadlculos anteriores, analice la evolucion y el origen de la rentabilidad financiera
en los dos aiios.

ACTIVO t t-1 PATR. NETO Y PASIVO t t-1
ACTIVO NO 781.938 798.952 | PATRIMONIO NETO 880.887 774.909
CORRIENTE
Inmovilizado intangible 733.309 749.273 | Capital 600.000 550.000
Inmovilizado material 48.629 49.679 | Reservas 221.395 220.748
ACTIVO CORRIENTE 501.388 337.238 | Resultado 59.492 4.161
Existencias 1.610 4.701 | PASIVO NO CORRIENTE 176.050 119.650
Deudores comerciales 223.996 219.763 | Deudas a largo plazo 176.050 119.650
Disponible 275.782 112.774 | PASIVO CORRIENTE 226.389 241.631

Deudas a corto plazo 100 80

Acreedores Comerciales 226.289 241.551

TOTAL ACTIVO 1.283.326 | 1.136.190 | TOTAL PN Y PASIVO 1.283.326 | 1.136.190
t t-1
Ventas 458.684 393.768
Resultado del ejercicio 59.492 4.161

3" PARTE - COMENTARIO DE TEXTO

Las fabricas dejan China y vuelven a Europa: salarios y costes laborales, la clave.
elEconomista.es 1/12/2014

La devaluacion interna a la que se esta sometiendo la eurozona sigue con paso firme. Primero fue el
crecimiento de las exportaciones y el superavit por cuenta corriente que sera el mayor del mundo el
afio que viene, superando las cifras obtenidas por China en 2007. Ahora, las empresas que un dia se
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fueron a China en busca de menores costes laborales comienzan a volver a Europa, que podria
empezar a vivir un proceso de 'reindustrializacién'.

Tal y como publica Reuters, las compaiiias estin volviendo a 'casa’. Y es que mientras que en la
eurozona los salarios se han congelado en muchos paises e incluso han caido en otros tantos desde el
comienzo de la crisis, en China los costes laborales (el total de los costes para el empleador) han
mantenido una tendencia totalmente opuesta y han seguido creciendo.

Ante esta situacion, muchas empresas que en su dia se fueron a la mayor economia de Asia ahora
estan volviendo, ya no les compensa tener alli sus fabricas.

China ya no es barata.

El incremento de los costes laborales, la dificultad para supervisar el proceso de produccion y coste
que supone producir en China bienes y servicios para terminar vendiéndolos en Occidente, se han
convertido en los principales alicientes de estas empresas para volver a sus paises de origen.

Los sectores que estan liderando esta maniobra de 'retirada' son el textil, calzado y empresas de
electronica, que estin comenzando a apreciar el valor afiadido que aporta la marca Made in Europe.
Ademads, de unos costes laborales estancados y un capital humano de gran cualificacion, que
convierten a la eurozona en una region atractiva para las empresas.

Varios paises de la eurozona estin apostando por atraer capital. Un ejemplo para Reuters es
Espaiia: los sindicatos han aceptado flexibilizar el marco legislativo que regula el mercado laboral,
lo que ha impulsado a empresas como Ford o Peugeot Citroen a abrir nuevas lineas de montaje.

La vuelta a Europa de varias firmas corresponde tanto a la flexibilizacion del mercado laboral en el
Viejo Continente como al incremento de los salarios en China, que en el sector manufacturero han
crecido un 364% entre 2004 y 2014, segtin datos de AlixPartners.

Segiin Boston Consulting Group, los costes en el sector manufacturero son en China solamente un
4% inferiores a los de EEUU, mientras que en 2004 esta diferencia era del 14%.

Desde Italia sefialan que los envios desde China son lentos, lo que se convierte en un gran problema
para las empresas de moda. Los clientes de las firmas italianas quieren los tltimos modelos lo mas
rapido posible, cosas de la moda. Por eso, por ejemplo, la marca de moda italiana Piquadro decidido
emprender el camino de vuelta hacia Italia.

La vuelta de las empresas a la eurozona es otro paso mas que acerca al area monetaria a convertirse
en la 'nueva China. El Viejo Continente disfruta de enormes superavits por cuenta corriente y poco
a poco comienza a ser uno de los centros de producciéon del mundo.

CONTESTE A LAS SIGUIENTES PREGUNTAS:

a.- Defina desde el punto de vista econémico los siguientes conceptos: crecimiento, salario, capital
humano y produccion.

b.- La localizacion empresarial.

c.- Identifique en el texto las razones de la vuelta a Europa de las empresas. ;En términos
econémicos como denominaria estos procesos de movimientos de empresas de un pais a otro?
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OPCION B
1* PARTE — PREGUNTAS DE TEST

1. Un sector muy concentrado es aquel:
a.- En el que muchas empresas tienen cuotas de mercado pequeiias.
b.- Hay poca distancia entre la localizacion de la empresa y sus clientes.
c.- En el que las ventas totales del sector se reparten entre muy pocas empresas.

2. Una empresa se diversifica cuando:
a.- Aumenta su capacidad productiva.
b.- Aumenta el tipo de productos o servicios que vende.
c.- Abre una nueva planta de produccion en otro lugar.

3. La cercania a las fuentes de suministro de materias primas es un factor de localizacion
fundamental para:
a. Una empresa dedicada a las conservas de pescado.
b. Un hotel.
c. Un concesionario de automoviles.

4. Una ventaja de las pymes frente a las grandes empresas es:
a.- La mayor facilidad para implantar un estilo de direccién participativo.
b.- Su mayor poder de negociacion frente a clientes y proveedores.
¢.- Su mayor capacidad financiera.

5. La divisién del trabajo y la especializacion son dos principios de:
a.- La organizacion de empresas.
b.- La investigacion de mercados.
c.- La segmentacion de mercados.

6. Si el director de ventas se plantea un nivel de ventas para el afio de 50 000€, se esta planteando:
a.- Un objetivo de ventas.
b.- Una politica de ventas.
c.- Una estrategia de ventas.

7. Por encima del umbral de rentabilidad o punto muerto:
a.- La empresa tiene pérdidas.
b.- La venta de productos genera beneficios.
c.- La empresa debe ampliar capital.

8. Los costes fijos:
a.- Se multiplican por el nimero de unidades producidas para hallar los costes variables.
b.- Son siempre superiores a los costes variables.
c.- Se suman a los costes variables para obtener los costes totales de la empresa.

o

. (Cual de las siguientes empresas pertenece al sector industrial?:
a.- Un concesionario de automoviles.
b.- Una empresa fabricante de tornillos.
c.- Una peluqueria.
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10. En cuanto a los datos secundarios en un estudio de mercado:
a.- Su recogida suele ser costosa y especifica para dicho estudio.
b.- Suele tratarse de datos ya utilizados con anterioridad.
c.- Se trata de datos que provienen de encuestas elaboradas especificamente para dicho estudio.

11. Al tiempo necesario para recuperar una inversioén con los flujos obtenidos se le denomina:
a.- Plazo de Recuperacion.
b.- TIR.
c.- Periodo de capitalizacion.

12. Si una empresa tiene exceso de liquidez:
a.- Deberia solicitarse una financiacion a corto plazo por la diferencia.
b.- Esta proxima a la suspension de pagos.
c.- Existe riesgo de mantener activos improductivos en el balance.

13. El patrimonio neto de la empresa esta formado por:
a.- Las cantidades iniciales aportadas por los socios y no varia nunca.
b.- Las cantidades iniciales aportadas por los socios mas los dividendos repartidos.
c.- Los fondos aportados por los propietarios y la autofinanciacion.

14. Podemos entender la amortizacion como:
a.- La expresion contable de la pérdida de valor de determinados activos empresariales.
b.- La expresion contable de la pérdida de valor en el mercado de los activos empresariales.
c.- La expresion contable de la pérdida de capacidad de uso adecuado de los activos
empresariales.

15. El balance de una empresa ofrece informacion de:
a.- Los recursos y deudas de una empresa.
b.- Gastos e ingresos del ejercicio.
c.- Entradas y salidas de tesoreria.

16. Indique la opcion en que los elementos del inmovilizado material se ordenan de menor a mayor
liquidez:
a.- Terrenos y bienes naturales, mobiliario, mercaderias, deudores, efectos comerciales a cobrar.
b.- Terrenos y bienes naturales, deudores, efectos comerciales a cobrar, mobiliario, mercaderias.
c.- Terrenos y bienes naturales, mobiliario, deudores, efectos comerciales a cobrar, mercaderias.

2° PARTE — EJERCICIO PRACTICO

Una empresa dedicada a la fabricacion de envases de carton para conservas de tomate, estima que
puede fabricar y vender 80 000 envases de cartéon al aiio, lo cual le supone unos costes fijos de 78 000
unidades monetarias (u. m.) y unos costes variables de 2,5 u. m. El precio de venta de cada envase de
carton es de 9 u. m.

SE PIDE:

a.- Calcule el punto muerto y razone su significado.

b.- Represéntelo graficamente.
¢.- Calcule el resultado suponiendo que la empresa vendiera s6lo 70 000 unidades.
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3 PARTE - COMENTARIO DE TEXTO

Abengoa ofrece otras garantias para lograr dinero extra
PABLO M. SIMON / LAURA SALCES MADRID 26-01-2016, Cincodias.com

Abengoa necesita un crédito de emergencia de mas de 160 millones para sobrevivir hasta marzo.
Los bonistas estan dispuestos, pero quieren garantias de Atlantica de Yield, ahora en poder de la
banca. Como contrapartida, el grupo ofrece en prenda plantas de bionergia.

El plan de viabilidad de Abengoa ya estd en manos de la banca, después de que ayer lo ratificara el
consejo de administracion. El grupo planea venta de activos por unos 1500 millones de euros, entre
los que destacan todos los relacionados con bionergia “de primera generacion” tasados en libros en
2500 millones, pero valorados para la venta en torno a 1000 millones.

El 41,5 % que Abengoa conserva en su Atlantica Yield su filial cotizada en Wall Street, valorado en
unos 700 millones de euros, no esta incluido en el plan de desinversiones, seglin fuentes proximas a
la compaiiia. “Su interés es estratégico y su desinversion solo se contemplaria en el peor escenario”,
afirman estas fuentes.

Pero antes de nada, el asunto que la compaiiia que preside José Dominguez Abascal debe resolver
de forma inminente es el de la liquidez de supervivencia hasta el 28 de marzo, cuando concluye el
periodo de preconcurso. Si a esa fecha no se ha obtenido un acuerdo mayoritario entre todos los
acreedores, se decretaria automaticamente el concurso de acreedores.

El dinero necesario para los dos proximos meses esta cifrado en unos 160 millones, que serian en
forma de crédito, y entre 100 y 150 millones adicionales por ventas inminentes de activos
inmobiliarios. Entre estas ultimas estan su sede historica en la avenida de Buharia en Sevilla, la
enajenacion de sus antiguas oficinas en Madrid —ya realizada— y la desinversion de terrenos y de
una planta de energia solar en Abu Dabhi.

Los bancos que forman el G7-Santander, CaixaBank, Bankia, Popular, Sabadell, HSBC y Crédit
Agricole— ya inyectaron 106 millones de liquidez de emergencia el 24 de diciembre, cambio de una
garantia del 17,2 % de Atlantica Yield. Ahora los bonistas agrupados en torno al banco de inversion
Houlihan Lokey —duefios de bonos por mas de 1500 millones de euros— estian dispuestos a tomar el
relevo y permitir que la empresa siga a flote.

Mientras que la deuda cotizada supone el 43 % del pasivo financiero corporativo (de 8900 millones
de euros a finales de septiembre), el 57 % estd en manos de entidades financieras. La compaiiia
necesita llegar a un acuerdo con los acreedores cuyos créditos representen al menos tres quintas
partes del pasivo y por al menos el 75 % del pasivo en manos de la banca para evitar entrar en
concurso de acreedores.

Pero los duefios de la deuda cotizada, entre los que se encuentra BlackRock, AIG, Invesco, D.E.
Shaw, Varde y Centerbridge han puesto unas lineas rojas. Primero, quieren que la banca del G7
ceda las garantias del 8,2 % que tienen en Atlantica Yield (Abengoa Yield hasta hace unos dias) que
la compaiiia les concedié a finales del afio pasado por un crédito de 125 millones entregado en
septiembre. Segundo, exigen un tipo de interés del 15 % anual mas un 10 % al vencimiento.

La compaiiia asegura que el crédito, que previsiblemente se ejecutara en dos tramos —uno inmediato
de 100 millones y otro de alrededor de 60 en una primera fase—, se firmara a finales de la primera
semana o comienzos de la proxima. Abengoa esta dispuesta a sustituir el colateral de Yield de ese
crédito de septiembre por activos de bionergia que estian a la venta.
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Otro punto de friccion es el tipo de interés de ese crédito de emergencia. Los bonistas, para un
crédito con vencimiento a un afio, exigen en conjunto un interés del 25 %, mientras que el préstamo
de los bancos, a tres meses, fue al 5 %. “Se estd en un proceso de negociacion que implicaria una
rebaja de las expectativas de los bonistas al tiempo que los bancos subirian lo que ellos estin
cobrando”, sefialan fuentes cercanas a las negociaciones.

CONTESTE A LAS SIGUIENTES PREGUNTAS:

a.- Defina desde el punto de vista economico los siguientes conceptos: Consejo de administracion,

activos, liquidez y acreedores.

b.- Seinale las situaciones principales de equilibrio y desequilibrio patrimonial en una empresa
indicando las caracteristicas fundamentales de las mismas.

c.- En el texto se hace referencia a dos vias por las que Abengoa pretende obtener liquidez a muy
corto plazo. Indique, bajo su punto de vista, cuales son las ventajas e inconvenientes de cada una
de las dos vias.
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RESPUESTAS:
OPCION B
1* PARTE — PREGUNTAS DE TEST
1. Un sector muy concentrado es aquel:
a.- En el que muchas empresas tienen cuotas de mercado pequeiias.

b.- Hay poca distancia entre la localizacion de la empresa y sus clientes.
c.- En el que las ventas totales del sector se reparten entre muy pocas empresas.

2. Una empresa se diversifica cuando:
a.- Aumenta su capacidad productiva.
b.- Aumenta el tipo de productos o servicios que vende.
c.- Abre una nueva planta de produccion en otro lugar.

3. La cercania a las fuentes de suministro de materias primas es un factor de localizacion
fundamental para:
a. Una empresa dedicada a las conservas de pescado.
b. Un hotel.
¢. Un concesionario de automoviles.

4. Una ventaja de las pymes frente a las grandes empresas es:
a.- La mayor facilidad para implantar un estilo de direccién participativo.
b.- Su mayor poder de negociacion frente a clientes y proveedores.
c.- Su mayor capacidad financiera.

5. La division del trabajo y la especializacion son dos principios de:
a.- La organizacion de empresas.
b.- La investigacion de mercados.
c.- La segmentacion de mercados.

6. Si el director de ventas se plantea un nivel de ventas para el afio de 50 000€, se esta planteando:
a.- Un objetivo de ventas.
b.- Una politica de ventas.
c.- Una estrategia de ventas.

7. Por encima del umbral de rentabilidad o punto muerto:
a.- La empresa tiene pérdidas.
b.- La venta de productos genera beneficios.
c.- La empresa debe ampliar capital.

=]

. Los costes fijos:
a.- Se multiplican por el nimero de unidades producidas para hallar los costes variables.
b.- Son siempre superiores a los costes variables.
c.- Se suman a los costes variables para obtener los costes totales de la empresa.

o

. (Cual de las siguientes empresas pertenece al sector industrial?:
a.- Un concesionario de automoviles.
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b.- Una empresa fabricante de tornillos.
c.- Una peluqueria.

10. En cuanto a los datos secundarios en un estudio de mercado:
a.- Su recogida suele ser costosa y especifica para dicho estudio.
b.- Suele tratarse de datos ya utilizados con anterioridad.
c.- Se trata de datos que provienen de encuestas elaboradas especificamente para dicho estudio.

11. Al tiempo necesario para recuperar una inversion con los flujos obtenidos se le denomina:
a.- Plazo de Recuperacion.
b.- TIR.
c.- Periodo de capitalizacion.

12. Si una empresa tiene exceso de liquidez:
a.- Deberia solicitarse una financiacion a corto plazo por la diferencia.
b.- Est4 proxima a la suspension de pagos.
c.- Existe riesgo de mantener activos improductivos en el balance.

13. El patrimonio neto de la empresa esta formado por:
a.- Las cantidades iniciales aportadas por los socios y no varia nunca.
b.- Las cantidades iniciales aportadas por los socios mas los dividendos repartidos.
c.- Los fondos aportados por los propietarios y la autofinanciacion.

14. Podemos entender la amortizaciéon como:
a.- La expresion contable de 1a pérdida de valor de determinados activos empresariales.
b.- La expresion contable de la pérdida de valor en el mercado de los activos empresariales.
c.- La expresion contable de la pérdida de capacidad de uso adecuado de los activos empresariales.

15. El balance de una empresa ofrece informacién de:
a.- Los recursos y deudas de una empresa.
b.- Gastos ¢ ingresos del ejercicio.
c.- Entradas y salidas de tesoreria.

16. Indique la opcion en que los elementos del inmovilizado material se ordenan de menor a mayor
liquidez:
a.- Terrenos y bienes naturales, mobiliario, mercaderias, deudores, efectos comerciales a cobrar.
b.- Terrenos y bienes naturales, deudores, efectos comerciales a cobrar, mobiliario, mercaderias.
c.- Terrenos y bienes naturales, mobiliario, deudores, efectos comerciales a cobrar, mercaderias.

2* PARTE — EJERCICIO PRACTICO

Una empresa dedicada a la fabricacion de envases de cartéon para conservas de tomate, estima que
puede fabricar y vender 80 000 envases de carton al aiio, lo cual le supone unos costes fijos de 78 000
unidades monetarias (u. m.) y unos costes variables de 2,5 u. m. El precio de venta de cada envase de
carton es de 9 u. m.

SE PIDE:

a.- Calcule el punto muerto y razone su significado.
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El punto muerto es el numero de unidades (Q) en el que
se igualan los costes y los ingresos:

CT=1

CF+CVMxQ=pxQ

78 000 +2,5Q =9Q

6,5Q =78 000

Q=12 000 envases

El punto muerto son 12000 envases, a partir de esta cantidad la empresa obtendra beneficios, si
produce por debajo de su punto muerto o umbral de rentabilidad, la empresa tendra pérdidas.

Datos:

CF =78 000 u. m.

CVM =25u.m./ud.

P=9u m./ud

Capacidad productiva = 80 000 envases

b.- Represéntelo graficamente.
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c.- Calcule el resultado suponiendo que la empresa vendiera s6lo 70 000 unidades.
Beneficio=1-CT
B=pxQ-(CF+CVMxQ)
B=9x 70000 - (78 000 + 2,5 x 70 000)
B =630 000 - 253 000 =377 000 u. m.

3 PARTE - COMENTARIO DE TEXTO

Abengoa ofrece otras garantias para lograr dinero extra
PABLO M. SIMON / LAURA SALCES MADRID 26-01-2016, Cincodias.com

Abengoa necesita un crédito de emergencia de mas de 160 millones para sobrevivir hasta marzo.
Los bonistas estan dispuestos, pero quieren garantias de Atlantica de Yield, ahora en poder de la
banca. Como contrapartida, el grupo ofrece en prenda plantas de bionergia.

El plan de viabilidad de Abengoa ya esta en manos de la banca, después de que ayer lo ratificara el
consejo de administracion. El grupo planea venta de activos por unos 1500 millones de euros, entre
los que destacan todos los relacionados con bionergia “de primera generacion” tasados en libros en
2500 millones, pero valorados para la venta en torno a 1000 millones.
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El 41,5 % que Abengoa conserva en su Atlantica Yield su filial cotizada en Wall Street, valorado en
unos 700 millones de euros, no esta incluido en el plan de desinversiones, segiin fuentes préximas a
la compaiiia. “Su interés es estratégico y su desinversion solo se contemplaria en el peor escenario”,
afirman estas fuentes.

Pero antes de nada, el asunto que la compaiiia que preside José Dominguez Abascal debe resolver
de forma inminente es el de la liquidez de supervivencia hasta el 28 de marzo, cuando concluye el
periodo de preconcurso. Si a esa fecha no se ha obtenido un acuerdo mayoritario entre todos los
acreedores, se decretaria automaticamente el concurso de acreedores.

El dinero necesario para los dos proximos meses esta cifrado en unos 160 millones, que serian en
forma de crédito, y entre 100 y 150 millones adicionales por ventas inminentes de activos
inmobiliarios. Entre estas ultimas estan su sede historica en la avenida de Buhaira en Sevilla, la
enajenacion de sus antiguas oficinas en Madrid —ya realizada— y la desinversion de terrenos y de
una planta de energia solar en Abu Dhabi.

Los bancos que forman el G7 —Santander, CaixaBank, Bankia, Popular, Sabadell, HSBC y Crédit
Agricole— ya inyectaron 106 millones de liquidez de emergencia el 24 de diciembre, cambio de una
garantia del 17,2 % de Atlantica Yield. Ahora los bonistas agrupados en torno al banco de inversién
Houlihan Lokey —duefios de bonos por mas de 1500 millones de euros— estan dispuestos a tomar el
relevo y permitir que la empresa siga a flote.

Mientras que la deuda cotizada supone el 43 % del pasivo financiero corporativo (de 8900 millones
de euros a finales de septiembre), el 57 % esta en manos de entidades financieras. La compaiiia
necesita llegar a un acuerdo con los acreedores cuyos créditos representen al menos tres quintas
partes del pasivo y por al menos el 75 % del pasivo en manos de la banca para evitar entrar en
concurso de acreedores.

Pero los dueiios de la deuda cotizada, entre los que se encuentra BlackRock, AIG, Invesco, D. E.
Shaw, Varde y Centerbridge, han puesto unas lineas rojas. Primero, quieren que la banca del G7
ceda las garantias del 8,2 % que tienen en Atlantica Yield (Abengoa Yield hasta hace unos dias) que
la compaiiia les concedio a finales del afio pasado por un crédito de 125 millones entregado en
septiembre. Segundo, exigen un tipo de interés del 15 % anual mas un 10 % al vencimiento.

La compaiiia asegura que el crédito, que previsiblemente se ejecutara en dos tramos —uno inmediato
de 100 millones y otro de alrededor de 60 en una primera fase—, se firmara a finales de la primera
semana o comienzos de la préxima. Abengoa esta dispuesta a sustituir el colateral de Yield de ese
crédito de septiembre por activos de bionergia que estin a la venta.

Otro punto de friccion es el tipo de interés de ese crédito de emergencia. Los bonistas, para un
crédito con vencimiento a un afio, exigen en conjunto un interés del 25 %, mientras que el préstamo
de los bancos, a tres meses, fue al 5 %. “Se esta en un proceso de negociacion que implicaria una
rebaja de las expectativas de los bonistas al tiempo que los bancos subirian lo que ellos estin
cobrando”, sefialan fuentes cercanas a las negociaciones.

CONTESTE A LAS SIGUIENTES PREGUNTAS:

a.- Defina desde el punto de vista econémico los siguientes conceptos: Consejo de administracién,
activos, liquidez y acreedores.
El consejo de administracion es el 6rgano de gestion y representacion de las sociedades andnimas.
Sus miembros son elegidos por la junta general. Puede adoptar varias formas: unipersonal o
administrador Uinico, varios administradores solidarios 0 mancomunados, o consejo de administracion
en el que los miembros (tres 0 mas) gestionan y representan a la sociedad colectivamente.
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Los activos son los bienes y derechos de cobro que tiene una empresa. Los activos son una de las
partes del patrimonio de la empresa que se representa en el balance, la contrapartida es el patrimonio
neto y el pasivo. En el texto se hace referencia a los activos inmobiliarios, es decir, activo no
corriente formado por los elementos patrimoniales vinculados a la empresa de forma permanente,
como edificios, sedes e instalaciones a las que se hace referencia en el texto.

La liquidez es la capacidad que tiene una empresa para hacer frente a sus compromisos de pago a
corto plazo. En el analisis financiero de la empresa, la ratio de liquidez se halla relacionando el activo
corriente con el pasivo corriente.

Los acreedores son aquellas personas, fisicas o juridicas, con las que la empresa ha contraido una
deuda y que por ello tienen derecho a exigir su cobro en el plazo de tiempo acordado.

b.- Sefale las situaciones principales de equilibrio y desequilibrio patrimonial en una empresa
indicando las caracteristicas fundamentales de las mismas.
Las principales situaciones de equilibrio y desequilibrio patrimonial son las siguientes:
- Equilibrio total. Representa la maxima estabilidad financiera. Se produce cuando todo el activo esta
financiado con recursos propios. Esta situacion de ausencia de deudas no suele darse en la practica.
- Estabilidad financiera. Se produce cuando las empresas financian sus activos con recursos propios y
también con recursos ajenos, tanto a corto como a largo plazo. El equilibrio financiero esta
garantizado si los recursos permanentes financian las inversiones del activo no corriente mas una
parte del activo corriente o fondo de maniobra.
- Desequilibrio financiero a corto plazo. Se produce cuando el exigible a corto plazo supera el activo
corriente, lo que hace que el fondo de maniobra sea negativo. Esta situacién puede ser coyuntural
(debido a una disminucion de ventas, por ejemplo), si no fuera asi y el desequilibrio se mantuviera, la
empresa no podria hacer frente a sus deudas y tendria que solicitar al juez la paralizacion de sus
pagos durante un tiempo para tratar de recuperarse. Esta situacion requiere la intervencion judicial y
el sometimiento a un procedimiento establecido (concurso de acreedores al que se hace referencia en
el texto).
- Desequilibrio total. Esta situacion se da cuando la empresa carece de fondos propios, esta
descapitalizada como consecuencia de pérdidas de ejercicios anteriores que han ido absorbiendo el
neto patrimonial. Esta situacién se denomina quiebra técnica, estd producida porque la empresa tiene
unas deudas iguales o superiores a sus activos, es decir, la empresa es totalmente insolvente, por ello
implica la liquidacion de la empresa.

c.- En el texto se hace referencia a dos vias por las que Abengoa pretende obtener liquidez a muy
corto plazo. Indique, bajo su punto de vista, cuiles son las ventajas e inconvenientes de cada una
de las dos vias.

Abengoa pretende obtener liquidez de dos modos: emitiendo bonos y vendiendo activos.

La emision de obligaciones o bonos es una forma de financiacion reservada a las grandes empresas que
la suelen utilizar cuando necesitan grandes sumas de dinero (en el texto se hace referencia a un crédito
de emergencia de 160 millones a los que estan dispuestos los bonistas). El mayor inconveniente de esta
forma de financiacion es que para incentivar a los inversores, las empresas tienen que ofrecer elevados
tipos de interés, en el caso al que se hace referencia en el texto los inversores exigen un 25 %.

La otra opcion que se plantea Abengoa es la venta de activos. En este caso el inconveniente es la
descapitalizacion de la empresa que estaria iniciando lo que se describe como una politica de
desinversion.
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