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En sumayor parte, fueron mi-
croempresas, una situacion
muy distinta a la que se pro-
dujo entre 2010 y 2015, cuan-
dolalistade empresas que en-
traron en barrena se llend de
compaiiias de gran tamao,
muy emblematicas desde el
punto de vista financiero, o
auténticos iconos de la me-
moria colectiva del pais. En

Casos como Isolux y
Pescanova han
hecho que Espaiia
resucite la figura de
la banca industrial

turaciones, las entidades ban-
carias han vuelto a recuperar
su papel de banca industrial,
que parecia desterrado en Es-
pafa. Isolux, donde Caixa-
Bank, Santander, Bankia y
Sabadell controlan en con-
junto el 35%, es uno de los
ejemplos.

El macroproceso de refi-
nanciacion empresarial aco-
metido por Espafia en los tlti-
mos afos también ha supues-
to la entrada de inversores
que hasta hace no mucho
eran visto con recelo por este
pais. Es el caso del magnate
mexicano Carlos Slim, que se
ha hecho con la mayoria de

*Solo incluye reestructuraciones que hayan supuesto quitas, inyecciones de capital, capitalizacion de créditos, liquidaciones o ventas de activos, no refinanciaciones ordi-

narias de extension de plazos.

Portland y Realia, ademas
de FCC. El jeque Hamad Bin
Jassim Bin Jaber Al Thani
ha inyectado mil millones de
euros en El Corte Inglés a
cambio del 10% del capital, la
primera vez que este grupo
abre su accionariado a un ter-
cero extranjero en toda su
historia.

Sin férmula magica

Los distintos procesos de re-
estructuracion demuestran
que no ha habido una formu-
la, mégica e infalible para re-

componer el futuro de las
empresas. En cada caso ha
funcionado un mecanismo
distinto 0 una combinacion
de formulas. Ha habido des-
de quitas del 9% (Realia) has-
ta quitas del 90% (Abengoa).

Se han producido entradas
de fondos de relativo tamafio,
especializados en reordena-
cion de empresas, como
Sherpa (Indo, Dogi) y de
grandes colosos financieros
como KKR (Uralita, Grupo
Gallardo). También se han
realizado emisiones masivas

Fuente: Elaboracion propia

de bonos, como en Codere, y
venta selectiva de activos, co-
mo en Cegasa. Incluso se ha
utilizado el recurso de la na-
cionalizacion, como las auto-
pistas de peaje radiales, de
Madrid.

Menos que salvar la banca
Tampoco ha habido un plazo
preciso pararesolver cada ca-
so. El preconcurso de Tsolux
se resolvio en un tiempo ré-
cord de menos de seis meses,
una vez que se aprendi6 de la
agonia que supuso el largo

a 2,9 millones en 2015.

afo que duro el de Abengoa,
y que aun sigue coleando con
impugnaciones diversas.

El dinero de las refinancia-
ciones empresariales es me-
nor que los 150.000 millones
de euros que ha costado el sa-
neamiento de la banca
(70.000 millones en amplia-
ciones de capital, 20.000 mi-
llones a cargo del Fondo de
Garantia de Depositos, y
60.000 millones en ayudas
publicas).
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