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Lallave

Pescanova dafa la marca Espanfa

Las repercusiones del escandalo fi-
nanciero de Pescanova van mucho
més alla de las reclamaciones que los
afectados puedan hacer enlos tribu-
nales y salpica a otras esferas, como,
por ejemplo, la marca Espaiia. Car-
tesian, un fondo estadounidense que
controlael 5% de lacompatiia de ali-
mentacion, tiene pensado querellar-
se contra BDO, el auditor de Pesca-
nova. Sin embargo, lo realmente
preocupante es que este tipode in-
versores internacionales ha parali-
zado cualquier proyecto de crecer
en Espana que pudiera estar valo-
rando. Su descontento no tiene tanto

chos menos, que no haya una solu-
cionrapiday quelasresponsabilida-
des tarden afios en depurarse en una
complicadamarana legal. Pese a to-
do, todavia hay espacio pararevertir
estasituacion y recuperar la credibi-
lidad de Espanaentre la comunidad
internacional. Dotar al administra-
dor concursal de las herramientas
necesarias parallegar hasta el fondo
del problemay permitir que la
CNMV adopte un papel mas activo
en lavigilancia de los mercados v las
empresas cotizadas es clave.

consu patrimonio de los més de 400
millones de déficit de lacompafiia.
Inhabilita ademas a Gerardo Diaz
Ferran para administrar bienes aje-
nos porun plazo de 15 afios. Y tam-
bién condenaa Diaz Ferran, a De
Caboyalos herederos de Pascual a
lapérdidade los derechos que pu-
dieran tener como acreedores con-
cursales de Marsans por su condi-
cién de administradores de la socie-
dad. El colapso de Marsans comen-
zdafraguarse en 2008,/2009 con se-
veros problemas de liquidez que cul-
minaron en 2010y que llevarona
Diaz Ferrany a Pascual avender la

que ver conuna inversion fallida, a compaiiiaa Possibilitum, propiedad
las que ya estan acostumbrados este Concurso cul pa ble de Angel de Cabo. El concurso vo-
tipo de fondos. Ademds, Pescanova €N Marsans luntario fue declarado enjuniode

ni siquiera supone un 2% del volu-
men que gestiona Cartesian en todo
elmundo. Lo que realmente le preo-
cupaeslaactitud de los reguladores
espafiolesy la falta de solucién una
vez detectado el problema. Inverso-
res extranjeros como Cartesian no
entienden que el auditor olaCNMV
no detectaran en ningiin momento
lo que estaba pasando enrealidad en
Pescanovay tampoco que no se ac-
tuara con lasuficiente celeridad una
vez descubierto el problema. Y, mu-

Respiro a corto

Lacalificacién del concurso de
acreedores de Viajes Marsans como
culpable no sorprende, dado que dos
de sustres principales protagonistas
-Gerardo Diaz Ferran, expresidente
dela CEOE, y Angel de Cabo-se en-
cuentran en prision preventiva des-
de diciembre. La demoledora sen-
tenciacondenaa Diaz Ferran, De
Caboy los herederos de Gonzalo
Pascual (expresidente de Marsans
fallecido hace un afio) aresponder

plazo para Codere

Lareestructuracion financierade
Codere ha comenzado con larefi-

EN BOLSA

2010y ahora, tres aflos después, la
juez Ana Maria Gallego lo ha califi-
cado de culpable, , aunquela resolu-
cién no es firmey cabe recurso de
apelacion ante la Audiencia Provin-
cial de Madrid, alegando entre otros
factores unasalida fraudulenta del
patrimonio de laempresa entre ju-
nio de 2008 y junio de 2010, y actos
juridicos dirigidos a simular una si-
tuacion patrimonial ficticia.

El‘A350’ de
Airbus echa a volar

Ayer fue un dia de celebracion enlos
cuarteles generales del fabricante
aerondutico europeo Airbus tras afio
ymedio de retrasos. El primer vuelo
de prueba delmodelo A350,un

nanciaciéon de unalineade crédito Cotizacion de Codere, en euros, avidn que transportard entre 270 y
de deuda senior por importe de 350 pasajeros, supone colocar con
100 millones entre crédito y ava- 45 fuerza en el escaparate comercial

les—de los que 29 millones esta-
ban dispuestos- porun plazo de

40

mundial al que serd el gran competi-
dordel B787 Dreamliner, el modelo

seis meses. Paraello, BBVA, Bar- 3R, rival de la compariia estadounidense
claysy Credit Suisse han cedido 30 Boeing, que estd en el mercado des-
su posicion a fondos especializa- 25 [ de finales de 2011. Con esta ventaja
dosenlacompradedeudade " E— comparativa, no es de extrafar que,
compaiifas en situaciones espe- 20 adiade hoy, los pedidos en firme del
ciales, gestionados por Canyon 15 B787,que también sufrio serios re-
Capital Finance y GSO Capital trasos en su desarrollo, alcancen las
Partners; este tltimo, uno de los 0 s 890 unidades en todo el mundo,
mayores del mundoy parte del frente alos 613 unidades que acumu-
grupo Blackstone. GSOhacegala  Fuente: Bloomberg Expansién laelmodelo del fabricante europeo.
de su estrategia de invertir en A pesar de que el primer vuelo co-
“buenas companias con un mal didas de134 millones envez de mercial del A350n0 esta previsto

balance”. Codere haaplazado
también un mes el pago de los 31
millones del cupdn trimestral de
su emision de bonos, que pasa al
15dejulioy que previsiblemente
serd financiado por lalinea de Ca-
nyon-GSO, cuyo coste es muy ele-
vado: 5% de apertura en el impor-
te que se dispongay un diferencial
de 7,5 puntos sobre el libor. Code-
re hareformulado sus cuentas de
2012 declarando finalmente pér-

los 105 millones inicialmente con-
tabilizados y, aunque gana tiem-
po, lasituacion sigue siendo muy
delicada: porun lado, enenerode
2015 vencen 760 millones de bo-
nos; por otro, el mayor accionista
tiene que devolver también ese
afio un préstamo de 520 millones
que fue utilizado en lacomprade
acciones de la compania, cuyo va-
lor se havolatilizado, y que esta
garantizado con el 51% del capital.

hastalasegunda mitad del proximo
gjercicio, la compaiiia europea espe-
rarecuperar el tiempo perdido fren-
te aBoeingy seducir a nuevos clien-
tesjugando labaza de su competiti-
vidad y el bajo consumo de combus-
tible. Segin Airbus, la intensiva utili-
zacién en la fabricacién del A350de
un material tan poco pesado comola
fibra de carbono hace que el consu-
mo de combustible de su flamante
modelo puedaser hastaun 25% infe-
rioral de susrivales.
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