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Lallave

Ley de Auditoria, tras las elecciones

Elsector auditor lleva meses tratan-
do de convencer al Ejecutivo de la
necesidad de escuchar sus sugeren-
ciasalahorade elaborarlanueva
Ley de Auditoria. Este texto se ha
convertido enunade lasbanderas
reformistas del Ministerio de Eco-
nomia. Reformas “de segunda gene-
racion” en palabras del ministro
Luis de Guindos. Los revisores de
cuentas han manifestado publica-
mente que el proyecto actual no s6lo
no consigue el objetivo de lograr au-
ditorias mas transparentes y de ma-
yor calidad. Ademas, creen que esun
texto ininteligible e imposible de
cumplir. Una critica que compartia
el Consejo de Estado en su valora-
cién del proyecto. Tras mesesrecla-
mando didlogo, ha sido la tramita-
cion parlamentariay la proximidad
delas elecciones municipales y auto-
nomicas las que han retrasado el ca-
lendario y han abierto las puertas a
modificaciones. El objetivo del Go-
bierno pasa por aprobar laley antes
del verano, aunque en realidad no
entre envigor hasta junio de 2016, ya
que el texto parte de la necesidad de
transponer la Directivay el Regla-
mento de Auditoria aprobados por
laUE hace un afioy Bruselas es
quien hamarcado los tiempos. La

ley se aprobara antes del veranosi,
ademas del consenso del sector, se
logra el respaldo del resto de grupos
parlamentarios que ya han manifes-
tado su intencion de votar en contra
del texto actual. El PP tiene mayoria
absoluta, pero unaley como éstare-
quiere mayorias amplias. Ahora, el
Gobierno estd dispuesto aceder en
aspectos tan relevantes como el con-
cepto de Entidades de Interés Pabli-
co, cuyas auditorias son mas exhaus-
tivas, o las incompatibilidades que
deben cumplir los auditores.

Altamar apuesta por
las infraestructuras

La creacion de un fondo para inver-
tireninfraestructuras por parte de
Altamar, con un volumen inicial de
entre 300y 400 millones, esuna
prueba del atractivo que supone en
estos momentos el sector de infraes-
tructuras. No es para menos. El volu-
men del mercado institucional de
fondos de infraestructura ha pasado
de algo menos de 25.000 millones de
dolares en 2005 a aproximadamente
300.000 millones de ddlares en
2014.Y el potencial sigue siendo

Oaktree quiere extender
sus tentaculos en Espafia

Oaktree estd intentando extender
sus tentaculos en Espafia, donde
yacontrola Panricoy el centro co-
mercial Gran Via de Vigo. Ademas
de participar en las pujas por algu-
nos activos inmobiliarios que ven-
denlos bancos, la gestora de fon-
doshaalcanzado un acuerdo para
adquirir aOrmonde Miningla
mayoriadel capital de laminade
Barruecopardo, en Salamanca.
Aunque las adquisiciones de
Oaktree en Espafia se producen
ensectores muy diferentes, todas
suelen responder asu estrategia
de tomar el control de activos en
delicada situacion financieraa
precios atractivos. La firma invier-
te, principalmente, en deuda de
empresas que soportan elevados
intereses. Sila situacion mejora,
Oaktree consigue rentabilidad por
el cup6n de sus préstamos. Sino,
el fondo puede acabar tomando el
control de laempresa o de sus acti-
vosal ejecutar las garantias de la
deuda. En el caso de laminasal-
mantina, el fondo utiliza una estra-
tegia mixta, yaque vaainyectar
deuday capital. Dos son los riesgos
que afronta Oaktree. El primero es
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operativo, dado que hay que reali-
zar una inversion de unos 50 mi-
llones para facilitar que lamina
vuelvaa producir wolframio. El
segundo riesgo depende del mer-
cado. El precio de este metal ha
bajado un30% en el dltimo afio,
ante los temores aun frenazo dela
demanda. Sin embargo, muchos
inversores parecen estar apostan-
do porlarecuperacion de precios
delaenergiay de las materias pri-
mas, entre ellos Oaktree.

enorme. Dicha cuantiarepresenta
Unicamente un 8% del tamatio total
estimado de activos bajo gestion de
laindustria de gestion alternativa. El
horizonte para que los fondos sigan
creciendo en el mercado de infraes-
tructuras es muy extenso. Ahora
bien, no todo vale en infraestructu-
ras. En ese inmenso sector, el abani-
code activos es muy variado, porque
podria caber casi de todo. Desde re-
des de telecomunicaciones hastare-
des audiovisuales. Pasando por re-
des de distribucion de gas oredes de
electricidad. Solo hay un denomina-
dor comtin. En lamayoriade los ca-
s0s, las infraestructuras son activos
estratégicos para un pais, y, como tal,
estan sometidas a regulaciones es-
trictas, pero también que les asegu-
ran unos retornos mas o menos esta-
blesy predecibles. Con todo, nada
esta exento de riesgo. Habra activos
con mas riesgo que otros. Altamar ha
optado por la prudenciay caminara
hacialas inversiones con rendimien-
tos moderados pero establesy fia-
bles. El fichaje de un respetado pro-
fesional como es Ignacio Antofian-
zas es,ademas, otra garantia.

Ayesa aspiraa
duplicar tamafio

Laingenieria Ayesa, fundadaen
1966 en Sevilla por su actual presi-
dente, José Luis Manzanares Japon,
se hamarcado un importante reto
para 2018: duplicar tamafio hasta lo-
grar 500 millones de facturacion.
Paraello, tendra que realizar alguna
adquisicion, terreno en el que ya tie-
ne unanutrida experiencia. Enlos
ultimos cuatro afos, lacompaiiia ha
realizado varias compras, las mas
importantes: Sadiel en 2011, con la
que duplicé ventas, y Unitec en Bra-
sil el ejercicio siguiente. En paralelo,
Ayesa estd centrando sus esfuerzos
enrecuperar larentabilidad. Asi, su
plan estratégico esta enfocado tam-
bién areorientar la compafia hacia
lageneracion de beneficios. Yaen
2014, el ebitda pas6 de 10 millones a
13 millones de euros, mientras que el
beneficio alcanz6los 5,6 millones,
tras crecer un 22,8%. Las ventas s6lo
lo hicieron un 3,8% rozando los 250
millones. Uno de los ases de lacom-
pafiia familiar, que le ha permitido
pasar de puntillas porla crisis, es el
intenso proceso de internacionaliza-
ci6n acometido. No obstante, si has-
taahora habia puesto el foco en Lati-
noamérica, donde se ubican siete de
sus doce filiales, en estos momentos
estd haciendo especial hincapié en
penetrar en paises de influencia an-
glosajona. Malasia hasido la tiltima
plazaenincorporar.




