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Alvarez Marsal está en pleno 
lanzamiento de una plata-
forma que se propone faci-
litar la tarea de los bancos. 
Los peligros están en los 
pasivos que están fuera de 
balance, como los avales, y 
que han causado estragos 
en empresas dedicadas a 
proyectos llave en mano, 
que los utilizan como mo-
tor para sus actividades. Son 
los casos de Duro Felguera, 
de Abengoa y de Tubos Re-
unidos, entre otras. Todas 
ellas han pedido socorro a la 
SEPI. Desde Alvarez Marsal 
han creado  una herramienta 
que evaluar los riesgos ope-
rativos y financieros de cada 
empresa y de cada proyecto 
de manera conjunta. 

La intención de Alvarez 
& Marsal es presentar la 
plataforma al Banco de Es-
paña para que este le dé su 
bendición, con la intención 
de que se aceleren las refi-
nanciaciones pendientes. Se 
denomina Bank Guarantee 
Analysis (BGA) y su objetivo 
es “proporcionar un conjun-
to completo de información 
que permita a los bancos 
identificar y mitigar riesgos 
potenciales y, por lo tanto al 
mismo tiempo poder con-
tinuar otorgando avales”, 
según una presentación de 
la herramienta. 

La herramienta ha sido 
ideada y desarrollada por 
el equipo que pilota Julio 
Manero, managing direc-
tor en Alvarez & Marsal, que 
explica que esta “reporta el 
mapa de la situación desde 
distintos ángulos, de los ava-
les y su riesgo de ejecución 
de una compañía o grupo 
empresarial”. “Nos dará 
visión desde el punto de 
vista del proyecto, desde el 
punto de vista de los bancos, 

sectores, desde el punto de 
vista temporal… El objetivo 
es que la compañía pueda 
tomar decisiones, realizar 
los ajustes necesarios para 
minimizar los potenciales 
riesgos de ejecución de un 
aval”, añade. 

De entrada, en un con-
texto económico estable, los 
avales bancarios eran consi-
derados riesgos contingen-
tes con bajas probabilidades 
de ejecución. Estaban vincu-
lados a riesgos de solvencia 
serios o a la falta de cumpli-
miento de los plazos.

La mala noticia es que 
los problemas económicos  o 
rendimientos inferiores a los  
deseados por la compañía, 
los avales son claves, para 
el banco y para la empresa. 
Esta última puede verse 
obligada a realizar una me-
tamorfosis casi al 100% de 
su estructura. 

Alvarez & Marsal, que 
ya está empleando la herra-
mienta con tres empresas, 
señala que con ella podrá  
identificar los avales con 
mayor riesgo de ejecución 
y así aplicar medidas correc-
toras. También detectará las 
áreas de exposición, ya sean 
geográficas o de entidad fi-
nanciera, por ejemplo, con 
el objetivo de minimizar 
riesgos, y revelará áreas de 
mejora, tanto en la propia 
gestión de los proyectos 
como en los procesos de la 
compañía. La gran ventaja 
es que las entidades dispon-
drán de un mapa, elaborado 
por un tercero, que facilite 
información completa so-
bre el estado de la cartera de 
avales. Las empresas serán 
las que contraten este servi-
cio a instancias de la banca.

Graves problemas
Las entidades financieras 
dispondrán de un análi-
sis operativo y financiero 
independiente de los pro-
yectos con avales en vigor 
existentes y su evolución. 
También obtendrán una 
visibilidad más amplia de 
los pasivos contingentes y 
la clasificación de los de-
talles específicos de los di-
ferentes avales, proyectos 
y las compañías a los que 
pertenecen.

El historial de proble-
mas con empresas españo-
las dedicadas a proyectos  

de ingeniería, compras y 
construcción o EPC (engi-
neering, procurement, cons-
truction) es amplio. Entre 
ellas aparecen Abengoa, 
Isolux, Duro Felguera, OHL 
y FCC, donde la concesión 
de avales bancarios se con-
virtió en una cuestión esen-
cial, ya que son un elemento 
imprescindible para seguir 
generando negocio. 

El rescate de Abengoa, 
que se centra en su filial ope-
rativa, Abenewco 1, además 
de los 249 millones que ha 
solicitado a la SEPI y los 200 
millones que está dispuesto 
a inyectar el fondo estadou-
nidense Terramar, requiere 
de 300 millones en avales. 
Duro Felguera, en proceso 
de rescate, necesita 80 mi-
llones en avales, y su com-
petidor asturiano TSK acaba 
de lograr garantías por 520 
millones para crecer. 

“Justo ahora que el cré-
dito de la banca se verá 
restringido por el apalan-
camiento es cuando más 
necesario que las entida-
des conozcan a través de 
un tercero independiente, 
la situación real de los ava-
les en las empresas, ya que 
estos no están incluidos en 
la información financiera 
estándar, al estar el riesgo 
del aval fuera de balance”, 
explica Julio Manero.  

Refinanciaciones 
Alvarez & Marsal lanza una 
plataforma para detectar el 
riesgo de los avales bancarios

La consultora 
presentará la 
herramienta al 
Banco de España

La firma señalará 
los riesgos que las 
empresas tienen 
fuera de balance
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A pesar de la recuperación 
económica tras la pandemia, 
el 56% de las pymes españo-
las necesitó financiación en 
el primer semestre de 2021. 
Se trata de un porcentaje ele-
vado, ya que el dato de 2019, 
que se toma como referencia 
al ser el último año antes del 
Covid-19,  fue del 34%. Es la 
principal conclusión que se 
desprende del X Informe so-
bre financiación de la pyme 
en España, presentado por 
la Confederación Española 
de Sociedades de garantía 
(SGR-Cesgar).

El estudio, que incluye 
todos los sectores de la 
actividad e incluye a los 
autónomos, refleja que tan 
solo el 30% de las peque-
ñas y medianas empresas 
han iniciado la recupera-
ción económica. Otro 30% 
se mantiene en una situa-
ción estable mientras que 
el 37,4% asegura que su 
situación ha empeorado 
respecto a 2020. 

En lo que respecta al uso 
de productos financieros, 
el crédito comercial (24,2%) 
y los préstamos bancarios 
(23,9%) han sido los más uti-
lizados, por encima de las 
líneas avaladas por el ICO 
(22,5%), las líneas de crédito 
bancario (21,5%) y el leasing 
(12,5%). De todas ellas, des-
taca que las líneas ICO, una 
de las medidas estrella para 
inyectar liquidez, han sido 
utilizadas por una de cada 
cuatro pymes. 

“La situación ha sido ex-
traordinaria pero el sistema 
financiero está dando una 
adecuada respuesta a las 
necesidades de las empre-
sas y el acceso a la financia-
ción ha sido extraordinario”, 
señaló Antonio Couceiro, 
presidente de Cesgar.

Inversión de la liquidez
La mayor parte de las py-
mes ha requerido la finan-
ciación para el circulante 
(el 76%). Le sigue la finan-
ciación destinada a la inver-
sión (27%). También destaca 
que el 20% de las pymes han 
realizado inversiones rela-
cionadas con la digitaliza-
ción y el 3,7% ha destinado 
los fondos a su expansión 
en el mercado nacional. 

Entre las mayores difi-
cultades señaladas por las 
empresas a la hora de recibir 
la financiación se encuen-
tra la falta de garantías so-
licitadas (18,3%) y el precio 
asociado a los productos 
contratados (17%).  

En cuanto a las pers-
pectivas para el próximo 
año, el informe indica que 
son positivas: el 47,7% de las 
empresas considera que su 
facturación aumentará en 
los próximos 12 meses. El 
41% estima que se manten-
drá estable. No obstante, a 
pesar de los mejores indica-
dores, el 78,9% de las pymes 
considera que no aumentará 
su plantilla y que el empleo 
permanecerá estable.

Además, el presidente 
de Cesgar explicó que “para 
la segunda mitad del año, las 
perspectivas de las pymes 
respecto a la financiación 
son negativas en cuanto a 
la percepción de los costes, 
acceso y asesoramiento por 
parte de las entidades”.

Más de la mitad de  
las pymes necesitaron 
financiación en el 
primer semestre

Cesgar señala que solo un 30%  
de ellas ha iniciado la recuperación 
económica tras la pandemia

Julio Manero, managing director en Alvarez & Marsal.  

Antonio Couceiro, 
presidente de Cesgar  
SGR, ayer.  

Unos 200.000 
millones  
en garantías

� Gasolina. El aval 
bancario es la gasolina 
de las empresas de in-
geniería. Si la empresa 
no cumple en tiempo 
y forma, el cliente 
siempre puede acudir 
al banco y ejecutar 
su aval. Los datos de 
avales que recopila el 
Banco de España reve-
lan que existen conce-
didos unos 200.000 
millones, lo que supone 
un incremento del 60% 
respecto a los 123.000 
millones de 2018. 

� Al supervisor. Julio 
Manero explica que 
“potencialmente, y ante 
la necesidad de infor-
mación y mejora de la 
transparencia, podría 
darse la circunstancia de 
presentar la herramien-
ta al Banco de España, 
para que el supervisor 
compruebe de primera 
mano sus ventajas a la 
hora de que los bancos 
controlen su riesgo en 
este producto”. 

El 50% estima  
que su facturación 
aumentará 
durante los 
próximos 12 meses

El 30% de las 
pymes considera 
que su situación 
financiera ha 
empeorado
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