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GUiA DE BUENAS PRACTICAS PARA LA ENAJENACION

DE UNIDADES PRODUCTIVAS EN PROCESOS
CONCURSALES

FINALIDAD DE LA GUIA DE BUENAS PRACTICAS.

Esta guia de buenas practicas (en lo sucesivo “Guia™) tiene por
finalidad informar y facilitar criterios a seguir por los distintos
profesionales (abogados, economistas y otros profesionales de la
rama econdmica y jueces), deudores concursados (empresas,
profesionales y empresarios), entes publicos (Ministerios,
Comunidades Auténomas, Ayuntamientos, Empresas Publicas y
Cémaras de Comercio) y Organizaciones Empresariales de los
distintos dmbitos territoriales y sectoriales que intervienen, en las
distintas posiciones, en los procesos concursales, para la
enajenacion de Unidades Productivas Auténomas (en lo sucesivo
\\UPII)l

Los criterios adoptados en esta Guia pretenden conseguir un
objetivo dltimo: maximizar el precio de los bienes y derechos de
la concursada; evitar la destruccién del tejido empresarial;
aprovechar estructuras e instalaciones de pequefio comercio
(hosteleria, comercio minorista, etc.); y conservar el empleo vy,
con todo ello, conseguir una mejor satisfaccion de sus
obligaciones.

Desde la entrada en vigor de la Ley Concursal (Ley 22/2003, de 9
de julio) hasta la fecha, mas del 90% de las empresas en concurso
de acreedores concluyen con su liquidacién, porcentaje que se
incrementa si afiadimos aquellos otros en los que se incumple el
convenio y se abre la fase de liquidacion. En muchos de estos
concursos, salvo excepciones, no se consigue la
transmision de UP, bien porque se ha llegado tarde al
concurso y ya no existe actividad o bien porque no se ha
realizado el esfuerzo adecuado para delimitar y ofrecer a
los distintos agentes del mercado su enajenacion.

Sucesivamente, se han introducido reformas en la LC para
impulsar la enajenacién de UP desde el momento inicial de la
declaraciéon de concurso (Ley 38/2011 de 10 de octubre -191 ter
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LC- y RDL 11/2014, de 5 de septiembre y Ley 9/2015 de 25 de
mayo —articulos 43 y 146 bis, 148 y 149 LC-).

Desgraciadamente, el COVID-19 esta poniendo a prueba nuestro
sistema econdémico, sanitario, social e institucional (estado de
alarma). La crisis econémica generada no tiene precedente, con
una disminucion del producto interior bruto préxima al 15%.

Las distintas normas aprobadas sobre COVID-19 (RDL 11/2020,
de 31 de marzo; RDL 15/2020, de 21 de abril; RDL 16/2020, de
28 de abril, Ley 3/2020 de 18 de septiembre o RDL 34/2020 de
17 de noviembre) pretenden que el deudor restructure su deuda
sin necesidad de acudir al procedimiento concursal, de ahi que
introduzca disposiciones que suspenden el deber de presentar el
concurso, pedir la liquidacién cuando se sepa que no se puede
cumplir con el convenio y facilitan la modificacion de los acuerdos
de refinanciacion y de convenios en fase de cumplimiento, ademas
de prever una preferencia en la tramitacion. Sin embargo, ninguna
de ellas contiene normas especiales sobre venta de unidad
productiva.

El Texto Refundido de la Ley Concursal (RDL 1/2020, de 5 de
mayo) entré en vigor el 1 de septiembre de 2020. Este texto
armoniza y recoge en los articulos 215 a 225 las especialidades de
enajenacion de unidades productivas y viene a ampliar el concepto
de UP, limitar la extensién de la sucesién de empresa y regular un
cauce gque otorga una mayor seguridad juridica al adquirente.

Conseguir el objetivo fijado (impulsar las trasmisiones de UP) solo
serd posible a través de un proceso &gil y rapido de transmision
de la UP en funcionamiento o de una empresa en su conjunto, en
el seno del concurso, a un precio de mercado justificado y
comprobable y en un marco juridico que otorgue seguridad al
adquirente.

El TRLC prioriza la transmision de la empresa en su conjunto, de
una o varias unidades productivas o centros de trabajo a la
enajenacioén individual de los bienes en la fase de liquidacién,
siendo habitual que estos carezcan de valor o sean inservibles
(mobiliario e instalaciones).
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2. DEFINICION DE UNIDAD PRODUCTIVA (UP).

El articulo 202.2 del TRLC establece que “se considera unidad
productiva el conjunto de medios organizados para el ejercicio de
una actividad econémica esencial o accesoria”.

en vigor, entre las dos tesis doctrinales, dependiendo de la
existencia, o no, de contratos de trabajo vigentes. Considera el
TRLC, a estos efectos, que no es necesaria la existencia de
contratos de trabajo vigentes para la existencia de UP. Se afiade
que para determinar los efectos de la sucesion el Juez del concurso
serd el unico competente (articulo 221.2 TRLC), limitandose la
sucesidon a los trabajadores de esa unidad productiva en cuyos
contratos quede subrogado (articulo 222.1. 3° TRLC). La cita
contenida en esta guia de un articulo se entiende referida al Texto
Refundido de Ley Concursal (RDL 1/2020 de 5 de mayo), salvo
que se indique otra norma expresamente.

1\ Resuelve el TRLC la duda existente, con anterioridad a su entrada

Serd UP, a estos efectos, cualquier industria, establecimiento o
comercio (grande, mediano y pequefio), o conjunto de ellos,
montado con los elementos necesarios para iniciar o continuar una
actividad econdémica, esté o no en funcionamiento, tenga
trabajadores o no, sea en propiedad o en régimen de
arrendamiento o, por ultimo, pertenezca a una persona juridica o
natural (STJUE de 9 de septiembre de 2015 y 7 de agosto de
2018). Esto permitird, a titulo de ejemplo, en un comercio cerrado
que cuente con instalaciones y mobiliario, la subrogacion en las
licencias o autorizaciones administrativas para el ejercicio de la
actividad que, de otro modo, se perderia.

3. EMPRESA GRANDE, MEDIANA, PEQUENA Y MICROEMPRESA
A LOS EFECTOS DE ESTA GUIA.

A los efectos de esta guia, se considera empresa grande, mediana,
pequefia y micro empresa el adoptado por la Recomendacién de
la Comisién Europa, de 6 de mayo de 2003 y Reglamento CE
651/2014, de 17 de junio (articulo 2 del anexo I). Se exige la
concurrencia del nimero de empleados y volumen de negocio o
activo:
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Emp'resa' Empleados Volumen Activo
~_negocio

Gran >250 >50MME >43MME

Empresa

Mediana <250 <=50MME <=43MME
Pequefia <50 <=10MME <=10MME
Micro <10 <=2MME€ <=2MME€

La relevancia de esta categoria, a los efectos de la sociedad
oferente, se encuentra en los beneficios fiscales, exenciones,
bonificaciones y ayudas que pueden obtener en funcion de su
clasificacion.

DELIMITACION DEL PERIMETRO DE LA UP,
FICHA/FORMULARIO.

El perimetro de la UP es la relacion exhaustiva de bienes y
derechos (activo), incluidos los condicionales y contingentes, y
obligaciones (pasivo), incluidas las condicionales y contingentes.
Es muy importante, cuando existe actividad, determinar fechas de
corte, existencias, pedidos en curso, anticipos de clientes,
anticipos a proveedores y fijar la asuncién de gastos e impuestos
que genere la operacion. La ficha/formulario, a cumplimentar por
el deudor, facilitard la identificacién de su existencia en un
concurso y, en consecuencia, la posibilidad de su transmision
antes de iniciar el proceso de liquidacién de cada uno de los bienes
de manera individualizada. Se adjunta como Anexo 1 a esta guia
ficha/formulario que contempla los supuestos posibles:

) empresa en su conjunto como unica unidad productiva;

(i)  centro/actividad concretos de la concursada (uno o varios),
rellenando tantas fichas como unidades productivas
identificadas o

(iiiy bienes o medios individuales objeto de enajenacion,
rellenando la ficha de activos no corrientes.
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DE,LIMITACI(')N POR DEUDOR, AC U OFERENTE. MOMENTO
MAS CONVENIENTE.

A partir del momento en que trasciende al mercado las dificultades
econdmicas o la situacién de insolvencia del deudor, clientes,
proveedores y acreedores limitan su confianza en él y las
operaciones que realicen tenderan a llevarse a cabo sin ningln
riesgo de crédito:

i) Los clientes no anticiparan por temor a perderlo;
ii) Los proveedores exigiran pago al contado; y

iii) Los acreedores financieros no concederan nuevos créditos y
pretenderan deshacer los vigentes o disminuir el riesgo de los
vigentes (Las circulares del Banco de Espaiia desincentivan la
concesidn de crédito a una sociedad en concurso porque dicha
operacién nace automaticamente con la clasificaciéon
crediticia de fallido).

iv) Asimismo, los acreedores publicos denegaran los
aplazamientos de pago y procuraran reforzar sus privilegios.

Se considera preciso que el deudor mantenga la confianza de las
contrapartes contractuales, en este periodo previo, en que sus
prestaciones post-concursales seran pagadas con normalidad por
derivarse de contratos con obligaciones reciprocas pendientes de
cumplimiento.

Asimismo, para generar ese clima de confianza, es conveniente
que el deudor se ajuste a esta guia de buenas practicas debiendo
delimitar el perimetro de la UP, valorarla, velar por la
transparencia del proceso competitivo, optar por la oferta mas
conveniente y, finalmente, proponerla al 6rgano judicial.

La delimitacién y la transmision de la UP, por los motivos
expuestos, conviene realizarla antes de la declaracién de concurso
por el propio deudor o con la solicitud -articulo 530- o
inmediatamente a ella.

Una vez declarado el concurso le corresponde dicha delimitacion a
la AC, tanto en la fase comun -informe articulo 292-; como en el
plan de liquidacion -articulo 415.3 -.
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En la propuesta de convenio, le corresponde al deudor incluirlo y
contemplarlo en el plan de viabilidad que se presente.

Excepcionalmente, un tercero o interesado podra presentar una
oferta de adquisicién de una UP en la que debe constar su
delimitacion.

En la préctica, resultard complicado sin contar con la colaboracion
del deudor o de la Administracién concursal.

En caso de que el deudor sea incapaz de asegurar la continuidad
de la actividad, la Administracién concursal podra forzar la
apertura de la fase de liquidacién o bien la enajenacion de la UP,
en fase comun.

DOCUMENTOS NECESARIOS PARA SU DELIMITACION,
VALORACION Y CONSIDERACION EN EL PROCESO
CONCURSAL.

Los documentos necesarios e imprescindibles para delimitar la UP
son los siguientes:

e Descripcion de la actividad econémica a desarrollar.

o Balance de bienes y derechos (activo), contingentes y
condicionales incluidos, y obligaciones (pasivo), incluidos
condicionales y contingentes en los supuestos de venta en
globo 0 empresa en conjunto o rama de actividad.

o Relacién pormenorizada de bienes, derechos y obligaciones
que integran la UP con las cargas reales que pesan sobre los
mismos en las que se subrogara el oferente o se cancelaran
con la transmisién. Cancelacién de embargos y anotaciones
acordadas en procedimientos de apremio administracion,
ejecuciones laborales y ejecuciones singulares a cancelar en
el momento de la transmisién de la UP.

o Relacion de patentes, marcas, know-how, aplicaciones
informaticas incluso las que estuvieran en fase de desarrollo.

o Referencias de proyectos terminados, obras ejecutadas o en
curso en los que ha participado el deudor objeto de cesion.
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o Participaciones sociales/acciones en sociedades y UTES.

° Relacién de contratos civiles y mercantiles en los que se
subrogara el oferente.

o Permisos, licencias administrativas, calificaciones publicas y
autorizaciones y contratos administrativos.

o Contratos de trabajo.
( e  Convenio colectivo aplicable a la UP

e Identificacion y descripcidn de las Unidades Generadoras de
Efectivo (UGE) y adscripcion de los anteriores bienes vy
derechos a cada una de dichas UGEs.

o Pasivo contra la masa y concursal a asumir por el oferente.

o Exclusiones: Relacion de contratos civiles, mercantiles,
administrativos, laborales excluidos, asi como bienes vy
derechos no asumidos.

\ o El acreedor con privilegio especial con garantia sobre bien
integrado en la UP.

El acreedor con privilegio especial, cuya garantia recae sobre un
bien integrado en una UP, tiene un tratamiento especial (articulo
214). La solucién dependerd de si la enajenacion es con
subrogacion o no (articulo 118 LH) y si tiene derecho o no a la
ejecucién separada en el momento de la autorizaciéon de la
transmision de la UP.

El derecho a la ejecucién separada lo tiene el acreedor con
privilegio especial a partir del momento en que se declare que el
bien no es necesario para la actividad, aunque no haya
transcurrido un afio desde la declaracion de concurso o, en caso
de ser necesario para la actividad, una vez transcurrido el afo. La
apertura de la fase de liquidacion produce la pérdida del derecho
a la ejecucién separada (articulo 149), si no la hubiera iniciado o
reanudado con anterioridad.

El acreedor con privilegio especial percibira la parte proporcional
del precio obtenido equivalente al valor que el bien o derecho
objeto de la garantia real suponga respecto al valor global de la
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UP transmitida. Si dicha parte fuera inferior al crédito serd
necesario el consentimiento del acreedor si tuviera derecho a
ejecucién separada. Se entenderd concedido este consentimiento
si lo hace el 75% de los créditos de esta clase.

Cuando el oferente adquiere la UP con subrogacién en la obligacién
reconocida (articulo 148) se podra transmitir sin consentimiento
del acreedor con privilegio especial, aunque tenga derecho de
ejecucidn separada, salvo que se trate de créditos tributarios y de
seguridad social, pero se impone al juez la obligacién de valorar
la solvencia econdmica para cumplir con la obligacién por parte
del adquirente. El oferente debe valorar adecuadamente la cuantia
del crédito, la forma de pago y la incidencia de una eventual
ejecucion inmediata en el supuesto de declaracién de vencimiento
anticipado o resolucién del crédito.

Para evitar problemas posteriores, conviene conseguir el
consentimiento expreso, con anterioridad a la enajenacion, del
acreedor con privilegio especial cuya garantia recae sobre un bien
integrado dentro del perimetro de la UP,. Este consentimiento del
acreedor con privilegio especial es imprescindible cuando tiene
derecho a la ejecucién separada (STS 694/2020 de 29 de
diciembre).

VALORACION.

Se describen en este apartado los distintos criterios de valoracién
comUnmente aceptados. El resultado de la valoracién no puede
ser el determinante de la enajenacién de la UP, sino una referencia
a tener en cuenta.

Como se ha expuesto en la introduccién, la finalidad ultima del
proceso de enajenaciéon de la UP, ademas de los objetivos
expuestos, es la de maximizar el precio partiendo del umbral
minimo del valor de los bienes en liquidacién vendidos
individualmente. A partir de este umbral minimo siempre resultara
mas beneficioso para el concurso la venta de la UP.

Preferiblemente, la valoracién de la UP se realizara en el momento
en el que se delimite el perimetro de la misma, sin perjuicio de
que, posteriormente, la AC realice su valoracion en el informe de
transmisién (articulo 217, 292 0 416 a 420).
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El perimetro de la UP, definido a priori, sera una referencia durante
el proceso, pero no debe concebirse como un corsé inflexible. En
efecto, en caso de que se presenten ofertas por UPs con distinto
perimetro del concebido originariamente por deudor o AC, una
oferta con un nuevo perimetro podra aceptarse siempre que:

a) la recuperacién para la masa sea superior que de otro modo
Y

b) que se articulen medios para la comparacion homogénea de
las posibles ofertas con perimetros asimétricos y para la
determinacién objetiva de cudl de ellas resulta de mayor
interés para el concurso.

En el caso de una UP, como ocurre con una empresa, no puede
establecerse un Unico procedimiento de valoracion que pueda ser
aplicado de forma estédndar, sin tener en cuenta las caracteristicas
particulares de la UP a valorar. Del mismo modo, es importante
destacar que el concepto “valor” es un concepto subjetivo, que se
produce como resultado del proceso de valoracion y no es unico
ni indiscutible, siendo en muchos casos muy diferente para
comprador y vendedor.

Del mismo modo, diferentes compradores pueden tener obtener
un valor diferente, por tener diferentes percepciones sobre el
futuro del sector y de la UP, distintas estrategias, economias de
escala, economias de complementariedad, etc.

Por Ultimo, es preciso aclarar que, si bien para la venta de una UP
el primer paso es valorarla, con el proceso de valoracién no se
pretende llegar al precio de la misma, sino que posteriormente,
como consecuencia de un proceso competitivo o de una
negociacién entre las partes (comprador y vendedor), se llega al
precio, al que se incorporan factores altamente subjetivos, como
sinergias que puede obtener en su actividad el comprador,
obtencion de preponderancia en el mercado, eliminacion de
competencia, etc.

Para sintetizar, se proponen dos métodos de valoracién para las
UP:

° Uno para UP que mantengan actividad productiva rentable o
que pueda hacerse rentable, donde se espera que la actividad
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se mantenga de manera ininterrumpida, siendo por tanto
generadora, o teniendo potencial, de generar rentas actuales
y/o futuras.

o Otro para UP que, no manteniendo una actividad productiva
en el momento de la valoracion, se estime que su valor como
UP en su conjunto sea superior al del valor de los activos y
pasivos que la integran liquidados individualmente (negocios
sin actividad que cuenten con concesiones administrativas
\ que puedan ser transmitidas con la UP, negocios que cesaron
su actividad con proyectos en curso y que su reanudacion
puede ser econémicamente rentables, etc.).

7.1 Valoracién por actualizacién de flujos de tesoreria.

Este método de valoracién parte de las siguientes hipotesis
basicas!:

° Se trata de una UP en funcionamiento.

Se trata de una unidad de conjunto; es decir, formada por un
conjunto de bienes y factores, tangibles e intangibles, que
trabajan como un todo y, por tanto, o bien no pueden ser
evaluados de una manera individualizada, o su la valoracion
individualizada daria lugar a un valor sensiblemente inferior
al del conjunto.

o Fundamentos econdmicos.

o De acuerdo con la teoria de la inversion, el valor de la UP
viene determinado por su capacidad para generar rentas
futuras.

o A su vez el valor de la UP estd relacionado con sus
caracteristicas financieras: crecimiento, flujos de
tesoreria y nivel de riesgo esperados.

Por tanto, el valor de la UP depende Unicamente de su capacidad
para generar rentas futuras y el modelo valorativo debe basarse

Documento AECA 7 valoracién de Pymes (adaptado a las UP)
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en el descuento de tales rentas al momento en el que se desea
valorar, que viene determinado por la ecuacion del cuadro 1.

El concepto de renta que se adecla a los fundamentos de este
método de valoracion es el de renta econdmica, por lo que los
/ flujos de tesoreria generados serian las variables mas adecuadas
para su aplicacion.

Cuadro 1

FLTE, . VT,
(1+i) (1+i)"

Doénde:
i)  Voes valor actual de la UP.

ii)y FLTE son flujos libres de tesoreria que se derivan de la
actividad de la UP.

iii) i es la tasa de descuento de los flujos de tesoreria.

iv) Vres el valor esperado de la empresa en el ejercicio n o valor
residual o de continuacidn a partir de ese ejercicio.

En conclusion, el modelo valorativo propuesto determina el valor
de la UP mediante la estimacion de la capacidad de la UP de
generar flujos de tesoreria futuros, descontando tales flujos al
momento en el que se desea la valoracién.

La proyeccidn de los flujos de tesoreria ha de abarcar en todo caso
las siguientes fases?:

i) Andlisis de la informacion historica, necesaria para la
comprensién de las variables basicas, especialmente la cifra
de negocios, los costes de la empresa, las inversiones y la
financiacion.

2 Documento AECA 7 valoracion de Pymes (adaptado a las UP)
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ii) Comparacién de las variables basicas con las del sector en
gue opera la UP.

iiiy Andlisis de la situacién actual de la UP y de las medidas
necesarias para su continuidad como unidad generadora de
rentas.

iv) Establecimiento de hipotesis de comportamiento de las
variables en los préximos ejercicios.

v)  Proyeccién de Cuenta de Pérdidas y Ganancias y Balance.
vi) Estimacion de los flujos de tesoreria futuros.

Para el calculo de los flujos de tesoreria generados por la UP en
cada ejercicio se propone el siguiente esquema:

BENEFICIO OPERATIVO ANTES DE IMPUESTOS
+

AMORTIZACIONES

IMPUESTO SOBRE SOCIEDADES OPERATIVO

INVERSIONES REALIZADAS

+ /-
VARIACION DEL FONDO DE MANIOBRA

FLUJOS DE TESORERIA GENERADOS

Por Ultimo, tiene una especial relevancia la tasa de descuento
aplicada para calcular el valor actual de los flujos de caja que se
espera se generen en el futuro.

En el caso de venta de UP, tanto en sede preconcursal como
concursal, la relevancia todavia es mayor, por los riesgos afadidos
que acompafian a estas operaciones. La tasa de descuento a

12
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7.2

aplicar debe cumplir los siguientes requisitos: (i) representar una
rentabilidad razonable para la operacion teniendo en cuenta las
eventuales incertidumbres asociadas a los flujos y (ii) considerar
una prima de riesgo asociada a la operacion.

En el Anexo 2 se incluye una propuesta de contenido del informe
de valoracion de unidades productivas en el ambito preconcursal
cuando se utilice el método de actualizacién de flujos de tesoreria,
asi como de la documentaciéon que debe acompafiarse para una
rapida y adecuada revision del informe.

Valor del coste corregido y del fondo de comercio.
En este método se consideran:

o Por un lado, los elementos (de activo y pasivo) que integran
la UP de forma individualizada, ya sean tangibles o
intangibles, asignando a cada uno de ellos un valor contable
corregido (igual al valor de mercado o de realizacion).

o Por otro lado, aquellos elementos intangibles que no figuran
en los estados contables y que son los que posibilitaran que
la UP sea rentable (concesiones administrativas, know-how,
marcas, clientela, I + D, etc.)

El fondo de comercio, asi considerado, es el que hace que la UP
sea interesante para el inversor ya que sera el que permita que la
misma pueda obtener rentas (flujos de tesoreria) positivas en el
futuro.

Para determinar el valor del fondo de comercio de la UP habra que
considerar los flujos de tesoreria que se estima que éste podra
generar en el futuro, por lo que para su valoracion habra que
utilizar métodos de valoracién similares al incluido en el apartado
8.1 anterior.

Asi, con este método, el valor de la UP se determina mediante la
suma del valor de mercado de los activos y pasivos que la
componen y del valor del fondo de comercio.

En el Anexo 3 se incluye una propuesta de contenido del informe
de valoracidon de unidades productivas en el @mbito preconcursal
cuando se utilice el método de coste corregido mas fondo de

13
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comercio, asi como de la documentacién que debe acompafarse
para una rapida y adecuada revision del informe.

Otros criterios de valoracion.

Podran utilizarse otros criterios de valoracién, cuando se den las
circunstancias para poder hacerlo, debiéndose justificar cuales son
esas circunstancias y la bondad del método aplicado frente a los
propuestos en los apartados anteriores.

En particular, se podrd aplicar el método de valoracién por
referencias, consistente en comparar el valor de la UP con otras
empresas o UPs, con valores medios del mercado en que se
desenvuelve la misma o con transacciones similares, cuando se
den las siguientes circunstancias:

o Que se trate de compafiia o UPS comparables.

o Que las circunstancias en las que se produce la transaccion
sean similares

o Que las cifras para la comparacion sean adecuadas.

PARTICIPACION Y COLI’-\BORACIC')N DE MINISTERIOS,
COMUNIDADES AUTONOMAS, AYUNTAMIENTOS,
EMPRESAS PUBLICAS Y ORGANIZACIONES
EMPRESARIALES EN LA COMERCIALIZACION DE UPS.

El TRLC no regula un proceso de concurrencia, transparencia ni
apertura o publicidad, a excepcion de la publicidad propia del
informe de la AC, informe de la UP y plan de liquidacién en el
tablén de anuncios del Juzgado y en Registro Publico Concursal o
las generales para el supuesto de enajenacién mediante subasta.

Sin perjuicio de la publicidad prevista en las normas, la UP,
debidamente delimitada y valorada, se publicitara
obligatoriamente en una plataforma Unica dependiente del
Ministerio de Justicia, sin perjuicio de la publicidad que
voluntariamente se realice en otros medios (Ayuntamiento,
Cémara de Comercio y Organizacién Empresarial nacional y
sectorial) que se habiliten. A estos efectos se considera relevante
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que los citados entes publicos y organizaciones empresariales
establezcan medios y registros de publicidad en los que se
publiciten las UPS en tramitacion a los que puedan acceder
inversores e interesados en su adquisicion, contribuyendo asi a la
mejora de la transparencia y concurrencia de los procesos. Los
organismos a los que corresponda recibirdn la misma informacion
sobre las UPs, en formato de ficha donde se han definido los
pardmetros esenciales de cada UP, con la delimitacién de su
perimetro y la valoracién efectuada, de forma que la comunicacion
que salga al mercado sea homogénea. Es muy importante que los
entes publicos y privados antes citados adopten medidas de
publicidad e informacién para que la comercializacién de UPS goce
de la mayor concurrencia posible. Ello redundara en hacer estos
procesos mas transparentes, generara una mayor concurrencia de
oferentes y se obtendra un mayor precio.

Ademas, la AC remitird a las principales empresas Yy
organizaciones empresariales del sector la ficha/informacion de la
UP con la delimitacion de su perimetro y valoracién para que se
conozca por todos aquellos que pudieran tener interés en su
adquisicion, ademas de publicarlo en su propia web.

Este proceso de informacion, comunicacion y publicidad de la UP
permitird la seleccion de un mayor niumero de interesados en su
adquisicion y asistentes al proceso concurrencial, a excepcién de
aquellos supuestos de oferta vinculante (articulo 530) presentada
con la solicitud o venta directa por razones de urgencia. Incluso,
en estos dos supuestos, sin paralizar la tramitacion judicial, se
deberia comunicar a los entes relacionados en este apartado y la
AC remitir informacion sobre la misma a las principales empresas
del sector.

CONTENIDO DE LA OFERTA.

La oferta presentada por quien esté interesado en la adquisicidn
de la UP debera contener (articulo 218):

e La identificacion del oferente y la informacién sobre su
solvencia economica y financiera (que pueda garantizar la
continuidad y el mantenimiento de la UP una vez transmitida)
y los medios humanos y técnicos a su disposicion.
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10.

o La determinacion de bienes, derechos, obligaciones,
contratos, licencias o autorizaciones incluidos en la oferta y
conformacién de la UP utilizando en su caso las fichas
indicadas en el apartado 4.

o El precio, modalidad de pago y garantias aportadas.

o Si existen bienes con privilegio especial se debera distinguir
entre el precio que ofreceria con subsistencia o sin
subsistencia de las garantias.

o La subrogacidn o no en los contratos laborales.

o La subrogacién o no en los contratos con obligaciones
reciprocas pendientes de cumplimiento por ambas partes.

e Laasuncidn o no de créditos contra la masa o concursales. La
subrogacién o no en los créditos con privilegio especial.

e Modo de transmisién de la UP (compraventa, aportacion de
rama actividad, etc.).

o Declaracién de vinculacién o no de la sociedad oferente de la
UP con la concursada.

° Si la adquisicién se vehicula a través de una sociedad de
nueva constitucién ("NEWCO").

SUCESION DE EMPRESA Y COMPETENCIA DEL JUZGADO
MERCANTIL DEL CONCURSO, RESPECTO DE LOS
CONTRATOS LABORALES.

A efectos laborales, en caso de transmision de la UP, se
considerard que existe sucesién de empresa (articulo 44 ET),
limitdndose, a estos efectos, a los contratos laborales en los que
se subroga.

El Juzgado Mercantil del concurso es el competente para declarar
la existencia de sucesidén de empresa, cuestion que puede resultar
controvertida en la jurisdiccién social, limitado a los efectos del
articulo 224 del TRLC a los contratos incluidos en la UP al tiempo
de la transmision.
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11.

12.

Es responsabilidad del oferente valorar debidamente el riesgo
adicional, incluida una eventual derivacion de responsabilidad que
exceda de los contratos vigentes en los que se subroga.

SUBROGACION DEL ADQUIRENTE EN LOS CONTRATOS
INCLUIDOS EN LA UP.

El adquirente de la UP quedara subrogado en los contratos afectos
a la continuidad de la actividad, sin necesidad de consentimiento
de la otra parte. Las deudas anteriores a la declaraciéon de
concurso (crédito concursal) solo se asumiran por el oferente Si
asi consta en la oferta. Esta novacidén subjetiva se produce por
ministerio de la Ley, quedando liberado el deudor concursado
excepto en la deuda concursal no asumida. Se recomienda la
notificacién de la transmision de la UP, por parte de la AC, a los
titulares de contratos con obligaciones reciprocas vigentes a la
declaracién de concurso que resulten esenciales para la
continuidad de la actividad, especialmente aquellos relacionados
con patentes, marcas o cualquier derecho de propiedad industrial
o intelectual o en los que se haya contratado “intuitu personae”.

Respecto de los contratos a los que resulte de aplicacion la Ley de
Contratos del Sector Publico, su cesién se llevara a efecto de
acuerdo con esta norma especial. En efecto, el articulo 222.1 del
TRLC establece que "“(...) el adquirente quedara subrogado en los
contratos afectos a la continuidad de la actividad profesional o
empresarial que se desarrolle en la unidad o unidades productivas
objeto de transmision, sin necesidad de consentimiento de la otra
parte..”, a excepcion de los contratos administrativos que se
producird de acuerdo con la legislacién sobre contratos del sector
publico.

MOMENTO PARA SU PRESENTACION POR EL DEUDOR O
ADMINISTRACION CONCURSAL

La presentacién de la oferta de adquisicion de la UP puede ser
realizada por el deudor en la propia solicitud incluyendo un plan
de liquidacién que contenga una propuesta escrita vinculante de
adquisicion de unidad productiva (articulo 530 TRLC).
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13.

Si la oferta de adquisicion de la UP se presenta con posterioridad
a la solicitud de concurso, el oferente o interesado en su
adquisicion podra proponerla a la AC para que inicie su tramitacién
ante el Juzgado Mercantil del concurso. La oferta por la UP se
podra presentar desde la declaracién de concurso (articulos 215 a
225) hasta la sentencia aprobando el convenio, incluso dentro de
la propuesta de convenio, o hasta que se dicte auto acordando la
conclusién del concurso.

Se reitera la importancia de iniciar la tramitacién para la
enajenacion de la UP lo antes posible para evitar la degradacion
de la actividad, instalaciones o medios que la integran. El oferente
debera entregar a la AC la oferta, con el contenido fijado en el
apartado 10° de esta guia. La AC la presentara ante el Juzgado
del concurso para su autorizacién (articulo 518). Abierta la fase
de liquidacién, la enajenacion de la UP se realizara en la forma
prevista en el plan y, si no estuviera contemplada en el plan, se
tramitara de acuerdo con el articulo 215 a 225 y no
necesariamente como modificacion del plan de liquidacion
(articulo 420).

VENTA DE LA UNIDAD PRODUCTIVA A INSTANCIAS DEL
DEUDOR.

Se trata del supuesto contemplado en el art. 530 del TRLC (ex
articulo 191 ter de la ley Concursal) en la que el deudor, con su
solicitud de concurso, interesa su liquidacion y presenta una oferta
en firme de compra de la unidad productiva.

En_este punto, se estara a la “guia de buenas prdcticas
procesales” aprobada por los Jueces Mercantiles de Madrid,
en _reunién de 22 de enero de 2021, o bien a la guia o
protocolo aprobada por los Jueces Mercantiles de la
demarcacion judicial correspondiente.
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14. VENTA DE LA UNIDAD PRODUCTIVA EN SEDE CONCURSAL:

14.1 Tramitacion y modos de enajenacion de la UP: Subasta
y venta directa.

El modo ordinario de enajenar la UP serd mediante subasta,
judicial o extrajudicial (articulo 215), salvo que el Juzgado del
concurso autorice la venta directa o a través de persona o entidad
especializada (216), cuya retribucién sera a cargo de la AC, sin
exceder de lo que haya percibido (articulo 216.3).

|
|
|
|
|

La AC facilitard un proceso abierto, transparente y concurrencial
(articulo 217), excepto en el supuesto de venta directa en el que
estd mas limitado.

La decisidn del modo de enajenacién correspondera a la AC. La
eleccion de la enajenacion directa debera justificarse por razones
de urgencia, oportunidad, mercado, deterioro de actividad e
incluso riesgo de paralizacién de la misma. En la venta directa de
la UP, puede reducirse el contraste de mercado por las razones
expuestas.

Transitoriamente, si la AC estima que la concursada no es capaz
de continuar con la actividad se podria buscar financiacion
transitoria post-concursal (articulo 206) hasta la consecucién de
la autorizacion en favor del adquirente.

En los supuestos de oferta vinculante, la AC tendra en cuenta los
trabajos realizados por la concursada, con anterioridad a la
declaracién de concurso, con posibles oferentes e interesados, asi
como informes de valoraciéon de la UP, al proponer al Juzgado
Mercantil que autorice la venta directa.

14.2 Informe de la AC y presentacion en el concurso.

La AC, al aportar la oferta de compra de la UP al Juez del concurso,
presentard informe identificando al oferente, evaluando el sector
en el que se desarrolla la actividad, delimitando el perimetro de la
UP, las condiciones de transmisién, fechas de corte, gastos del
proceso, asuncion de créditos contra la masa, pasivo concursal, el
modo de enajenacién (subasta, venta directa o a traves de
persona o entidad especializada) y publicidad de la oferta recibida.
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Determinard el plazo para la presentacion de ofertas (articulo
217), aunque sea mediante venta directa de modo que cualquier
interesado pueda formular oferta, siempre sin suspender la
tramitacién de la autorizacién para su enajenacion.

En el caso de venta mediante subasta y, en general, en todos los
procesos en que concurran mas de un ofertante, con caracter
previo, o simultdneo, a la tramitacion de la oferta se exigira del
ofertante la acreditacion de solvencia suficiente para garantizar la
continuidad de la actividad de la UP.

14.3 Transparencia, concurrencia, publicidad y audiencia a
los representantes de los trabajadores

Las resoluciones que el juez adopte para la transmisién de la UP
se dictardn previa audiencia a los representantes de los
trabajadores, si los hubiere, por plazo de 15 dias, ademas de
ponerse de manifiesto a los acreedores e interesados (articulo
217, 518). Esta labor de traslado, notificacion, comunicaciéon e
informacion de la UP a los representantes de los trabajadores
podra ser asumida por la AC.

La oferta se publicard en el Registro Publico Concursal, portales
que se habiliten para ello en Comunidades Auténomas,
Ayuntamientos, Cémaras de Comercio Yy organizaciones
empresariales nacional, territorial y sectorial dependiendo si es
empresa grande, mediante, pequefia o micro.

El proceso competitivo debera reunir los requisitos de publicidad
o apertura, transparencia y concurrencia, adaptandose a las
circunstancias del caso especialmente en caso de venta directa.
Se ajustard en la medida de lo posible a los hitos habituales de los
procesos de M&A (teaser, non-disclosure agreement, information
memorandum, non-binding offer, data room, due diligence,
binding offer, y rondas de ofertas que resulten optimas en funcion
del perfil del caso).

Cuando la participacién en el proceso competitivo esté asociado a
la prestacién de dinero nuevo por los oferentes, la AC se asegurara
de que el dinero nuevo se ofrezca a aquel/los postor/es que
ofrezcan las mejores condiciones de financiacion. En caso de no
poder subastarse el dinero nuevo, la AC se asegurara de que no
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se concedan al prestamista de dinero nuevo prerrogativas o
ventajas que de facto impidan la competencia o la penalicen
indebidamente.

14.4 Tramite de alegaciones de acreedores, oferentes e
interesados.

De la oferta y del informe de la AC sobre la UP se dara traslado a
todos los personados para que puedan hacer alegaciones por un
plazo de 3 a 10 dias sobre la propuesta de transmisién de la UP
(articulo 216 y 518), excepto en los supuestos de enajenacion de
la UP de acuerdo con el plan de liquidacién aprobado (articulos
416 a 419).

Las alegaciones que puedan realizar los personados en el
concurso, se pondran referir a cuestiones o defectos procesales de
la tramitacién de la UP, cuestiones que afecten al interés del
concurso o que, directamente, les afecten personalmente.

14.5 Informe complementario de Ila Administracion
Concursal.

De estas alegaciones el TRLC no prevé que se dé traslado a la AC
para que emita nuevo informe pudiendo el Juzgado Mercantil del
concurso resolver directamente. Si bien, por transparencia del
propio proceso, puede resultar conveniente que la AC informe,
previamente a la decisién judicial, sobre las alegaciones que se
hayan podido formular.

14.6 Medidas para agilizar su tramitacion judicial.

La tramitacién de la autorizacion de venta de UP no se suspendera
bajo ninglin pretexto, aunque se encuentre en tramitacion algun
proceso penal.

Durante la tramitacién de la autorizacién la AC facilitara la
documentacién, de la que ha gozado el ofertante, a quien la
requiera para formular oferta, previo acuerdo de confidencialidad,
para que la pueda analizar y participar en el proceso concurrencial
en igualdad de condiciones.
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14.7 Autorizacioén por el Juzgado del Concurso.

El Juzgado, examinada la oferta, el informe de la AC presentando
la oferta, alegaciones e informe complementario, dictara auto
autorizando, o no, la transmisién de la UP en la forma solicitada,
a la mayor brevedad posible.

14.8 Formalizaciéon de la transmision de la UP.

Una vez firme el auto aprobando la transmisién de la UP, se
solicitara testimonio de la resoluciébn y se procedera al
otorgamiento de la escritura publica, o elevacion a escritura de
contrato privado, de transmisién de la UP en la forma autorizada
(compraventa, aportando de rama de actividad, etc.). Ademas del
testimonio del auto, la AC aportard credencial y auto de
declaracién de concurso.

La efectividad de la transmision de la UP se produce con la firma
de la escritura de transmisién de la UP, no con el auto
autorizandola.

Alternativamente al auto de autorizacién, podra solicitarse el
dictado de auto de adjudicacién, especialmente en casos de
subasta, en cuyo caso no serd necesario el otorgamiento de
escritura publica de transmision.

14.9 Notificacion de la transmision a trabajadores vy
titulares de contratos subrogados.

Formalizada la transmisiéon de la UP, el adquirente de la UP
notificara la sucesion de empresa de acuerdo con lo previsto en el
articulo 224.1.3° TRLC.

La AC también debera informar a las partes contratantes en cuyos
contratos se subroga el adquirente, la transmisién de esa unidad
productiva y la identidad del adquirente.

La notificacion a las contrapartes de los contratos conviene
realizarla por la AC antes de su autorizacién, aunque no esté
prevista dicha notificacién en el TRLC.
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14.10 Implicacién de entes plblicos, empresas publicas,
camaras de comercio y organizaciones empresariales.

Se procurara que el Ministerio de Justicia u otro que se determine,
las Comunidades Auténomas y Entidades locales (todas las
empresas de su ambito territorial), asi como las Organizaciones
empresariales favorezcan la informacién sobre la comercializacién
de UPs contribuyendo a la creacion de sistemas de informacion y
publicidad para poner en conocimiento de inversores y potenciales
oferentes la intencion de proceder a su enajenacién dentro de su
ambito territorial y sectorial.

Ello contribuird a que el proceso de enajenacion de la UP se realice
de modo transparente y con la mayor concurrencia posible.

El deudor o la AC comunicaran a dichas entidades,
respectivamente, las caracteristicas de la UP objeto de
enajenacion tan pronto como esté delimitado su perimetro,
describiendo como se llevara a efecto el proceso para su
enajenacion, publicandose el formulario correspondiente.

Madrid, 22 de abril de 2021

EL PRESIDENTE DEL TRIBUNAL EL PECANO DEL COLEGIO
SUPERIOR DE JUSTICIA DE MADRID DE ABOGADOS DE MADRID

"M

CELSO RODRIGUEZ PADRON JOSE MARIA ALONSO PUIG

\
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