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PRESENTACION DE LA GUIA

Nos complace presentar la Guia del Instituto de Censores Jurados de Cuentas de Espania, (ICJCE), sobre

Planes de viabilidad, elaborada por Salvador Bertran.

Uno de los objetivos esenciales de la Comision del Registro de Auditores Judiciales y Forenses (RAJ),
seqUn nuestro Plan Estratégico, es la prestacion de servicios a sus miembros. Cuando llegé el momento
deincorporar alalegislacion nacional, las directivas europeas de insolvencia, detectamos la necesidad,
ademas de ofrecer un amplio curso de restructuracion de empresas, de contar con una guia que
facilitase la realizacion de los Planes de Viabilidad que se demandarian en un futuro con la aprobacion

de la nueva normativa.

La reciente reforma sufrida por el Texto Refundido de la Ley Concursal , mediante la Ley 16/2022, de 5
de septiembre, transforma radicalmente el procedimiento concursal, centrandolo, ahora, en intentar
evitar anticipadamente que la empresa llegue al concurso de acreedores, basicamente mediante la
reestructuracion de esta, para lo que es necesario la realizacion y aprobacidn de lo que denomina los
Planes de Reestructuracion, que no son otra cosa que Planes de Viabilidad, pero que el legislador,

renegando de anteriores denominaciones y redacciones, cambia de nombre.

La presente quia, realiza, a través de sus siete capitulos, un amplio y detallado andlisis de todo el trabajo
y planificacion que conlleva la materializacion de un plan de viabilidad; plan de viabilidad, no lo
olvidemos, que debera ser aprobado con posterioridad por un experto en reestructuracion. El recorrido
pasa detalladamente por todas las fases de la elaboracion, a saber: las actuaciones preliminares, la
planificacion del trabajo, el conocimiento de la empresa, la preparacion de estados financieros y la
negociacion con todos los operadores, sentando asi las bases, que no un modelo, de lo que debe ser un

plan de viabilidad.

Quiero agradecer desde aqui el apoyo recibido desde el Pleno del ICJCE para la realizacion de esta Guia,

sin el cual no hubiese posible la publicacion de esta, el trabajo de su autor, D. Salvador Bertran, la
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dedicacion de todos los miembros de la Comision del RAJ y de nuestro Departamento de Formacion y
el constante esfuerzo por sacar adelante este proyecto de Noemi de Cordoba, secretaria de la Comision

del RAJ.

Confiamos en que esta guia resulte de utilidad para el administrador concursal y el experto en
reestructuraciones y les facilite su trabajo, en la preservacion de los activos de la empresa, lo que, sin

duda, beneficiara a la empresa, a sus acreedores y por ende, a toda la sociedad.

Eduardo Molina
Presidente del RAJ
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PROLOGO Y AGRADECIMIENTOS

La presente Guia ha sido elaborado por encargo del Instituto de Censores Jurados de Cuentas de
Espana. La oportunidad de su publicacion coincide con la reforma de la Ley Concursal y la completa
modificacion de su libro segundo, que abre definitivamente la puerta a la elaboracion profesional de
Planes econémico-financieros que tengan como finalidad la Viabilidad de la empresa que se encuentra

en situacion de insolvencia, sea ésta probable, inminente o actual.

Ellibro sequndo de la Ley Concursal introduce el concepto de Plan de Reestructuracién que, a nuestro
entender, no es una nueva denominacion del Plan de Viabilidad sino que se trata de un concepto

aplicable al procedimiento juridico-econémico previsto y desarrollado en dicho libro.

El Plan de Reestructuracion, segun nuestra interpretacidn, es el conjunto de medidas y procedimientos
que deben llevarse a cabo cuando la negociacion con los acreedores y otros interesados en la viabilidad
de la empresa se realiza fuera del dmbito judicial, con la posibilidad de que los acuerdos alcanzados
sean homologados judicialmente. Uno de los documentos sustanciales que debera elaborarse para
cumplir con el procedimiento es el que, en la presente guia, denominamos Plan de Viabilidad, que
consiste basicamente en un andlisis econémico financiero de las medidas y acciones que deban
adoptarse para conseqguir que el Plan de reestructuracion tenga éxito y, si es el caso, se homologue

judicialmente.

El estudio de los procedimientos para elaborar y presentar los Planes de Viabilidad no es reciente, y
existe una variada literatura tedrica y practica al alcance de los profesionales que se dedican a tales
menesteres. Esta es una guia practica y no constituye su objeto el analisis critico de la totalidad o la

mayoria de las obras que abordan el tema.

El autor, siendo plenamente consciente de ser el Ginico responsable de cuantos errores, deficiencias y
carencias puedan encontrarse en esta guia, debe agradecer el trabajo compartido y el apoyo recibido

de companieros que han contribuido decisivamente a su redaccion. En especial agradece a sus socios
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Joan Rojas y Jordi Conejos, su permanente revision critica, realizada a lo largo de anos de colaboracion
profesional. A tal revision critica se ha sumado mi colaborador, en tantos proyectos, Tomas Rodriguez
Aliciardi. También agradece a los companeros Raul Lorente y Juan Lloret el haber compartido la
redaccion de en una guia mas modesta en sus objetivos y publicada por el Registro de Economistas
Contables. De ninguna forma puede dejar de agradecer a los companeros Raimon Casanellas, Josep
Casas, Mari Carmen Fernandez Sanchez, Ignasi Figueras Nadal, Roger Guarro, Javier Juan Reig, Josep
M2 Raventds, Xavier Rodriguez Navarro, Montserrat Sagarra Fit6, Laura Torres Grimalt |a redaccion de
una obra colectiva que resultd inédita y que contiene el germen de la presente. Por Ultimo, un especial
agradecimiento a Noemi de Cordoba y Carmen Grimaldi, impulsoras de la edicidn de esta obra, y de

cuya profesionalidad, constancia y alegria doy testimanio.

Salvador Bertran Codina
Autor de la Guia
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INTRODUCCION A LA TERMINOLOGIA USADA EN LA PRESENTE GUIA

En la medida en que no existe un corpus tedrico que haya impuesto y/o consolidado una terminologia
unificada, nos proponemos introducir un glosario que defina los términos usados en la presente guia,
a los solos efectos de clarificar conceptos y de facilitar su comprensién. En ningan caso tratamos de
imponer el significado ni el uso de los términos aqui expuestos para la comprension de otras obras de

similar objeto.

ACTIVIDAD: En la presente guia, la palabra actividad se usa en su sentido literal cuando el contexto asi
lo requiere. Ademas, se utiliza la palabra actividad para determinar cada una de las diversas ramas de
negocio que se distinguen del resto por estar afectadas por una Funcion de Produccion concreta, o por

un canal de distribucion distinto.

ESTADOS FINANCIEROS PREVISIONALES (EEFFPP): Son los Estados financieros contables que
representan los datos futuros en el ambito temporal del Plan. Conviene generar dos conjuntos de

Estados Financieros Previsionales.

Los primeros son los que representan la prevision de las cuentas de la empresa si no se llevaran a cabo
las acciones, previstas en el Plan, que implican sacrificios que deberian soportar agentes distintos del
deudor. Se obtienen a partir del balance actual, convenientemente ajustado, y de las hipotesis més
probables que afectan a las variables que conforman el estado de Pérdidas y Ganancias asi como a las
hipotesis que afectan a las necesidades financieras y de inversion para mantener la actividad y que

puedan ser aplicadas por la empresa sin necesidad de acudir a sacrificios de terceros.

Los segundos son los que presentan las cuentas previstas una vez modificadas las hipdtesis en el

sentido de que se exprese la aplicacion de las diversas acciones propuestas en el Plan.
En todo caso, los EEFFPP son, como minimo tres:

e halance previsional
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o estado de pérdidas y ganancias previsional

o estado de flujos de tesoreria previsional.

ESTADO DE FLUJOS DE TESORERIA PREVISIONAL: A diferencia del estado de flujos de efectivo, en los
Modelos de Estados Financieros se dispone de la informacion previsional como si se tratara de
informacion obtenida a tiempo real. La consecuencia es que puede construirse un estado de origenes
y aplicaciones de fondos “previsional” sin tener que acudir al artificio de las férmulas al uso para
obtener el estado de flujos de efectivo. Esta es la razon por la que en la presente guia se usa esta

denominacion alternativa. EFT vs. EFE.
FORMULA: En el contexto del Plan, es equivalente a Relacion.

HIPOTESIS: Cualquier dato o conjunto de datos que se espera que afecte al valor de las variables. Se

aplica también a cualquier variacion que se espera que afecte a los valores de las variables.

KP1 (INDICADOR CLAVE DE NEGOCIO; INDICADOR DE GESTION): Ratio entre variables que expresa la
relacion real existente entre éstas. Alguno de los objetivos del Plan puede ser modificar tals KPI a los

efectos de optimizar el resultado o la generacion de flujos de tesoreria.

MODELO ESTADOS FINANCIEROS PREVISIONALES (MEP): Es la construccion compleja que, en forma
de Modelo obtenido mediante hojas de célculo, incorpora la totalidad de variables, las hipdtesis que
permiten dar valor a las variables, las formulas que permiten obtener determinadas variables cuando
se conoce el valor de las que constituyen su causa, las férmulas que permiten obtener el valor de
determinadas variables en el futuro, una vez establecidas las funciones de desarrollo basadas en
proyecciones o prospecciones. Uno de los principales objetivos del profesional es la construccion de
un Modelo adecuado, que tenga en consideracion la totalidad de las variables e hipdtesis relevantes,
que impida la aplicacion de valores ad-hoc sin que estén justificados, y que obtenga los célculos de

forma ortodoxa atendiendo a las reglas y formulas de caracter contable, financiero y matematico.
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RATIO: Cociente entre dos 0 mas variables que muestra una constante que permita ser aplicada a la

relacion entre dichas variables en distintos momentos del &mbito temporal del modelo.

RELACION: Formula o algoritmo que permite conocer el valor esperado de una variable a partir del valor
que alcance otra u otras variables. Las relaciones afectan a todas las variables, con independencia del

estado financiero y del ejercicio anual en el que se encuentren.

UNIDAD PRODUCTIVA: Se entiende por unidad productiva el conjunto de inputs que, de forma auténoma,
pueden generar una actividad y que, son susceptibles de ser enajenadas de la empresa sin que el resto

de actividades se vea obligada al cese.

VARIABLE: Es cada uno de los items que componen el MEP. Cada variable se encuadra en alguno de los

siguientes grupos:

a.- Integran los diversos Estados Financieros Previsionales y deben tener un valor atribuido.

Ej. Cifra de Ventas de un ejercicio.

b.- Constituyen indices o ratios que permitan obtener nuevos valores para las variables del
grupo a) aunque no aparecen de forma explicita en los EEFFPP. Ej: Estacionalidad de las ventas

alo largo del ejercicio.
El origen del valor de cada variable puede ser:
Conocido y obtenido mediante la observacion directa. Ej. El saldo actual en cuentas corrientes.

Calculado a partir de hipétesis actuales: Ej. El porcentaje de costes de la Sequridad Social

sobre la cifra de salarios brutos.

Calculado a partir de proyecciones. Ej. El coste del sequro de incendios del ejercicio n+3,

calculado segun valor actual + ipc acumulativo.

Calculado a partir de Ratios o kpi's. Ej: El monto de los stocks dptimos de producto acabado.
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VARIABLE RELEVANTE: Son las variables cuya variacion tiene efectos importantes en los resultados de

la empresa o en la generacion de flujos de tesoreria.

VARIABLE EXOGENA: Son las variables en las que los decisores de la empresa no tienen capacidad de
maodificar su valor. En consecuencia, sobre las mismas no pueden plantearse acciones. A su vez,

podemos agruparlas en:

ENTORNO: Son aquellas variables exogenas relacionadas con las condiciones que hemos

denominado PESTELE o STEEPLE

SECTOR: Son las variables exdgenas que se corresponden con la realidad del sector en los

ambitos de la competencia, poder de negaciacion de los proveedores y/o clientes, ...

VARIABLE OPERATIVA: Son las variables cuyo valor puede ser modificado por decisiones del
empresario o del equipo directivo. Constituyen la base sobre las que las acciones emprendidas por la

empresa pueden afectar a la viabilidad de la misma. Las dividimos en:

VARIABLE OBJETIVO: Son aguellas cuyo valor puede verse modificado, pero no de forma
directa. En general representan el eslabon mas cercano a la determinacion del resultado o de la

generacion de flujos de tesoreria.

VARIABLE INSTRUMENTAL: Son aquellas variables cuyo valor puede verse modificado por
decisiones de la direccion de la empresa o por los agentes implicados que acepten aplicar acciones

previstas en el Plan. Constituyen la base sobre las que se aplican las acciones.
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NOTA PREVIA RELATIVA A LOS CONCEPTOS DE PLAN DE VIABILIDAD Y PLAN DE
REESTRUCTURACION

La presente guia aparece en el contexto de una importante novedad de caracter juridico, cual es la
Reforma de la Ley Concursal y que afectara a las obligaciones y responsabilidades de aquellos
profesionales que se vean implicados en su aplicacion practica, sea en calidad de profesionales
contratados por partes interesadas en la consecucion de acuerdos extrajudiciales de Reestructuracion,
sea en calidad de Expertos en Reestructuracion, con funciones iguales o ampliadas a las que puedan

realizar los antes descritos.

La Reforma de la Ley Concursal se concreta, entre otras, en una modificacion sustancial del libro
segundo, en el que se contemplan los procedimientos relativos a los acuerdos entre deudor y
acreedores hasta su potencial homologacion judicial. El calado de la reforma ha permitido a muchos

autores hablar de un cambio de paradigma.

En el libro segundo de la LC se hace mencion a los Planes de Reestructuracion, de forma que no sean
confundidos con los Planes de Viabilidad, término que en la propia Ley se ha destinado a identificar los
Planes que necesariamente debe presentar el deudor, (o los acreedores personados que superen el
20% de la masa pasiva), al conjunto de acreedores para alcanzar la aprobacion de un Convenio
concursal (véase art 332 LC), cuando para el cumplimiento del Convenio se prevea contar con los
recursos que genere la continuacion, total o parcial, del ejercicio de la actividad profesional o

empresarial.

La aprobacion del Convenio se propondra al Juzgado y sera evaluada por la Administracion Concursal,
expresando un juicio acerca del contenido de la propuesta de convenio en relacion con el plan de pagos

y, en su caso, con el plan de viabilidad que la acompane.
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Delalectura delos articulos alos que se refiere la LC y que contienen las caracteristicas que identifican
a cada tipo de Plan, constatamos que las diferencias son basicamente juridicas y se refieren a los
aspectos procedimentales que deben ser llevados a cabo por los profesionales que actlen en cada

caso.
Pasamos a detallar tales diferencias:

-En los articulos del Libro primero dedicados a la propuesta y admision del Convenio asi como a su
evaluacion y adhesion u oposicidn, las referencias al Plan de Viabilidad se circunscriben al contenido

minimo de éste. En su redaccion textual dice asi:
"art 332: El Plan de Viabilidad.

1.- Cuando para el cumplimiento del convenio se prevea contar con los recursos que
genere la continuacidn, total o parcial, del ejercicio de la actividad profesional o empresarial,
la propuesta debera ir acompanada, ademas del plan de pagos, de un plan de viabilidad en el
que se especifiquen los recursos necesarios, los medios y condiciones de su obtencion y, en

su caso, los compromisos de su prestacion por terceros.

2.- Los créditos comprometidos por acreedores o terceros que se concedan al

concursado para financiar la continuidad de la actividad se satisfaran en los términos fijados

en el propio convenio.”

Por el contrario, las referencias al Plan de Reestructuracion son expresivas de un contenido mucho mas
amplio. En efecto, podriamos senalar que el legislador pone el concepto de Plan de Reestructuracion
al mismo nivel que el del Convenio, en el sentido de que ambas son instituciones que deben ser
elaboradas, presentadas, evaluadas y aprobadas. Es decir, de la misma forma que la solucion del
concurso es el convenio o la liquidacion, y a falta de aprobacidn del convenio solo se puede plantear la

liquidacion, la solucion del derecho preconcursal es el Plan de Reestructuracion. Y en su ausencia, sila
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insolvencia de la deudora es actual o inminente, debera acudirse al concurso (que solo podra ser de
liquidacién), y en caso de insolvencia probable, la deudora debera decidir entre continuar su actividad
en las condiciones previas a la comunicacion de Apertura de negociaciones o presentar concurso, en

el que cabria tanto un convenio como la liquidacion.

En este contexto, el Plan de Viabilidad resulta ser un elemento no esencial en el Convenio pero si en-éel
Plan de Reestructuracion. En efecto, puede plantearse un Convenio en el que no se precisen de los
fondos de tesoreria generados por la propia actividad, con lo que bastaria que el convenio se apoyara
en un plan de pagos aceptado por los acreedores. Pero las menciones 92 y 102 del art 633, relativas al
contenido del Plan de reestructuracion son expresivas de la necesidad de elaborar un Plan de Viabilidad.

Las recordamos:

@- Las medidas de reestructuracion operativa propuestas, la duracion, en su caso, de esas
medidas y los flujos de caja estimados del plan, asi como las medidas de reestructuracion
financiera de la deuda incorporando la financiacion interina y la nueva financiacion prevista
en el plan de reestructuracion, con justificacion de su necesidad y, en su caso, las
consecuencias globales para el empleo, como despidos, acuerdos sobre reduccion de jornada

o medidas similares

102.- La exposicion de las condiciones necesarias para el éxito del plan de reestructuracion y
de las razones por las que ofrece una perspectiva razonable de garantizar la viabilidad de la

empresa, en el corto y medio plazo, y evitar el concurso del deudor

Estas condiciones impuestas al Plan de Reestructuracion no son mas que la expresion de lo que hemos

venido en denominar Plan de Viabilidad.

En nuestra opinion, y a los efectos del trabajo profesional que deban realizar los Expertos en
Reestructuracion, debe tenerse en cuenta que el Plan de Reestructuracion es un procedimiento

preconcursal en el que se precisa del Plan de Viabilidad, y los requerimientos de actuacion profesional

( .
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a la hora de aceptar un encargo para preparar un Plan de Reestructuracion deberan tener en cuenta
que; de los requisitos previstos en las 12 menciones indicadas en el art 633, las referidas a la 92 y la 102
se corresponden con la elaboracion de un Plan de Viabilidad y que dicho Plan debe realizarse por un

experto en dicha materia, mayormente un economista o un auditor.

Evidentemente existen requisitos de caracter practico que deben ser realizados o supervisados por el
experto en Reestructuracion y que no son necesarios en un procedimiento de aprobacion de un
convenio concursal. Nos referimos a la formacion de las clases, al recuento de mayorias en cada clase,
a la opinion que deba expresar el ER acerca de determinadas acciones que puedan proponer el deudor
0 los acreedores, etc.'

Repetimos que tales requerimientos de caracter practico a los que hemos aludido constituyen un
“anadido” a la actuacion profesional que no se corresponde, estrictamente, con la elaboracion y
negociacion de un Plan de Viabilidad, aunque no es menos cierto que se precisan de determinados
conocimientos y técnicas que, habitualmente, son usados por auditores y censores de cuentas. Asi, el
recuento de mayorias precisa de conocimientos claros para distinguir entre clases de créditos y, una
vez separados por clases, contar los que corresponden a los diversos acreedores sin que se confundan
los créditos ciertos de los contingentes, o los créditos actuales de los potenciales. Ademas, existen
créditos que, por su naturaleza, son variables en el tiempo (los derivados del descuento de efectos, o

los propiamente comerciales con proveedores).

Una cuestion adicional importante es la que se refiere a la posibilidad de que, en el seno del
procedimiento, el Experto en Reestructuracion deba informar acerca de la valoracion de la empresa

deudora como propietaria de una unidad productiva en alguna de estas dos situaciones: a) en

1 Algunas de estas actuaciones profesionales son realizadas -en el &mbito concursal- por la propia AC. En la medida que tal
figura no puede existir en el ambito de aplicacion del libro sequndo de la LC, su realizacion recae en el profesional del ambito
de la auditoria o de la economia contratado por la deudora, en el equipo juridico contratado por el promotor del Plan de
Reestructuracion o en el E.R. nombrado por el juez a propuesta de alguno de los promotores del Plan. Es de notar que la ley
hace mencion “al auditor”, cuando no existe la obligacion de que determinados actos sean llevados a cabo por el E.R., sin que
se exprese que éste debe ser el auditor de la empresa. Por lo tanto, se entiende que cualquier auditor al que se salicite su
intervencion para realizar los servicios profesionales requeridos por la, ley debe ser suficiente.

( » )
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funcionamiento o b) susceptible de ser enajenada en un procedimiento alternativo de liquidacion de

activos.

No se encarga al E.R la realizacion de dicha valoracion, pero en todo caso debera emitir informe sobre
dicha valoracion. En consecuencia, sea el propio Experto o sea otra persona la que haya realizado el
informe de valoracidn, el experto deberd tener conocimientos relativos al procedimiento de valoracién

y a la metodologia mas adecuada para cada tipo de empresa y situacion.

En efecto el art. 639 de la Ley 16/2022. De 5 de septiembre, de reforma del texto refundido de la Ley

Concursal, (en adelante LC) dispone.

Articulo 639. Requisitos para la homologacion del plan de reestructuracion no aprobado por

todas las clases de acreedores.

Como excepcion a lo previsto en el ordinal 3.2 del articulo anterior, también podra ser
homologado el plan de reestructuracion que no haya sido aprobado por todas las clases de

créditos si ha sido aprobado por:

1.2 Una mayoria simple de las clases, siempre que al menos una de ellas sea una
clase de créditos que en el concurso habrian sido calificados como créditos con

privilegio especial o general; o, en su defecto, por

2.2 Al menos una clase que, de acuerdo con la clasificacion de créditos prevista por
esta ley, puede razonablemente presumirse que hubiese recibido algin pago tras
una valoracion de la deudora como empresa en funcionamiento. En este caso, la
homologacion del plan requerira que la solicitud vaya acompanada de un informe
del experto en la reestructuracion sobre el valor de la deudora como empresa en

funcionamiento.
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. OBJETIVOS Y ALCANCE DE LA GUIA

La presente guia pretende, inicamente, constituir un apoyo a los profesionales que se enfrentan a la
elaboracidn o a la revision de un Plan de Viabilidad. Por tanto, no se trata de un documento de obligado
cumplimiento en el sentido que lo puedan ser las normas técnicas de auditoria ni tampoco pretende
ser una obra exhaustiva en la que se resuelvan todos los problemas que puedan plantearse al
profesional a la hora de encarar los trabajos derivados de la elaboracion o de la revision de un Plan de
Viabilidad.

La elaboracidn de un Plan de Viabilidad constituye un trabajo profesional que se incluye en el dmbito,
mas general, de la Planificacion Empresarial. Son multitud los tipos de Planes que pueden considerarse,
desde Planes Parciales, (o coyunturales o tacticos), tales como los Planes de Inversion, Planes de
Financiacion, Planes de Pagos, etc. hasta Planes Generales (o estructurales, o estratégicos) tales como

los Planes de Negacio o los Planes de Viabilidad.

En los primeros, parciales, se analizan las medidas que la empresa considera oportuno adoptar para
alcanzar determinados objetivos parciales. Dicho analisis tiene en consideracion los costes y beneficios

de cada acciony se enmarca en un determinado escenario que se corresponde con el estado esperado

de la mayoria de las variables que afectan a la empresa, y cuya variacion no se tiene en consideracion.

En los sequndos, generales, deben tenerse en cuenta las posibles variaciones en todas las variables
que intervienen en la generacion de resultados, tesoreria y valor de los activos y pasives. En
consecuencia, las acciones que se puedan plantear afectan igualmente a todos los &mbitos funcionales

de la empresa y deben considerar la posibilidad de que los escenarios sean distintos.

El Plan de Viabilidad (PV) forma parte del grupo de los planes estratégicos que pueden elaborar los
decisores de una empresa, pero, a diferencia de los demas, el Plan de Viabilidad plantea sacrificios a

los diversos agentes afectados. Por consiguiente, el Plan de Viabilidad es un documento pablico —es
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decir, debe ser puesto en conocimiento de los agentes afectados y/o implicados a los que se va a

solicitar sacrificios— puesto que no puede generar acciones que sorprendan a los agentes.
1. Definicion y caracteristicas del Plan de Viabilidad

En nuestra opinidn, es conveniente definir lo que se entiende por Plan de Viabilidad (PV), ya que hemos
detectado que existen opiniones contrapuestas o, en general, bastante confusion al emplear este
término, sobre todo si tomamos en consideracion las expectativas que pueden tener los usuarios o si

atendemos a la interpretacion del trabajo que hace el profesional.

El redactor del presente documento concibe el PV como la expresion ordenada de las acciones y
sacrificios que voluntariamente intentan aplicar los decisores - previa negociacion con los
diversos agentes implicados - con la finalidad de reconducir la empresa hacia una senda de
equilibrio sostenible entre sus magnitudes basicas, recogidas en un modelo economico y
financiero; equilibrio que debe permitir la continuidad de las actividades empresariales en un

alcance temporal de medio plazo.

A continuacion, analizaremos cada uno de los términos de esta descripcion con el fin de facilitar la

exacta comprension del significado de lo que es objeto de definicion.
Expresion ordenada....

Un Plan es un proyecto, basado en previsiones, que esta ordenado de forma que se puede encontrar

respuesta a las preguntas basicas de
;0ué?, ;Quién?, ;Con quién?, ;Como?, ;Cuando? y ;Cuanto?

Para poder proceder a esta ordenacion es necesario, primero, tener conciencia de los aspectos mas
relevantes de laempresay de su relacion con el entorno. Hay que conocer las reacciones mas probables

a las acciones que se pueden proponer.
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Este conocimiento se obtiene por medio de:

a) diagnostico de las condiciones que han provocado llegar a la situacion actual.

b) analisis del escenario probable, es decir, de las condiciones que los decisores se encuentran
en el ambito espacial y temporal de los aspectos competitivos, productivos, comerciales,
administrativos, legales, etc. El conocimiento que se puede obtener de dicho escenario
probable se alcanza mediante la aplicacion de técnicas proyectivas y/o prospectivas, aunque
parece evidente que la aplicacion de proyecciones en situacion de dificultades econémicas o
financieras dificilmente dara lugar a cambios disruptivos que permitan enderezar una
dindmica negativa. Por tanto, en mayor o menor medida deberan aplicarse técnicas

prospectivas para la determinacion del escenario probable.

En segundo lugar, para ordenar es necesario también aplicar un método de general aceptacion, de
forma que cualquier lector debe poder sequir sin dificultades los razonamientos y las pruebas que ha

usado el profesional que ha contribuido a elaborar el Plan, asi como las conclusiones que ha obtenido.
... acciones que voluntariamente intentan aplicar los decisores...

El Plan debe explicitar las acciones que se pretenden aplicar, una vez conocidos —en la medida de lo
posible- los efectos y los costes de cada una de ellas, asi como las interacciones entre las diversas
propuestas 0 acciones. Las acciones deben ser posibilistas y deben quedar expresadas
adecuadamente. Recae en la direccion de la empresa, no en el equipo profesional que redacta el PV, la

responsabilidad tanto de proponer / plantear las acciones como de ejecutarlas y de asumir sus efectos.
...previa negociacion con los diversos agentes implicados...

La diferencia entre un PV y el resto de los planes que puede realizar una empresa radica en la situacion
de partida de dificultad econémica o financiera, 0 en ambas vertientes, en la que se encuentra o se
puede encontrar la empresa en un futuro cercano y en la existencia de un peligro probable que puede

impedirle continuar desarrollando sus actividades. Es por ello por lo que muchas de las acciones que

( - )
1 " J
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se proponen implican bien una demanda directa de sacrificios a determinados agentes, bien unos
efectos que conllevan la asuncion de privaciones por su parte. La nica forma en que los diferentes
agentes de los 6rganos decisores aceptan sacrificarse es la concertacion. Pero es también cierto que
la negociacion con solicitud de sacrificios exige poner en conocimiento de los agentes tanto el conjunto
de acciones como las respuestas que se esperan consequir. Asi, como corolario, un PV debe poder ser
mostrado a terceros, lo que implica que se debe poder explicar la informacion que contiene; conviene

sefalar, ademas, qué parte de ella es considerada como "delicada”.

La negociacion es responsabilidad de los decisores de la empresa, no del equipo profesional, aunque
este Gltimo puede actuar en su nombre. La intervencion de los profesionales consiste en planificar
adecuadamente las negociaciones, al exponer a los decisores las dificultades que se prevén en cada
una de ellas, al ordenar su tempus y en aportar al conjunto del PV la informacion obtenida en las
concertaciones ya cerradas, en forma de feedback que habra que incorporar al modelo econdmico y

financiero.
...con la finalidad de reconducir la empresa? hacia una senda de equilibrio sostenible...

El PV tiene como objetivo la reconduccion de la empresa hacia un equilibrio sostenible. Conviene
cuestionarse lo que se entiende por sostenibilidad y a qué entidades se debe aplicar el concepto de
empresa. Por equilibrio sostenible se entiende aquel que se basa exclusivamente en la propia dinamica
de la empresa, sin que haya que pedir a los diversos agentes nuevos sacrificios en el medio plazo (entre
3y b afos). En definitiva, entendemos por equilibrio sostenible la situacion duradera en la que la

empresa obtiene suficiente margen operativo para hacer frente a la retribucion de todos los inputs

2 El concepto de empresa puede tener varios significados. En una primera acepcién se define como el organisma que adquiere
y organiza adecuadamente unos inputs con el fin de obtener unos outputs que, distribuidos convenientemente, posibilitan la
devolucion de los fondos financieros que permiten dar cumplimiento a los compromisos adquiridos con todos los agentes o
grupos de interés (stakeholders) que estan implicados.

En una segunda acepcion significa justamente el conjunto de acciones o actuaciones que permiten satisfacer a los diversos
grupos de interés. Para evitar problemas de interpretacion, en el presente texto se utiliza la expresion "empresa” sélo en el
primer sentido; para el segundo, se emplea la palabra "actividad".
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necesarios para la realizacion de su actividad. Entre los inputs incluimos, como no puede ser de otra

forma, los bienes y derechos en los que se ha materializado el capital aportado por los socios.

...entre las magnitudes basicas de la empresa expresadas en un modelo econdmico y

financiero...

El PV debe ser cuantificable. Por mucho que determinados aspectos de la voluntad de accién sélo
pueden ser expresados a través de variables cualitativas, no se puede considerar formulado un PV si

no resulta posible generar los estados financieros previsionales (EEFFPP) que expresen

cuantitativamente el equilibrio entre las principales magnitudes del patrimonio (Balance), el flujo de

ingresos y gastos (PiG) y el de cobros y pagos (EFT).

Para disponer de dichos estados contables es necesario, previamente, modelizar la empresa,
estableciendo de forma contrastable las variables relevantes que explican las principales relaciones
entre las acciones que se pueden llevar a cabo y las reacciones o efectos que se derivan, tanto en lo

que se refiere a los costes/gastos y pagos como en lo que se refiere a los ingresos y cobros.

Alolargo de esta guia nos referiremos al Modelo de estados financieros previsionales, 0 Modelo EEFFPP

0, simplemente, Modelo, o abreviadamente al MEP, para indicar el conjunto de datos econdmicaos,

financieros y contables convenientemente ordenados y tratados y que constituyen la base de
conocimiento sobre la que los diversos agentes deben adoptar sus decisiones para convenir el Plan de

Viabilidad.

...equilibrio que permite la continuidad de las actividades empresariales en un alcance temporal

Dado que el objetivo final del PV es conseguir la continuidad de la/s actividad/s de la empresa, hay que
remarcar que todo Plan tiene un marco temporal limitado. No es habitual pensar que la planificacion

puede tener validez mas alld de un periodo superior a los cinco anos. Ahora bien, tampoco tiene
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demasiado sentido prever acciones que no tienen efectos mas que en un espacio de tiempo corto

(anual, por ejemplo).
2. El economista, el experto contable o el auditor ante un Plan de Viabilidad.

La elaboracion de un plan de viabilidad requiere de diversos elementos esenciales, entre los que no
puede faltar el conocimiento profundo de

los principios de contabilidad,

los fundamentos de la economia de empresa y

los elementos del calculo financiero.

No es menos cierto que la base factual de los datos que incorpora el Plan debe aportarlos el
empresario (sea éste el drgano de administracion, el equipo directivo, o el socio de referencia de

la empresa).

Lo mismo sucede en relacion con la revision de un Plan de Viabilidad elaborado por otro equipo

profesional.

En ambos casos se precisan conocimientos adecuados de contabilidad, analisis econdmico y

calculo financiero asi como informacion relativa al sector y a la propia empresa.
3. Expertise y talentos necesarios

La exigencia debida por el profesional se circunscribe a la aplicacion de los principios y fundamentos
de las tres disciplinas antes senaladas: contabilidad, economia de empresa y andlisis financiero. No
obstante, debe actuar con prudencia en cuanto a la aceptacion de datos ofrecidos por el empresario,

que el profesional debera contrastar con otros medios de informacion.




I lJ\ Cuaderno practico n? 2
Planes de viabilidad

RECISTRO DE AUDITORES
JUDICIALES ¥ FORENSES

Necesidades del procedimiento descrito en la Ley Concursal

Aunque la presente guia se dirige a los profesionales que se enfrentan a la realizacion de un Plan de
Viabilidad con independencia del origen y finalidad del encargo profesional, no es menos cierto que la
obra se enmarca en el contenido de la Ley 16/2022, de 5 de septiembre, de reforma del texto refundido
de la Ley Concursal. Y mas concretamente en su libro sequndo, en el que se tratan los casos de
procedimientos extrajudiciales para la refinanciacion, renegociacion o reestructuracion de la deuda

de una empresa.

En la citada ley, aparecen tres denominaciones distintas para los instrumentos de Planificacion
econdmica y financiera que, coincidiendo en su esencia, reciben distintos nombres atendida su
aplicacion concreta a las necesidades de la empresa que se encuentre en situacion de insolvencia, sea

esta probable, inminente o actual.
Dichas denominaciones son:

Plan de viabilidad
Plan de reestructuracion

Plan de continuacion.

Aunque la aplicacion concreta de cada uno de los distintos tipos de Planes da pie a su distinta
denominacion, desde el estricto punto de vista del trabajo que debe realizar un experto contable para

su elaboracion o para su revision, éste es esencialmente el mismo.

Ello no impide que, para cada caso, existan distintas obligaciones exigidas a los diversos profesionales
que deben actuar teniendo como hilo conductor alguno de los tipos de Plan a los que hemos aludido.
Asi, las exigencias de informacion, revision, negociacion y control relativas a la elaboracion, aprobacion

y aplicacion de los diversos planes pueden ser distintas para cada uno de ellos.
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El primero de ellos es el denominado Plan de Viabilidad que hace referencia al contenido de las
acciones previstas y los sacrificios solicitados a los diversos agentes interesados en la continuidad de

la empresa en caso de que se pretenda alcanzar un Convenio con los Acreedores.

Por otra parte, la denominacion de Plan de Reestructuracion se refiere, igualmente, a la propuesta,
evaluacion, y negociacion de las distintas acciones que se prevén necesarias para consequir-la
solucion aceptada por la mayoria cualificada de los acreedores a los efectos de evitar el concurso o, al
menos, de consequir acuerdos que faciliten la continuidad de las principales actividades de la empresa

deudora.

Interesa en este momento senalar las referencias a dicha denominacion, que aparecen en los

siguientes articulos.
-En el articulo633, en sus apartados 92 y 10% se exponen los requisitos minimos de contenido del Plan.

92 - Las medidas de reestructuracion operativa propuestas, la duracion, en su caso, de
esas medidas y los flujos de caja estimados del plan, asi como las medidas de
reestructuracion financiera de la deuda, incorporando la financiacion interina y la
nueva financiacion prevista en el plan de reestructuracion, con justificacion de su
necesidad y, en su caso, las consecuencias globales para el empleo, como despidos,

acuerdos sobre reduccion de jornada o medidas similares.

102 La exposicion de las condiciones necesarias para el éxito del plan de
reestructuracion y de las razones por las que ofrece una perspectiva razonable de
garantizar la viabilidad de la empresa, en el corto y medio plazo, y evitar el concurso

del deudor.
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Y el art. 634 senfala: 1. El plan de reestructuracion debera ser formalizado en instrumento piblico
por quienes lo hayan suscrito, en el que se incluira la certificacion del experto de
reestructuracion, si estuviera nombrado, y, en otro caso, de auditor, sobre la suficiencia de las

mayorias que se exigen para aprobar el plan.
El titulo IV del Libro Segundo, se dedica al experto en Reestructuracion.

Ensu art.679 se establecen las funciones del experto y en el art. 680 se expresan los deberes inherentes

al cargo.

Articulo 679. Funciones del experto. El experto asistira al deudor y a los acreedores en las
negociaciones y en la elaboracion del plan de reestructuracion, y elaborara y presentara al juez
los informes exigidos por esta ley y aquellos otros que el juez considere necesarios o

convenientes.

Articulo 680. Deberes de diligencia, independencia e imparcialidad. El experto ejercera las
funciones propias del cargo con la diligencia propia de un profesional especializado en
reestructuraciones y con independencia e imparcialidad tanto respecto del deudor como de los

acreedores.
Asi pues, vemos que el experto debe

Asistir, indistintamente al deudor y a los acreedores, en las negociaciones del Plan de
reestructuracion. En definitiva, debe actuar como mediador entre las partes a los efectos de

alcanzar el acuerdo que permita aprobar y aplicar el Plan.

Asistir, indistintamente al deudor y a los acreedores, en la elaboracion del Plan de
reestructuracion. En la elaboracion de dicho Plan de reestructuracion se pueden dar dos

Casos.
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Primero: Que el deudor no haya elaborado un Plan de Reestructuracion con caracter

previo a la comunicacion de apertura de negociaciones con los acreedores.

Segundo: Que el deudor, por si o mediante la contratacion de un experto, haya elaborado
un Plan de Reestructuracion que cumpla los requisitos establecidos en el art. 633. y

pretenda su negociacion previa a la homologacion judicial.

Elaborar y presentar al juez los informes exigidos por la ley y aquellos que el juez considere

necesarios. Los informes exigidos por la ley son, salvo error u omisién, los siguientes:

Articulo 602. Prohibicion general o individual de iniciacion o suspension de ejecuciones

por decision judicial.

1. Asolicitud del deudor.
2. Cuando se haya designado experto en la reestructuracion, la solicitud debera ir

acompanada de informe favorable del experto.
Articulo 607. Prérroga de los efectos de la comunicacion.

1. Antes de que finalice el periodo de tres meses a contar desde la comunicacion de apertura
de negociaciones con los acreedores, el deudor o los acreedores que representen mas del
cincuenta por ciento del pasivo ......... podrén solicitar del juez la concesidn de prérroga de
los efectos de esa comunicacion por un periodo de hasta otros tres meses sucesivos a la ya
concedida. La solicitud de prérroga debera ir acompanada de informe favorable del experto

de reestructuracion, si hubiera sido nombrado.

Articulo 639. Requisitos para la homologacion del plan de reestructuracion no aprobado

por todas las clases de acreedores.
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Como excepcion a lo previsto en el ordinal 3.2 del articulo anterior, también podra ser
homologado el plan de reestructuracién que no haya sido aprobado por todas las clases de

créditos si ha sido aprobado por:

1.2 Una mayoria simple de las clases, siempre que al menos una de ellas sea una clase de
créditos que en el concurso habrian sido calificados como créditos con privilegio especial o

general; o, en su defecto, por

2.2 Al menos una clase que, de acuerdo con la clasificacion de créditos prevista por esta ley,
puede razonablemente presumirse que hubiese recibido algun pago tras una valoracion de la
deudora como empresa en funcionamiento. En este caso, la homologacion del plan requerira
que la solicitud vaya acompanada de un informe del experto en la reestructuracion sobre el

valor de la deudora como empresa en funcionamiento.

Por tltimo, aparece la denominacion Plan de Continuacion, que la norma aplica a los casos en que los

acuerdos con acreedores deben cefirse a las microempresas.

4. Tipos de encargo profesional

4.1. Tipos de Plan de Viabilidad

Aunque puede ser objeto de debate definir una tipologia de PV, lo cierto es que se puede diferenciar
entre los Planes atendiendo a su origen, que puede responder, 0 no, a una exigencia legal. La norma a
la que nos hemos referido anteriormente - la Ley Concursal 22/2003 de 9 de julio (LC) con todas las
modificaciones y puestas al dia que ha sufrido- obliga a la empresa en dificultades a presentar un PV

en tres supuestos diferentes:

El primero obliga alas empresas que, habiendo presentado un concurso, pretenden llegar a un convenio

con los acreedores. Hemos visto que la LC se refiere, en este caso, al Plan de Viabilidad.
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El sequndo supuesto se refiere a las condiciones a las que hay que acogerse para obtener una
refinanciacion que permitiria a la empresa evitar el concurso de acreedores y a los acreedores obtener
determinadas ventajas en el caso de que finalmente la empresa tuviera que ir a concurso. La LC no da
un nombre concreto a dicho trabajo profesional, pero lo enmarca en el procedimiento que denomina
Plan de Reestructuracion. Como ya ha sido dicho, entendemos que el trabajo profesional del economista

0 auditor es el que hemos venido en llamar Plan de Viabilidad.

El tercero es el que deben presentar las microempresas cuando precisan acogerse a los beneficios de

la LC. En tal caso, el Plan de Viabilidad pasa a denominarse Plan de Continuacion.

Ahora bien, se dan otras circunstancias que desembocan también, a requerimiento de un agente u otro,
en la presentacion de un PV por parte de empresas que no se encuentran en situacion concursal. Esta
exigencia empieza a ser practica habitual de la banca o de otras entidades financieras al solicitar la
empresa ampliaciones de crédito, tanto si se destina a financiar el activo circulante como si se trata

de financiacion del fijo.

En dltimo lugar, no se puede olvidar tampoco que existen otras motivaciones como la voluntad de la
empresa que, sin verse mediatizada por otros, quiere disponer de un Plan que le faculte para preparar

y aplicar las mejores politicas en un marco o escenario turbulento.
¢Cudles son los rasgos que caracterizan a los Planes segun su diferente origen?

Cuando el Plan de Viabilidad se enmarca en los procedimientos que la ley conoce como Plan de
Reestructuracion o, también, Plan de Continuacion, su elaboracion constituye una exigencia legal
derivada de la actual Ley Concursal ligada, ademas, a la voluntad empresarial de alcanzar acuerdos

extrajudiciales.

En tal caso, la ley protege de forma especial a las entidades financieras que han prestado dinero o que
han mejorado sensiblemente las condiciones de los préstamos a una empresa que no esté todavia en

concurso de acreedores. Nos encontramos ante una situacion caracterizada por la obligacion de

( - )
1 2 )
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disponer de un PV que demuestre que la empresa puede continuar, con el esfuerzo financiador de las
entidades financieras, pero sin pedir otros sacrificios extraordinarios a terceros, lo que obliga a prever
su\ posible incumplimiento. Ademas, el Plan de Viabilidad debe ser evaluado por un profesional
nombrado por el Registrador Mercantil. Por lo tanto, los primeros interesados en que el PV retna
elementos de calidad en su elaboracion son las entidades financieras implicadas en la refinanciacion,
asi como la propia empresa. Este hecho fuerza al profesional evaluador a emplear las practicas de
evaluacion con un rigor elevado, es decir las normas aceptadas en procedimientos IBR, que son de
aplicacion cuando se lleva a cabo una revision independiente del negocio. Dicho rigor obliga al

profesional que elabora el Plan a trabajar con idéntico afan.

Cuando el Plan de Viabilidad mantiene su nombre en el dmbito del libro primero de la Ley Concursal, su
elaboracidn responde s6lo a un requisito legal en el &mbito de dicha normay, entonces, el requerimiento
mas importante radica en la necesidad de confluir y ser coherente con la propuesta de convenio
presentada a los acreedores, para que lo aprueben en la junta que necesariamente convoca el juzgado
mercantil. Este hecho acostumbra a comportar, por parte de los agentes interesados, un nivel inferior
de exigencia en el alcance del estudio y tratamiento de las variables que intervienen en la elaboracion
del PV, dado que basicamente no preocupa tanto - ni a la empresa ni a los acreedores - la viabilidad
de la sociedad, si no solo la aprobacion del convenio que, en muchos casos, procura s6lo agotar el
modelo de negocio y la capacidad de obtener fondos liquidos. Sin embargo, el PV es evaluado también
por un profesional, en este caso el propio administrador concursal. El hecho de que la junta de
acreedores sea soberana confiere un papel secundario al evaluador y le permite plantear a la junta una
evaluacion poco favorable y, paralelamente, la conclusion de que puede ser mas perjudicial para los
intereses de los acreedores la liquidacion de la compania que su continuidad, aunque ésta peligra en
un plazo mas o menos largo. Hay que recordar que, en muchos casos, la empresa puede tener valor en
la medida en que es activa en un mercado y que, mientras act(a, los acreedores/proveedores pueden
sequir obteniendo margen en las operaciones comerciales habituales que realizan con ella. Estas

razones pueden llevar a una cierta laxitud en el rigor con el que se elabora un PV.
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Cuando la elaboracion de un PV proviene de la voluntad de las entidades prestamistas, desligada de
exigencia legal de cualquier tipo, el alcance del estudio cumple estrictamente una serie de requisitos
que son evaluados normalmente por profesionales contratados por dichas entidades mediante los
procesos conocidos como IBR, mencionados con anterioridad. Posiblemente son estas las evaluaciones

mas exigentes, puesto que no hay presion en favor de aprobar el PV sin contraol.

Finalmente, cuando el origen proviene sélo de la voluntad empresarial - desligada de toda exigencia
legal y, en consecuencia, de toda obligacion - la exigencia en relacion con el alcance del Plan viene
fijada por el propio cliente. La empresa pretende asegurar que las medidas previstas en el PV son las
necesarias y, también, las mas efectivas para alcanzar la viabilidad. En este caso no se prevé la
evaluacion del plan por un tercero; lo asume sin embargo la propia empresa interesada, al analizar la

efectividad del plan.
4.2. Diversos usos y usuarios del Plan de Viabilidad

Del apartado anterior se concluye que los diferentes tipos de PV responden, en muchos casos, a los

diversos usuarios y usos que se puede dar a un Plan.

El principal usuario es el empresario, en tanto que decisor en Ultima instancia. El responsable
empresarial, sea una persona 0 un organo colectivo, lo utiliza como hoja de ruta a sequir y como
referencia para el control del desempeno de las acciones y de sus efectos. Asi, a medida que se
modifican las condiciones externas que afectan al PV, es habitual que el equipo redactor incorpore los

cambios, con el fin de prever los efectos y modificar las acciones previstas.

Cada uno de los agentes implicados en el Plan - trabajadores, sindicatos, entidades financieras,
proveedores, instituciones, etc. - se constituye también en usuario en la medida en que toma la
decision de llevar a cabo acciones, que generalmente comportan sacrificios. El uso que hacen es,

asimismo, secuencial: en primer lugar, para conocer el ambito en el que se necesita su sacrificio; con
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posterioridad, para enterarse del alcance de las acciones que se le solicitan y, finalmente, para

controlar su cumplimiento a partir de la informacion que pueden obtener de otros medios.

Si la empresa se encuentra en situacién concursal, otros usuarios del PV son la administracion
concursal y el juzgado de lo mercantil e incluso cualquier otro profesional que sea designado para
realizar un IBR; es posible que, en este Gltimo caso, se le encargue también el control de su

cumplimiento.

4.3. Alcance y responsabilidades en la realizacion de un Plan de Viabilidad por

parte del profesional

Hay que tener en cuenta que el alcance del trabajo realizado por el profesional que elabora un PV es
limitado. El alcance determina las responsabilidades que se pueden resumir en las que se exponen a

continuacion:

a) obtener conocimiento de la empresa y del sector en el que actua,

b) modelizar adecuadamente el conjunto de variables relevantes, con los valores que se pueden
obtener con mayor probabilidad, mediante algoritmos matematicos, contables y financieros,

c¢) evaluar la relevancia de las variables exdgenas y de las instrumentales que afectan a las
variables objetivo, en el seno de la modelizacion de la empresa,

d) determinar la adecuacion de las hipdtesis empleadas para otorgar valores a las variables
relevantes, asi como los limites que pueden imponerse a dichas hipotesis a partir del
conocimiento del negocio y del sector,

e) evaluar la correccion en la aplicacion de las formulas empleadas y en el calculo de los costes
y de los efectos de cada una de las medidas propuestas, con el fin de asequrar la coherencia
del modelo con la realidad del sector y con las hipotesis empleadas,

f)  usar métodos que permiten detectar la sensibilidad de cada una de las variables objetivo a

las variaciones en las variables exdgenas e instrumentales,
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g) ordenar adecuadamente la puesta en practica de las acciones previstas,

h) fijar el plan de negociacion con los distintos agentes implicados, cuyo contenido especifica
con objetividad los sacrificios que se les pide hacer, los limites por debajo de los cuales los
acuerdos obtenidos se consideran insuficientes y el orden en el que se realiza la negaciacion,

i) Introducir los valores de las variables que se obtienen de los procesos de negociacion y

recalcular de nuevo todos los estados previsionales.
En consecuencia, no son responsabilidades del profesional las siguientes:

a) Generarlas fuentes internas de informacion (las que dispone la propia empresa) que permiten
alcanzar conocimiento de la empresa y del sector,

b) proponer la totalidad de variables que pueden tener relevancia,

c¢) proponer el cuadro de hipétesis de partida,

d) informar adecuadamente de los valores iniciales de todas las variables que son necesarias
para construir el modelo,

e) proponer las hipétesis de evolucion de las variables,

f)  proponer las acciones,

g) calcular los costes de las acciones y los resultados de sus efectos,

h) decidir quiénes seran los agentes implicados en la negociacion,

i) negociar la aplicacion del Plan en representacion de alguna de las partes.

No obstante, el profesional, que en el Proyecto de Ley ha venido en denominarse Experto en
Reestructuracion, tiene como funcion explicita la de mediar en la negociacion, lo que implica asistir a
las sesiones de negociacion sin tomar parte, aunque asesorando a los diversos interesados para que

se alcance el acuerdo que permita la viabilidad de la empresa deudora.
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4 4. Requisitos exigibles al profesional

Por su repercusion en el desarrollo correcto del trabajo técnico del profesional se debe remarcar la

relevancia de los principios deontoldgicos de independencia y de capacidad profesional.

Para ejecutar un encarqo, el titulado debe garantizar su plena capacidad en una doble vertiente, la
técnica y la operativa. En cuanto a la capacidad técnica, de conocimientos o de expertise, el profesional
no debe asumir el encargo cuando se siente escasamente preparado para realizarlo con todas las
garantias de calidad. Respecto a la capacidad operativa, el profesional tampoco debe aceptarlo si le
supone la utilizacion de mas recursos, adecuados al trabajo, de los que dispone o de los que puede
adquirir. En este sentido, hay que tener en cuenta que la contratacion de personas o de medios técnicos
no es suficiente si no se asegura su necesaria formacion o adecuacion a las actuaciones a llevar a

cabo.

La independencia profesional debida se define como el estado que permite al profesional actuar con
objetividad y sin verse compelido - sea cual sea la causa - a subsanar las conclusiones a las que puede
llegar en su diagnéstico, ni a anadir o anular variables que considera relevantes en su estudio, ni a
alterar las hipotesis sobre las que considera razonable que queden afectadas las variables, ni a

modificar las relaciones entre las variables, entre otras.

Es necesario también que el profesional no esté mediatizado por algin grado de insolvencia potencial

cliente, sea ésta de caracter economico-financiero o de caracter moral o ético.

45. El trabajo técnico, las tareas de negociacion y la funcion mediadora.

Diferencias.

La negociacion entre los diversos agentes interesados en la viabilidad de la empresa se fundamenta,
como no puede ser de otra forma, en la informacidn que ha sido necesaria para elaborar el modelo de

Estados Financieros Previsionales. Una vez dispone de estos datos, el profesional esta también en
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condiciones de prestar el servicio de planificacion del proceso negociador, lo que no presupone que
sea experto. Se recuerda que el profesional es contratado para la realizacion del trabajo técnico; este
acuerdo no comporta necesariamente la participacion en los procesos de negociacion. Si el profesional
es un interlocutor experimentado conviene que participe en las discusiones, pero se entiende que esta
actuacion es objeto de una peticion diferente o de un apartado especifico en la carta de encargo. Es
habitual que los honorarios por este servicio de negociacion incorporen un porcentaje elevado de prima

de éxito.

El profesional - en la medida en que es capaz de evaluar los efectos que se pueden derivar de cada una
de las acciones y de su aplicacion, parcial o total - debe mantenerse enterado de forma puntual sobre
la marcha de las negociaciones, con el fin de poder calcular y explicar las consecuencias de los
acuerdos que se van alcanzando. Habitualmente, las negociaciones con cada uno de los agentes
afectan a pocas variables, de forma que, antes de iniciar las conversaciones, el profesional puede haber
estimado los diversos resultados concretos que pueden conseqguirse para cada uno de los diferentes

tipos de resolucion que se pueden tomar.

Hasta que el profesional no haya realizado la totalidad de los célculos adecuados, conviene no adoptar
decisiones en negociaciones con agentes, cuyos acuerdos tengan consecuencias que pueden afectar
a multiples variables; el riesgo de practicar este gjercicio en tiempo real es evidente. Por lo tanto, en
algunos casos, es adecuado que las partes negociadoras se otorguen un tiempo suficiente para analizar

las repercusiones de las diversas propuestas y contrapropuestas incluidas en el modelo del PV.

El experto en reestructuracion, en la medida en adopte su funcién de mediador, deberé inculcar en las
partes la necesidad de revisar el Modelo una vez se haya producido el correspondiente feed-back en
los valores que adopten las variables y analizar si la nueva situacion de los EEFFPP se corresponde con

la senda de viabilidad.
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5. Documentos basicos de trabajo (definiciones y alcance)

Para la realizacion de un trabajo profesional de este tipo resulta conveniente, si no necesario,

e  ceiirse al uso de determinadas herramientas de trabajo (papeles de trabajo) y
o elaborar unos informes sujetos a unos minimos exigibles en cuanto a forma y contenido

(informes tipo).

Todo ello en aras de que el Plan de Viabilidad contenga la informacion necesaria e imprescindible que

permita a los usuarios disponer de:

o (atosfiablesy
o razonabilidad de las acciones planteadas en cuanto a la posibilidad de su aplicacion y de los

efectos sobre la viabilidad

con el fin de adoptar las decisiones més adecuadas a sus intereses.
5.1. Papeles de trabajo

La presente guia ofrece al usuario un conjunto de propuestas, abiertas, relativas a los papeles de
trabajo que puede utilizar un profesional en el &mbito de la elaboracidn, revisién y negociacion de un

Plan de Viabilidad, sea cual sea la denominacion que éste tenga.

El redactor de la guia no puede, en modo alguno, pretender que los papeles aqui propuestos sean los
mejores ni los mas completos. Cada profesional ira confeccionando sus papeles de trabajo a partir de
su propia experiencia, de la importancia que dé a cada uno de los aspectos diversos en los que

fundamentara su trabajo y su opinion profesional.

En general, los papeles de trabajo propuestos tienen forma de check-list y su cometido consiste

basicamente en
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o impedir que el profesional pase por alto datos o informacidn relevante para la confeccion del
Modelo de EEFFPP, y
o establecer criterios de caracter técnico para elaborar los EEFFPP sin errores ni omisiones

relevantes.

5.2. Emision de informes

Igualmente, en la guia, el usuario encontrard modelos de los informes requeridos por la legislacion o

por la practica profesional.

IIl. ACTUACIONES PRELIMINARES

1. Solicitud de informacién previa

El proceso de evaluacion de la aceptacion del cliente y del proyecto de redaccion de un PV comienza
desde el mismo momento en que un profesional es contactado para realizarlo. Interesa, sobre todo,
disponer de una informacion basica que facilite tomar una decision fundamentada sobre la aceptacion,

o no, del cliente y del encargo especifico.
Esta informacion inicial es la siguiente:

e las cuentas anuales y otros datos de interés en el Registro Mercantil,

e losinformes de caracter comercial y financiero disponibles sobre la empresa, tanto gratuitos
como onerosos (empresas de informes comerciales, etc.),

e laweb de la propia empresa u otras del grupo,

e lainformacion disponible, y la experiencia con la empresa, por parte de otros miembros de la
organizacion del profesional o de partes significativas relacionadas con la peticionaria
(accionistas, direccion, otras sociedades del grupo, etc.),

e las noticias publicadas sobre la empresa: prensa, Internet, etc.,

las referencias disponibles sobre sus principales competidores,
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e normativa que afecta a su actividad,
o los datos sectoriales que se pueden obtener de organismos publicos o de organizaciones

empresariales.

En este primer estadio es relevante la informacion que puede afectar a la independencia del

profesional, a su capacidad técnica y a la solvencia econémica y moral del cliente.
2. Preparacion y realizacion de la primera entrevista

En la primera visita el, profesional debera hacer lo posible para obtener informacién complementaria

sobre las particularidades de la empresa, de su negocio y su organizacion.

La primera cuestion que hay que plantear es si existe empresa con capacidad de sequir
funcionando y por qué medios alcanza sus objetivos. En consecuencia, las primeras preguntas
a las que conviene dar respuesta, aunque no siempre se pueden plantear directamente y la

respuesta se obtiene por otras evidencias o intuitivamente, son:
¢Hay producto?
¢Hay empresario?
¢Hay capacidad organizativa?
¢Hay capacidad productiva?
¢Hay capacidad comercial?
¢Hay capacidad financiera?

Una respuesta negativa a cualquiera de las preguntas anteriores lleva a la reflexion de si se
puede superar la carencia. Caso de no tener solucion, hay que deducir que no hay viabilidad

posible para la empresa. Las soluciones pueden ser de indole muy diversa: desde la
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sustitucion del producto o del empresario hasta la eliminacion de cargas mediante finiquitos

o la liquidacion con venta de la unidad productiva.

Ademas de estas preguntas basicas, habra que revisar la aceptacion del encargo si se produce

alguna de estas circunstancias:

o realizacion de actividades ilegales,
e equipo de direccion inadecuado,

e carencias graves en el sistema de control general de la empresa,

que pueden constituir causas que impiden o danan la independencia profesional. En efecto, un PV
no es la herramienta adecuada para resolver problemas de solvencia moral del empresario, ni para
aportar soluciones a conflictos derivados de normativas medioambientales que convierten en
ilegales determinadas instalaciones, ni a otras situaciones consecuencia de modificaciones
socioldgicas en el consumo, que convierten en obsoletos los productos o el sistema de produccion,
etc. Entodo caso, si los problemas de este cariz que han sido detectados se consideran superables,

deberan ser tratados como elementos del DAFO que facilitaran o dificultaran la viabilidad.

Por otra parte, conviene indagar sobre la existencia de otras causas que impedirian la aceptacion del

encargo, tales como:

e silaempresa mantiene otras relaciones y/o vinculaciones que pueden incidir en la autonomia
del profesional.

e sihay algln sector en el que opera en el que no resulta posible aplicar los conocimientos o la
expertise profesional.

o Silamagnitud de la empresa o del encargo, es tal que supera la capacidad del profesional en

horas de trabajo.

Es recomendable realizar el primer contacto en los locales u oficinas del cliente potencial. Esto permite

obtener informacion adicional sobre
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o elestado de las instalaciones,

o ¢lordeninterno de la empresa,

e el grado de actividad actual,

o el estado de animo de los trabajadores.

El profesional se empleard en la abtencion de informacion complementaria de caracter mas cualitativo

sobre los siguientes items:

o el empresario y su capacitacion respecto a las habilidades de:

O

liderazgo y direccion
o organizacion y sistemas de informacion.
o administracion
o comunicacion
o lacapacidad de la empresa en las funciones de:
o desarrollo de producto
o produccion
o comercializacion
o lasituacion econémica de la empresa y su capacidad futura en cuanto a:
o rentabilidad
o estructura de costes fijos
o presupuestos operativos, sus cumplimiento y desviaciones
o lasituacion financiera de la empresa y su capacidad futura en relacion con:
o solvencia
o endeudamiento y composicion
o costey vencimientos de la financiacion
o riesgos, avales y otras garantias
o laclientela, los proveedores y sus reacciones ante:

o cambios de precio
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o cambios en el resto de las condiciones de compra o venta
o capacidad negociadora frente a la empresa

e los Recursos Humanos:
o gestion, capacitacion, direccion y organizacion de los recursos humanos
o representacion de los trabajadores / Comité de empresa,
o grado de conflictividad

o el dmbito mercantil:
o cumplimiento de la legislacién mercantil,

e  ambito juridico:
o demandasy litigios en curso,

o fiscalidad:
o contingencias, inspecciones y revisiones en curso,

o otros intangibles y posibles condicionantes del entorno.
También debe recabar informacion acerca de

o el apoyo interno que se puede obtener durante la ejecucion del proyecto, con
identificacion de las personas que deberan colaborar o que seran los contactos directos
de la empresa con el profesional.

o los servicios externalizados y el alcance de los que prestan los asesores de la empresa
(solicitar a la empresa autorizacion para contactar y obtener informacion de sus

anteriores asesores.)
Por otra parte, en esta primera reunion el profesional debe explicar al potencial cliente:

o el alcance del trabajo,
o enqué consiste un informe de PV,
o enqué consisten las tareas de negociacion,

o cudles son las responsabilidades de cada una de las partes,

( - )
1 7 )
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o cual eslaforma como se debe producir el intercambio de informacidn,
o lacomposicion del equipo que asume el encargo profesional y la del de la empresa que
se constituye como interlocutor,

o laforma que se minuta el trabajo,

De la entrevista se debe emitir un memorandum que se incorpora, convenientemente identificado, a
los papeles de trabajo del profesional y que sirve para resolver la cuestion de si se puede aceptar el
encargo y, en caso afirmativo, para determinar también el presupuesto econdmico del trabajo que

realizar.
3. Aceptacion del encargo

La aceptacion del cliente y del encargo es un proceso realizado o supervisado muy directamente por el
maximo responsable del trabajo y que, si se trata de sociedades de servicios, es aprobado por otro
socio de acuerdo con los niveles de autorizacion definidos como politica interna para el control del
riesgo. Si ha superado los test de independencia y de capacidad técnica y operativa, el profesional

acepta el encargo y, en consecuencia, presenta el documento - la carta de encargo - correspondiente.
Aceptacion del cliente

El contenido minimo del documento de aceptacion del cliente incluye identificaciones y/o

descripciones de:

o datos del cliente y una descripcion de su negocio.

e la experiencia previa o conocimiento del cliente por parte de otros miembros del entorno
profesional del titulado, entre otros: tipo de trabajos, dificultad técnica, honorarios y su cobro,

e el origen del contacto,

e una explicacion del tipo y del alcance de trabajo por realizar, asi como de los informes para

emitir y sus correspondientes fechas,
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e descripcion de las expectativas del cliente y de la capacidad del profesional para
satisfacerlas,

e lasituacion financiera y, basicamente, la reputacion de la empresa en el sector,

e antecedentes de sus accionistas y directivos,

o los conflictos de intereses entre el cliente potencial y el profesional / la sociedad de servicios
y/o entre el cliente potencial y otros clientes del profesional /sociedad de servicios,

e problemas que comprometen la independencia del profesional,

e los factores relevantes de riesgo de aceptacion del cliente (sector en el que actua, situacion
financiera, accionistas y directivos, relaciones con otros asesores, existencia de demandas
inusuales en tribunales, inspecciones en curso, trascendencia publica - por ej. empresas
reqguladas o cotizadas - etc.).

o laidentificacion de los miembros clave del equipo asignados al encargo y de la suficiencia y
disponibilidad de recursos para llevarlo a cabo,

o lajustificacion de la capacitacion técnica y suficiencia y experiencia del equipo profesional
asignado,

o laespecificacion de los honorarios y costes previstos para el proyecto y de las fechas en que
se realiza el trabajo,

o laconfirmacion de que existe una aceptacion o reevaluacion reciente del cliente,

o la definicién de posibles conflictos de interés y, en su caso, si pueden ser gestionados
razonablemente (por e]. la prestacion de otros servicios incompatibles tanto al propio cliente
como a clientes competidores),

o la legislacion y otras regulaciones que afectan al cliente o a su actividad y al encargo en

particular.
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4. Carta de encargo y presupuesto

La carta de encargo es un documento esencial en la prestacion del servicio, ya que contiene la
explicacion del alcance del trabajo, las responsabilidades de cada parte, los plazos previstos para la
ejecucion de las actividades, los inputs personales y materiales para emplear en su realizacion, la

informacion que se pone a disposicion del profesional, los honorarios fijos y aquellos sujetos a una

condicién de éxito, etc.
Presupuesto

El presupuesto, concrecidn monetaria que figura en la carta de encargo, se elabora a partir de las
previsiones de carga de trabajo en cada una de las areas en las que se pueden dividir las fases del PV,

concretamente:

e Diagnastico interno (recursos y capacidades), diagndstico externo (entorno competitivo y
entorno general) y DAFO.

o Modelizacion.

o Determinacion de las acciones.

e Planificacion de la negociacion.

e Negociacion (opcional).

e Seguimiento y contraol.

Los principales riesgos que evaluar son los que suscita la capacidad real de la empresa para
materializar el PV completo. Cuanto mas elevados son los riesgos asociados a cada una de las areas de
trabajo, mas horas se debe dedicar y, en consecuencia, mas alto es el presupuesto. Para elaborar el
presupuesto conviene, por tanto, disponer de una matriz predeterminada donde situar riesgos y areas
de trabajo de manera que se pueden concretar las horas de dedicacion previstas por cada uno de los

miembros del equipo.
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Para la concrecion del presupuesto de acuerdo con las explicitaciones incluidas en la carta de encargpo,

hay que tener en cuenta las siguientes consideraciones:

e determinacion de la categoria del personal profesional involucrado en el encargo,

o definicion, al maximo detalle posible, de las diferentes actividades a llevar a cabo durante el
encargo,

o fijacion de las horas que se estima que se debe incurrir en cada una de las actividades
definidas antes,

o asignacion de los profesionales que deben realizar cada una de las actividades, atendiendo a
su complejidad, experiencia y habilidades

o establecimiento de unaratio/hora para cada una de las categorias del personal que interviene

en el encargo.

De la combinacion de las categorias profesionales, de las horas por incurrir y de la ratio/hora se

convierte en el presupuesto total del encargo.

Para ilustrar de la mejor manera lo expuesto en los parrafos anteriores en el anexo dedicado a Papeles

de Trabajo se incluye un modelo de Carta de Encargo.
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lll. LA PLANIFICACION DEL TRABAJO

1. Esencia de las actividades de planificacion

La planificacion del trabajo es uno de los quehaceres mas importantes del profesional, ya que supone
fijar los ambitos en los que se trabaja con mas intensidad o con mas extension con el fin de reducir los
riesgos que influyen decisivamente en la calidad del trabajo que realiza el profesional, riesgos

derivados - entre otros - de las siguientes tareas:

e ladeteccion de los problemas que realmente afectan a la empresa (diagnosis),

o |a determinacion de las variables relevantes en la estructura econémica y financiera de la
empresa,

o fijacion de las hipotesis més probables que pueden afectar a las variables exdgenas y a las
operativas

o andlisis de la posibilidad real de aplicacion de las acciones previstas,

o la verificacion de la adecuacion del célculo de los sacrificios exigidos a los agentes
implicados,

o laprevision de la reaccion de los agentes en el proceso de negociacidn.

Los buenos resultados en la realizacion de las tareas senaladas miden el éxito del PV. Un error cometido
en cualquiera de los puntos anteriores puede suponer su fracaso; ésta es la causa de tratar de
minimizar los riesgos. La finalidad de la planificacion es, por lo tanto, delimitar el trabajo que se lleva a
cabo con el fin de aplicar el maximo esfuerzo a los aspectos esenciales, de forma que se minimice el

peligro de que el PV no sea aplicable.
La planificacidn comporta:

o establecer los objetivos que se desea conseguir, una vez analizada la situacion concreta a

partir del diagndstico y del analisis DAFO.
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o ordenar el trabajo que se debe desarrollar,

e organizar los medios que se van a utilizar.
En definitiva, supone saber qué se debe hacer, como se debe hacer y porqué se debe hacer.

La planificacidn tiene, ademas, un beneficio operativo muy importante al clarificar los posibles puntos

problematicos del trabajo que se va a realizar, tales como:

o definicion de prioridades,
o identificacion de la necesidad de emplear recursos humanos y técnicos.

e estructuracion de los niveles de informacidn.
2. Conocimiento preliminar de la empresa

El conocimiento preliminar de la empresa se consigue mediante los procedimientos expuestos en el
primer apartado del capitulo segundo. En el momento inicial de la planificacion, este es el conocimiento
que conviene tener en cuenta, aunque sea muy inferior al que finalmente se tendra una vez acabada la
fase de diagnosis. Esto no impide prever el trabajo, ni tampoco modificar la planificacion del resto de

tareas a medida que se va profundizando en la realidad de la empresa.
3. Determinacion de las areas de trabajo y de los factores de riesgo

Para realizar una adecuada planificacion del trabajo es fundamental determinar las areas en las que se
prevé aplicar prioritariamente los esfuerzos. Una vez definidas, hay que concretar las tareas por hacer

en cada una de ellas, a la luz del riesgo que incorpora cada area.
Los factores que pueden generar riesgo en cada una de las areas son los siguientes:

e  Grado de compromiso de los socios y grado de cohesion
e Grado de compromiso y de cohesion en el seno del 6rgano directivo

o (Capacidad de la empresa en el &mbito de la produccidn y comercializacion
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e  Grado de compromiso y conflictividad en los Recursos Humanos
e Grado de lealtad y colaboracion de los clientes y proveedores

e Grado de compromiso de las entidades financieras

o Grado de calidad de la informacion econdmico-financiera.

e Existencia de conflictos judiciales con terceros

o [xistencia de riesgos fiscales o en el ambito temporal

o Existencia de riesgos medioambientales o con licencias de actividad

Estos factores de riesgo, a su vez, se veran agravados por alguno de estos motivos

o lafalta de conocimiento o el conocimiento parcial.
o laexistencia de un entorno inestable o turbulento
o lanecesidad de proceder con variables muy sensibles,

o lapresencia de debilidades y amenazas.

Cada uno de estos factores puede afectar de forma diversa y con intensidad diferente en cada una de

las grandes areas de trabajo en que se divide el PV que, en nuestra opinién y como minimo, son:

o planificacion,

e obtencion de conocimiento, diagnosis y DAFO,
o modelizacion y obtencion de EEFFPP

o determinacion de acciones,

e planificacion de la negociacion,

e negociacion,

e sequimiento y control.
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Asi pues, la primera tarea de elaboracion del PV consiste en planificar el trabajo, es decir, tratar de

prever en qué Areas habra que emplear mas esfuerzos.

La planificacion se puede concretar en un cuadro de doble entrada en el que aparecen las areas/sobre

las que se trabaja (columnas)y las acciones que han sido encargadas (filas).

En cada interseccion se informa sobre los riesgos previstos; la matriz resultante es susceptible de
trasladarse a un listado de actividades que resulta en un calculo de horas de trabajo de los

profesionales involucrados en el proyecto.

Las tareas que realizar deben estar agrupadas atendiendo a las areas en las que se entiende que se
divide el trabajo del profesional. No todas las areas son necesariamente objeto de encargo; en este

ultimo caso no se planifican las posibles tareas, puesto que no deben ejecutarse.
Las tareas que se planifican en la realizacion del trabajo (sin animo de exhaustividad) son:

e obtencidn del conocimiento y diagnosis:
o lectura de revistas, articulos, informacidn, etc. sobre el sector y la empresa,
o entrevistas + test DAFO,
o analitica de balances y PyG y obtencidn de ratios y KPI.
o planteamiento de ajustes valorativos,
o modelizacion:
o variables exdgenas y operativas relevantes y relaciones interras entre ellas.
o hipétesis y escenarios mas probables
o Elaboracidn de los EEFFPP
o andlisis de sensibilidad y test de errores.
e determinacion de acciones:
o posibilismo (coste, oportunidad, capacidad técnica, capacidad operativa),

o eficacia(efectos, elasticidad de respuesta, oportunidad, fugacidad/ labilidad),
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o planificacion de la negociacion:
o estratificacion de los agentes,
o dificultad de aplicar sacrificios,
o posibilidad de contrapartidas,
o orden en la negociacion,
e negociacion:
o determinacion del equipo negociador,
o preparacion de las propuestas a cada agente y de planes alternativos.
e seguimiento y control:
o Revision de los EEFFPP ala luz de los datos reales

o Replanteamiento de objetivos, si procede

Una cuestion esencial es que la planificacion es un proceso continuo a lo largo del trabajo profesional

y que, por tanto, implica

o laadecuacion de los papeles de trabajo a las necesidades del PV concreto y

e (que se revisa a medida que va avanzando el trabajo.
4. Protocolo y su adecuacion al caso concreto

Cada profesional prepara un protocolo de actuacion en el que tiene previstas y predeterminadas todas
|las tareas que realizar en cada una de las areas y por cada una de las secciones del trabajo encargado.
El protocolo se va mejorando continuamente por la experiencia adquirida por el profesional. En el fondo,
este documento técnico pretende ser, en cierta forma, una expresion comentada de un protocolo

basico.
Las premisas previas que cumple todo protocolo de trabajo son:

e sencillez

e sentido practico
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e efectividad

e  consenso

Planificar conlleva decidir las tareas, previstas en el protocolo, que deben aplicarse al caso concreto

del PV objeto de encargo al profesional. Por lo tanto, los papeles de trabajo deben ser preparados

después de aplicar - sabre el protocolo general - los filtros que se han fijado en la planificacion.

5. Papeles de trabajo

Los papeles de trabajo constituyen la expresion documental de las tareas realizadas y recogen, para

cada area, los aspectos esenciales siguientes:

o objetivo del area,

o literatura aplicable o legislacion relacionada,
e pruebasy trabajos concretos que realizar,

e responsables

e horas aplicables y horas aplicadas,

conclusiones.

Finalizada la planificacidn, los papeles de trabajo recogen el grado de intensidad y de esfuerzo que se

ha aplicado; es decir, la naturaleza del procedimiento realizado y su alcance.
6. Determinacion del equipo

La composicion del equipo que asume el desarrollo del encargo profesional se fija atendiendo a los

siguientes puntos de vista:
Identificacion:

e globaly por areas,

e por secciones, temas y sub-proyectos,

(o)

{
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e personas involucradas y las susceptibles de incorporarse al equipo (incluidos los expertos

externos relevantes).

Cuantificacion y calificacion:

e minimo posible,

o conocedor de las areas de trabajo,

e experimentado en cada una de las secciones,

e asegurarse que disponga de toda la informacion necesaria (y sélo de ésta).

1. Etapas y calendario

Finalmente, el trabajo de planificacion queda reflejado en un calendario de tareas, con expresion del

responsable de cada una de ellas y de la duracion prevista que se prevé emplear en él.

8. Exposicion grafica de las diversas etapas del Plan de Viabilidad

DIAGNOSTICO

DAFO
BALANCE INICIAL

HIPOTESIS DTESIS TESIS
Escenario 1 nario 2 ario3
MODELO
( |
48
L J
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IV. EL CONOCIMIENTO DE LA EMPRESA

1. Cuestiones previas

Dos son los objetivos esenciales para obtener informacion contrastada acerca de las principales

caracteristicas de la empresa.

El primero es disponer de datos relevantes (ratios, coeficientes, valores absolutos, etc.) y
de relaciones pertinentes (férmulas, condicionales, limites, etc.) para la elaboracién del

Modelo de Estados Previsionales (MEP).

El sequndo es contrastar el conocimiento adquirido respecto de las caracteristicas
esenciales de la empresa con todo lo que podamos conocer acerca de los intereses, puntos
fuertesy débiles, necesidades, limites, condicionantes de los diversos agentes interesados en

la negociacion del Plan de Viabilidad.

Y tres son los pilares sobre los que deberemos basar el conocimiento de las principales caracteristicas

de la empresa.

A.- El Balance de Situacion actual, ajustado a las cuentas realmente operativas para la

actividad de la empresa.

La fuente es el Balance de Situacion y los datos que podamos recabar de la direccion para

conocer los activos no operativos.

B.- Los Ratios (y valores absolutos) Esenciales de Funcionamiento y Gestion de la
empresa. Es decir, los datos actualizados relativos a las relaciones internas entre las

variables relevantes® que reflejan las operaciones de la empresa, tales como margenes

3 Entendemos por variables relevantes aquellos conceptos econémico-financieros que constituyen la base de la construccion
del MEP. En general coinciden con las cuentas y subcuentas del Plan General de Contabilidad y con los elementos parciales
que permiten determinar su valor en el Modelo de Estados Previsionales. (MEP). Asi, por ejemplo, la deuda financiera y los

( - )
L %)
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brutos, funciones de produccién, gastos de comercializacion, gastos de estructura, etc. todos
ellos, recogidos en los oportunos KPI o ratios de gestion. Ademas, deberemos conocer el valor

razonable neto de los activos no operativos y su probabilidad de liquidacion.

La fuente es la Cuenta de Pérdidas y Ganancias de los Gltimos dos afos, con especial énfasis
en las operaciones del Ultimo semestre. Ademas, debe disponerse de los célculos de rotacion
basicos (stocks, pmp, pmc), las estacionalidades, los valores de los inputs indivisibles con
expresion de sus limites de capacidad optima, etc.  Sobre los valores observados deben

construirse la bateria de ratios y los KPI.

Un primer producto, esencial, de dicho anélisis es el Diagndstico de la Empresa, que
debe mostrar los problemas cuya solucion sera la causa de la aplicacion de medidas
0 acciones que se propondran a los diversos agentes para su negociacion y ulterior

aprobacion.

El sequndo producto es, como ya se ha dicho, la generacidn de una bateria de ratios

y datos, necesarios para la construccion del MEP.

Cuando el profesional cuenta con los datos descritos en los apartados A y B ya esta en disposicion de

elaborar el DIAGNOSTICO. El diagndstico es el estado de conocimiento acerca de las causas gue han

llevado a la empresa a la situacion de dificultades en el que se encuentra. Se basa en datos del pasado

y del presente.

C.- Las expectativas de variacion de las diversas variables relevantes de la empresa
atendiendo ala forma en que, con mayor probabilidad, puedan darse dichas variaciones. Estas

formas son, basicamente dos:

intereses devengados son variables relevantes, pero también lo son el euribor, el diferencial aplicado a éste, el plazo del
préstamo, el periodo de carencia, etc., todos ellos elementos necesarios para calcular los futuros valores de la deuda financiera
y de los intereses devengados.
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Forma proyectiva, en la que se incluyen las variables cuyo valor futuro se puede
expresar como una proyeccion de las tendencias conocidas que han tenido en el
pasado. Su célculo se puede realizar, pues, mediante la proyeccion de las funciones

gue han determinado su valor hasta el momento.

En el ambito de la proyeccion las acciones se contemplan como la
modificacion de algunas de los valores que afectan ala funcién actual para
que se alcancen los objetivos deseados en el futuro. En términos
matematicos se trataria de modificar los coeficientes de una funcion para
que ésta alcance unos valores preestablecidos. Nuestra percepcion del
futuro es que las condiciones en las que se da una determinada variable
no van a cambiar, pero debemos adaptarnos a dichas condiciones para
que la variable alcance sus objetivos. Entraremos en la selva y para
adaptarnos debemos comprarnos las botas mas adecuadas ya que vamos

en zapatillas.

Forma prospectiva, en la que se incluyen las variables cuya expectativa de valor
futuro no se cine a valores ya experimentados si no a situaciones mas o0 menos

disruptivas que deben ser estudiadas con detalle por el profesional.

En el andlisis prospectivo, las acciones son consideradas como cambios
en la conducta que permitan a la empresa adaptarse a las condiciones que
se espera que sean las que se encontraran en el futuro. En términos
matematicos se trataria de modificar las funciones, no solo sus
coeficientes. Nuestra percepcion del futuro es que las condiciones en las
que se da una determinada variable van a cambiar, y por lo tanto debemos
adaptarnos a nuevas condiciones para que la variable alcance sus

objetivos. Estamos en la selva y entraremos en el desierto. La mayoria de
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nuestros instrumentos no nos va a servir. Debemos iniciar ahora nuestras
acciones a sabiendas de que en breve estaremos en condiciones muy
distintas. Probablemente no deberemos comprar las mejores botas, si no

zapatos ligeros.

La fuente habitual para el conocimiento de los datos sobre expectativas es el
denominado anélisis DAFO, o instrumento similar, sobre el que nos extenderemos a

su debido momento.

Cuando el profesional cuenta con los datos descritos en los apartados A, B y C ya esté en disposicion

de elaborar el MODELO DE ESTADOS FINANCIEROS PREVISIONALES (MEP). EI MEP recoge los

conocimientos acerca de las capacidades de la empresa de generar recursos y tesoreria, y permite

analizar los costes y los efectos de las diversas acciones que se planteen con el fin de recuperar la

senda de la viabilidad. Se basa en datos del pasado, del presente, en las proyecciones de ambos tipos

de datos hacia el futuro y en las prospecciones que se puedan generar acerca de las nuevas

condiciones previstas para el futuro.

En el ambito de la elaboracion profesional de Planes de Negocio, sean estos de Viabilidad o no, el
conocimiento de la empresa y de los elementos que la caracterizan tiene como objetivo obtener unos

datos, ratios, relaciones, formulas, coeficientes, etc. que deben poder aplicarse al MEP.

En consecuencia, conviene delimitar los elementos de conocimiento (ratios, valores absolutos,
coeficientes, valores cualitativos, etc.) que es necesario obtener y la forma en que éstos intervienen en

|a fijacion de las hipotesis que afectan a las variables relevantes del modelo.

Asi, antes de proceder a la seleccion de los elementos mencionados, se definen cuales son las variables
relevantes del modelo y cudles las hipotesis que deben establecerse con relacion a su cuantificacion.
Esto justifica la importancia de realizar correctamente la planificacion del trabajo, como se expone en

el capitulo siguiente: no tiene ningun sentido obtener conocimiento e informacidn, siempre costosa,
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sobre aspectos de la empresa que o bien no son relevantes o bien no son aplicables a la construccion

del MEP.

Del mismo modo, es adecuado aplicar el maximo esfuerzo en obtener conocimiento sobre las variables
que influyen mas poderosamente en el modelo o sobre las pautas que permiten fijar las hipétesis que
afectan a estas variables relevantes. Es posible que no se pueda percibir la relevancia de determinadas
variables hasta que no se ha construido el modelo y se han aplicado los analisis de sensibilidad
correspondientes. Es por ello que si una vez elaborado el MEP y estudiada su sensibilidad a las diversas
variables, se observa que alguna de ellas ha sido despreciada hay que obtener, en un proceso de feed-

back, conocimiento sobre las ratios o relaciones que afectan a dicha variable.

Una vez identificadas, las caracteristicas esenciales de la empresa se expresaran, normalmente,
mediante ratios. Por otra parte, se debe posibilitar la concrecidn de los limites superiores o inferiores
que afectan a las hipotesis empleadas en el modelo, lo que a su vez limitara también los valores que

pueden llegar a alcanzar las variables del MEP.

También se considera que es muy probable que en situaciones normales - pero ain mas en las de
turbulencia - el analisis de lo que ha sucedido no sirva para adoptar decisiones sobre lo que devendra.
El balance de situacion y su adecuado anélisis, juntamente con la comprension de la situacion actual,
explican hasta donde se ha llegado y cual es el punto de partida para el futuro, pero no aporta claves

para prever lo que sucedera.

Hay que tener en cuenta, en Gltimo lugar, que no sélo se deben utilizar ratios basadas en las cifras que
aparecen en el balance y en la cuenta de resultados, sino que también es adecuado realizar calculos
sobre importes obtenidos a partir de conceptos no contables (kilos, metros, horas, unidades de

producto, etc.) que, normalmente, forman parte del llamado "cuadro de mando".
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2. El Balance de Situacion actual, ajustado

Como hemos indicado, el primer pilar sobre el que se sustenta el conocimiento de la empresa y que
sera, a su vez, la base de la construccion del MEP, es el Gltimo Balance de Situacidn. Evidentemente, la
informacion que podemos extraer de dicho balance es también basica para conocer la estructura
financiera de la empresa, con detalle de sus acreedores y deudores, elemento esencial en la

negociacion del Plan.

No obstante, el Balance que nos interesa incorporar al MEP es el resultante de aplicar una serie de
ajustes, tanto en las cuentas del Activo como en las del Pasivo. La necesidad de tales ajustes se justifica

por dos hechos.

En primer lugar, para limitar el balance a los activos y pasivos realmente operativos para la
generacion de tesoreria recurrente, que es la base sobre la que se plantea la capacidad de

afrontar el pago de la deuda.

En segundo lugar, para ofrecer una imagen fidedigna de los bienes y derechos que deben ser
protegidos para sequir con la actividad y que no pueden ser puestos en peligro como resultado
de la negociacion. En contrapartida, dispondremos de los bienes y derechos que pueden ser
objeto de liquidacion para generar fondos liquidos sin que se resienta la capacidad operativa

de la empresa.
Los ajustes que, habitualmente, se tienen en cuenta son los siguientes:
Relativos a cuentas de activo

o Activos intangibles no operativos
o Activos materiales no operativos
e Inversiones Inmobiliarias

e Inversiones en empresas del grupo y asociadas (no limitativas de la capacidad operativa)
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o Inversiones financieras

e Activos por impuesto diferido

e Existencias con rotaciones muy lentas.
o Existencias deterioradas

o  Saldos deudores de dificil recuperacidn.

e Periodificaciones.
Relativas a cuentas del Pasivo

e Deudas no exigibles en el ambito temporal (plazo de vigencia) del Plan
o [Deudas asociadas a Activos no operativos y cuya garantia se base en dichos activos

e Periodificaciones

Una vez realizados los ajustes, es probable que el balance ajustado no cuadre. En tal caso, y a fin de
evitar problemas en la construccion del MEP conviene abrir una cuenta transitoria, que podemos
denominar “Cuenta de Ajustes en Balance PV", que recogera el saldo necesario para cuadrar el balance

y que trataremos como si de una reserva se tratara.

Mas adelante profundizaremos en el tratamiento de los datos y en su ulterior uso para la construccion

del MEP.

3. Los datos actualizados relativos a los Ratios Esenciales de Funcionamiento y

Gestion de la empresa, que son los que nos permiten conocer las relaciones internas entre

las variables relevantes.
El objetivo principal del diagndstico consiste en dar respuesta a las cuestiones siguientes:

e posicion en el mercado. Se analiza la variacion de su facturacion y se compara con la del
sector; en caso de que esta evolucion sea positiva es importante constatar si lo hace en los

mercados adecuados,
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capacidad de innovacion. Es preciso comprobar si realiza inversiones en I+D y si son

suficientes para mantener una posicion competitiva,

e productividad. Se evalua la capacidad de generar valor de los diferentes factores de
produccion (instalaciones, materiales, recursos humanos) a lo largo de los procesos
productivos,

o liquidez. Debido a que no existe una relacion directa entre la disponibilidad y el resultado de
la cuenta de pérdidas y ganancias, es importante analizar correctamente la buena 0 mala
situacion de liquidez en la empresa,

e capacidad para generar recursos. Se analiza si puede mantener esta competencia de manera

consistente a lo largo de los anos.

En definitiva, se trata de delimitar, como punto de partida, el perfil competitivo de la empresa en
el mercado y el riesgo futuro que pueden asumir los stakeholders que apoyen la continuidad de

la empresa.

Con el fin de conocer el volumen de riesgo que presenta la empresa se enumeran algunos de los

elementos conceptuales mas importantes de los que depende su nivel:

o lacapacidad de generacion de recursos,
e laposicion de liquidez,

e laposicion de endeudamiento,

o laevolucion de las ventas,

e lapolitica de dividendos - autofinanciacion,
En el &mbito de la propia empresa debemos conocer:

o las relaciones basicas que existen entre las diversas variables economicas y financieras que
intervienen en la cadena de valor y en la generacion de tesoreria. Nos referimos a las ratios

que nos permiten conocer los valores relativos de los costes variables directos, tanto de
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produccion como de comercializacion. Pero también otras como las que hacen referencia a
las estacionalidades, horas de trabajo aplicable, etc... Lo veremos mejor cuando
desarrollemos el analisis de las variables del modelo. Estas relaciones las podemos expresar
en forma de ratios, y las determinaremos a partir del andlisis de los datos reales de los altimos
periodos. En la medida en que estas ratios se mantengan inalteradas, su aplicacion al Modelo
se hard mediante el sistema proyectivo. Estas ratios deben estar referenciados a variables
cuyo valor sea conocido a partir de datos contables o datos econémicos o técnicos que se
consideren fiables.
o Elvalor de los gastos generales necesarios para mantener la estructura de la empresa.

e laslimitaciones impuestas por la disponibilidad de los diversos inputs.

La informacion cuantitativa sélo puede proceder de los estados contables y del cuadro de mando, si se
tiene. Es muy importante la segmentacion de la informacion y, por lo tanto, no se estiman adecuados
los estados contables demasiado agrupados (por gj. CA anuales en formato de depdsito en el Registro
Mercantil). Conviene disponer de los libros diario dado que, tratados convenientemente con programas
de hoja de célculo dindmicos y con los filtros adecuados, permiten disponer de un conocimiento mucho
mas preciso de la situacion actual y de la forma como se ha llegado. Los diarios de los altimos 24 meses
(no de los Gltimos dos ejercicios cerrados) constituyen una informacion basica para entender la
situacion real y los movimientos econdmicos y financieros mas importantes. En todo caso, hay que
ponderar la informacion sobre los periodos pasados atribuyendo mas fuerza a los periodos mas

cercanos al actual.

Asi, los datos que es preciso conocer, tanto para elaborar adecuadamente el diagnéstico como para
construir los estados financieros previsionales sin errar en la capacidad real de alcanzar los objetivos

propuestos son basicamente los siguientes:
Relativos a los inputs clasificados como activos no corrientes

e (rado de acercamiento a su limite de saturacion.

( -
L %)
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e  Momento en que deberan ser sustituidos o aumentados, coste y forma de financiacion, llegado
el caso. (Vale tanto para maquinaria que tiende a la obsolescencia como para concesiones con
finalizacién préxima)

o Valor que se pueda obtener de su venta en caso de sustitucion.
Relativos a la comercializacion de productos y/o servicios

o  Grado de dependencia de las ventas respecto de
o Precio del producto o servicio
o Tamano y coste del equipo comercial
o Coste del gasto en marketing
o Coste del gasto en desarrollo del producto (1+D+d)
o Coste del gasto en servicios postventa
e Estacionalidad de las ventas
e Grado de madurez del producto o servicio y efectos sobre las ventas
o Prevision de picos /valles en las ventas debidos a hechos esperados de caracter temporal.

e (tros
Relativos al abastecimiento de materias primas, trabajos de terceros, etc.

e  Grado de libertad respecto a
o Precio de las materias primeras, productos incorporados, trabajos externalizados,
etc
o Capacidad de abastecimiento en todo momento
o Estacionalidad en el suministro a causa de paradas bioldgicas, u otras causas

inalterables.
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Relativos a la “funcion de produccion”

e Ratio de coste (valor real) en el valor final del producto de:
o las materias primas
o productos incorporados
o trabajos de terceros
o energia directa
o mano de obra directa
o coste de los activos no corrientes aplicados a la produccidn.
o Duracion del ciclo productivo
o Grado de adecuacion de los inputs productivos a la estacionalidad de ventas y de adquisicion
de materias primas y trabajos de terceros.
o Necesidades de stock de materias primeras para no frenar la produccion. (punto de rotura de

stocks).
Relativos a los Recursos Humanos

e Encuanto al personal directo e indirecto dedicado a la produccion
o Coste salarial, con expresion de antigliedad.
o Grado de saturacion
o Estacionalidad aplicable (posibilidad de bolsas de horas, etc)
o Coste de las horas extras
o Posibilidad de sustitucion o ampliacion mediante contratacion puntual
externalizada (ETT, o externalizacion)
e Encuanto al personal aplicado a la comercializacion
o Coste salarial fijo y coste variable por comisiones, bonus, etc.
e Encuanto al personal de estructura.

o Versatilidad
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Relativos a funciones financieras del capital circulante

PMP (plazo medio de pago).

PMC (plazo medio de cobro).

Rotacion Optima de stocks.

Limite de pdlizas de crédito (incluidos productos como confirming, ...).

Limites de descuento bancario (incluidos cartas de crédito a la exportacion, etc..).
Norma de Tesoreria.

Garantias para las fuentes de financiacion a corto.

Fecha de novacidn prevista para las fuentes de financiacion a corto.

Relativos a funciones financieras de los activos no corrientes

Otros.

Principal pendiente de los préstamos a largo.

Plazos de carencia pendientes.

Plazos de los préstamos.

Tipos de interés fijos o variables, con expresion de referencia y diferencial.
Pool bancario.

Otros acreedores por préstamos.

Garantias concedidas, con expresion de avales de terceros o socios.

En el anexo dedicado a los papeles de trabajo se aportan los principales ratios para elaborar el
diagnéstico de la empresa asi como la bateria de ratios y de datos necesarios para construir los

estados financieros previsionales a partir del balance inicial.
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4. Las expectativas de variacion de las diversas variables relevantes

El conocimiento de las expectativas mas probables de valor futuro de cada una de las variables
relevantes se obtiene, como se ha dicho, mediante el anlisis DAFO (u otros similares). Con dicha
herramienta se trata de establecer, a partir de encuestas dirigidas a personas con conocimiento
elevado de la situacion del sector y de la empresa, una prevision razonable de los aspectos que puedan
suponer oportunidades y amenazas para todas las empresas que en la actualidad operan en el sector,
asi como las fortalezas que afectan a la empresa analizada, que le permitirdn aprovechar las

oportunidades y combatir las amenazas, y las amenazas que se lo impediran.

Las conclusiones obtenidas en el analisis DAFO deben ser aplicables al MEP. La forma en que deben

intervenir en el mismo consiste en establecer limites méximos y minimos a las variaciones de las

variables relevantes. Asi, si se observa una amenaza de entrada de nuevos competidores con ventaja

en sus instalaciones productivas, mas modernas, acompanadas de una debilidad por parte de la
empresa de no poder aplicar procesos de mejora en las suyas a corto plazo, entonces no es posible
prever que los margenes brutos aumenten. Probablemente la estrategia pase por mejorar el servicio
postventa, 0 en buscar la fidelidad de la clientela mediante el uso de palancas distintas del precio, tales

como mayor proximidad, mejor plazo de entrega, etc.

En la elaboracion del DAFO, el sistema que emplearemos para determinar las variables afectadas y sus
valores es mas prospectivo que proyectivo. Interesan los hechos esperados que pueden representar

situaciones disruptivas y la capacidad de la empresa para adaptarse a ellas.

En el anexo dedicado a los papeles de trabajo se aporta un ejemplo de encuesta, con propuesta de
valoracion, a los efectos de determinar los cuatro elementos del DAFO que puedan afectar al futuro de

la empresa y de la continuidad de su actividad.
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En el analisis DAFO deben tenerse en cuenta la totalidad de variables que afectan a la capacidad de
generar resultados y fondos liquidos, asi como a la capacidad de mantener en el tiempo dicha

generacion.
Distinguimos entre varios tipos de variables:
4.1. Variables exdgenas

Las primeras que debemos considerar son las que hemos venido en denominar variables exdgenas, que
son aquellas sobre las que el decisor o el empresario no tiene capacidad alguna de actuar para

mantener su valor o para modificarlo.

Tendemos a identificarlas con las variables determinadas por el entorno, aunque existen variables

exdgenas que se generan en el interior de la propia empresa.

Algunas de las variables exdgenas acttan como “interruptor”. Su valor es 1o 0 ( Sl o NO). Es el caso de
determinadas condiciones que la empresa debe cumplir, y en caso contrario la actividad no es posible.
Nos referimos a condiciones de caracter legal, o medioambiental. Entre tales condiciones podemos
distinguir aquellas cuyo signo puede cambiar mediante la asuncion de un determinado coste de

aquellas que representan barreras insalvables.

Por el contrario, otras variables exdgenas pueden actuar como elementos susceptibles de graduacion.
Es el caso de los tipos de interés o de los tipos impositivos. También es el caso de la tasa de inflacion

o el incremento salarial acordado en convenios sectoriales, etc.

Las variables exogenas pueden ver alterado su valor y debemos identificar las diversas combinaciones
altamente probables. A cada una de estas combinaciones lo denominamos “Escenario”. Y constituye
una labor del analista establecer el escenario mas probable, sobre el que el resto de las variables

deberan adaptarse. El cambio de valor de una o varias de estas variables constituye un cambio de
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escenario, y compete al profesional analizar la sensibilidad del resto de variables de MED a los cambios

de escenario”.

Las variables exdgenas que conforman el “entorno” en el que se desarrolla la actividad de la empresa
se estudian mediante el denominado analisis STEEPLE de factores, que se corresponde con el acrénimo

de factores Sociolégicos, Tecnolégicos, Econémicos, Ecoldgicos, Politicos, Legales y Eticos.
Sociologicos Socioculturales

Los cambios de tendencia en los habitos de conducta de los consumidores, por razones

ideoldgicas y culturales, tienen efectos dificiles de prever en los negocios.
Tecnoldgicos

Cada vez son mas significativos los cambios en este campo que pueden influir en la actividad
de la empresa. La constante evolucion tecnoldgica afecta de forma diferente a cada sector
econdmico. El reto profesional radica en que algunas empresas pueden sufrir un nivel elevado
de obsolescencia en sus activos basicos, mientras que otras, contrariamente, pueden

beneficiarse de los cambios tecnoldgicos.
Econdmicos

Los factores econémicos tienen una influencia decisiva en la evolucion de la empresa y en el
namero de insolvencias empresariales. El tipo de interés, el tipo de cambio, la inflacion, las
variaciones en los precios de las materias primas, el nivel de la actividad econémica, la edad

de las empresas del sector, son factores a tener en cuenta, a nivel nacional e internacional,

% En puridad, no puede hablarse de escenarios distintos cuando proponemos variaciones en variable no exégenas (u
operativas). El escenario debe considerarse inamovible ante las acciones propuestas por la direccion de la empresa o ante las
condiciones impuestas por los diversos agentes negaciadores.

( -
LY )
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al apreciar el grado de disponibilidad de crédito para la financiacion de las actividades de la

compafia, asi como los factores que inciden en el acceso a otras fuentes de financiacion.
Ecolégicos

Es necesario que la empresa revise la legislacion actual vigente en materia de contaminacion
medioambiental que le es de aplicacion, ademas de averiguar la existencia de medidas legales
y de normativas dirigidas a la contencidn de esta perturbacion nociva, como por ejemplo
aspectos relacionados con la emision de gases contaminantes, vertidos en aguas fluviales,

ruidos ambientales, delito ecoldgico, etc.
Politicos

Las restricciones politicas, como la politica fiscal, monetaria, laboral, energética o las leyes
de promocion de la competencia dificultan en gran medida la formulacion de la estrategia
empresarial. En este sentido se considera fundamental la direccion y la estabilidad de los
factores politicos. El conjunto de riesgos a considerar conforma el llamado "riesgo
requlatorio”, que trata de medir el riesgo generado por las modificaciones legislativas que
derivan en las modificaciones de precios requlados, impuestos, aranceles, tipos de interés

legal, condiciones para obtencidn de licencias, normas urbanisticas, etc.
Legales

La mayor parte de las restricciones de caracter politico se convierten en restricciones legales
gue afectan al sector, normalmente de forma transversal, pero que pueden tenir variaciones
atendiendo al territorio en el que actla la empresa. Constituye una exigencia basica disponer
de informacion acerca de las proposiciones de reformes de las leyes o de las propuestas de

nuevas normas.
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Eticos

Se observa cada vez mas la necesidad o voluntad de las empresas, sobre todo las dedicadas
a productos o servicios de gran consumo, a aceptar y adoptar como suyos los requerimientos
éticos establecidos por colectivos que gozan de prestigio social y que tienen gran influencia

en la opinidn de los consumidores.

Hemos indicado que existen variables exégenas que no se corresponden con aquellas que podemos
incluir en el &mbito del entorno. Nos referimos a aquellas que, generadas en el interior de la propia
empresa, constituyen situaciones inamovibles, al menos en el ambito temporal del Plan de Viabilidad
que, como hemos dicho, debe plantearse en el medio plazo (de 3 a 5 anos). Forman parte de tales

variables determinados contratos de obligado cumplimiento, el layout de una fabrica, etc.
4.2. Los elementos internos. Variables Operativas.

Interesa analizar las variaciones esperadas en las ratios que relacionan las diversas variables
operativas entre si y a las variables exdgenas con las operativas. Las variables operativas pueden ver

modificado su valor por dos tipos de causas bien distintas.

La primera, por la influencia de las variables exdgenas. Se trata de variaciones en el valor que no podran
ser controladas por el empresario, pero que deben ser tenidas en cuenta a los efectos de establecer
las politicas adecuadas para contrarrestar los efectos nocivos o para aprovechar los efectos

beneficiosos.

La segunda, por las acciones libremente decididas por el empresario o por el conjunto de stakeholders
interesados en la continuidad en la medida que puedan imponer modificaciones a través de acuerdos
alcanzados en la negociacion del plan. Las acciones propuestas y llevadas a cabo se representan en el
modelo como modificaciones en el valor de determinadas variables que tienen sus efectos en los
objetivos del Plan. Esto nos lleva a distinguir entre dos tipos de variables operativas. Las que

denominamos “variables objetivo”, cuyo valor puede ser modificado sélo si se modifican los valores de

( - )
|
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las variables instrumentales de las cuales dependen y dichas “variables instrumentales”, que son
aquellas sobre las que el empresario puede actuar realmente. Un ejemplo sera esclarecedor. La cifra
de ventas no es una variable cuyo valor se pueda modificar directamente a voluntad del empresario,
aunque si puede influir en dicho valor a través de instrumentos tales como la ampliacion del equipo
comercial, el incremento en los gastos de marketing, la aplicacion de precios mas competitivos, etc.
Lo mismo podemos decir respecto de los costes directos de produccion (o su expresion mas habitual:
el margen bruto de produccion). Su modificacion dependera de variaciones que se puedan imponer en

una funcion de produccion técnicamente determinada.
4.3. Los tres vectores del conocimiento. Balance Actual. Diagnéstico. Analisis DAFO.

Como resumen diremos que el conocimiento basico que debemos tener de la empresa es el que se
deriva del conjunto de proposiciones que hemos hecho hasta ahora y que podemos resumir de la

siguiente forma
Situacion actual.

El documento axial sobre el que debemos construir el conocimiento es el tltimo Balance de Situacion,
pero ajustado de forma que dispongamos de un estado bien diferenciado de los activos operativos y de
los pasivos necesarios ligados a estos activos. Esto afecta a los activos productivos (sean o no
materiales), a los stocks (detraidos los que no presentan rotacion), y el saldo de clientes vivos, y el saldo
de tesoreria necesaria, teniendo en cuenta los pasivos que estan directamente ligados (basicamente
saldo de proveedores, acreedores institucionales, disposicion de pdlizas de crédito y de descuento

comercial)
Diagnéstico.

Hay que conocer las causas Ultimas de las dificultades que tenga la empresa, sean de caracter

econdmico o financiero. Para completar este tipo de analisis y para predecir también cualquier
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situacion de insolvencia coyuntural de la empresa, se recomienda emplear las baterias de ratios que

aparecen en el anexo correspondiente a los Papeles de Trabajo.
Analisis proyectivo y prospectivo de las variables exdgenas y operativas.

A diferencia de la diagnosis, que basa el conocimiento en el andlisis de lo ya sucedido, interesa obtener
conocimiento sobre las situaciones esperadas en el futuro, en un dmbito temporal que permita realizar

predicciones sin comprometer la razonabilidad de su probable cumplimiento.

Para ello, resulta esencial comprender cuales son las situaciones que, ancladas en el presente, pueden
evolucionar hasta constituir amenazas u oportunidades para todas las empresas del sector.
Paralelamente, el analista debe evaluar hasta qué punto la empresa concreta dispone de puntos fuertes

-que le permitan aprovechar las oportunidades y evitar las amenazas- o debilidades -que se lo impidan-

El andlisis de todos los items que puedan intervenir en el cuadro que acabamos de describir es el
denominado analisis DAFQ. Y debe realizarse mediante consultas o encuestas realizadas a personas o
entidades relacionadas con el sector y con la empresa y que tengan conocimiento, aunque sea parcial,

de las variables relevantes.

En el anexo “XX" aportamos, a modo de ejemplo, una bateria de cuestiones que deben ser

planteadas y evaluadas por distintas personas, entre ellas el propio analista.

Pero lo que realmente es sustancial para la elaboracion de los estados financieros previsionales
que, como hemos dicho, constituyen la estructura del Plan, es determinar cuales son las
variables relevantes que se veran afectadas por las oportunidades aprovechables y por las

amenazas inevitables.

En efecto y, dicho de otro modo, las oportunidades que no pueden ser aprovechadas y las amenazas

que pueden ser desactivadas no modificaran la estructura derivada de los Estados Financieros
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Previsionales que se podrian obtener de una proyeccion inalterada de las tendencias dinamicas de
todas las variables. Es decir, las variables relevantes que no se vean alteradas por amenazas ni
oportunidades pueden ser proyectadas hacia el futuro basandonos en el conocimiento obtenido en el
diagndstico y en las ratios basicas y en las KPI. Evidentemente, la construccion de los Estados
Financieros Previsionales resulta sencilla cuando las variables relevantes se calculan mediante

proyecciones de los valores alcanzados hasta la fecha actual.

A sensu contrario, las variables relevantes que se vean alteradas por amenazas u oportunidades deben
ser analizadas, no mediante la proyeccion de los valores conocidos, sino mediante técnicas de
prospeccidn que obliguen al analista a replantear los valores futuros de dichas variables con base en
nuevas hipdtesis. Por lo tanto, la obtencion de los estados financieros previsionales se vera

influenciada en mayor 0 menor medida por “saltos” en los valores de las variables afectadas.

Los efectos de tales “saltos” en las variables que miden la capacidad de viabilidad de la empresa se

mediran mediante el correspondiente analisis de sensibilidad, a los efectos de evaluar su razonabilidad.

Con ello habremos obtenido unos Estados Financieros previsionales que representan el “escenario
probable” en el que los decisores deberan proponer acciones que permitan alcanzar la viabilidad,
acciones que deberan ser acordadas entre los agentes interesados mediante negociacion, pues una

parte importante de dichas acciones se corresponderan con sacrificios.

A partir del conocimiento obtenido, el profesional ya esta en disposicion de generar el Modelo de

Estados Financieros Previsionales o Modelo de Estados Previsionales (MEP).
Las acciones en el Plan de Viabilidad.

Desde el punto de vista estrictamente técnico de la elaboracion del Plan, cada accion constituye (y se
representa como) un salto cuantitativo en el valor de alguna de las variables instrumentales, salto que

permita afectar, previo coste asumido, a las variables objetivo. A su vez, debera aplicarse de nuevo el
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analisis de sensibilidad para evaluar la razonabilidad de los costes y efectos de las medidas o acciones

propuestas.
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V. EL MODELO DE ESTADOS FINANCIEROS PREVISIONALES (MEP).

1., Conceptualizacion del modelo

El modelo economico y financiero es una representacion ordenada y realista de las variables relevantes
de la empresa, que permite la elaboracion de los tres principales estados previsionales: el Balance de

Situacion (BS), la Cuenta de Pérdidas y Ganancias (PiG) y el Estado de Flujos de Tesoreria (EFT).

Cada uno de ellos aporta un punto de vista sobre vertientes diferentes de la empresa que hay que

analizar para determinar:

o las variables sobre las que hay que actuar necesariamente,

o |os efectos de cualquier modificacion en las hipétesis que permiten atribuir valor a cada una
de las variables,

o lasensibilidad del modelo a cambios en cada una de las variables,

e acciones que pueden ser efectivas,

e los costes y los resultados de las acciones que se proponen.

e consecuencias de los acuerdos obtenidos en la negociacion con los agentes,

o fijacion de responsabilidades en la aplicacion de las acciones acordadas

e control del cumplimiento del PV,

Para construir el modelo se tiene en cuenta el siguiente conjunto de cuestiones basicas, cuyo

incumplimiento puede invalidar el modelo y, en consecuencia, también el Plan.
2. Variables

La primera cuestion es la determinacidn, definicion y descripcion de las variables. Cada una de ellas es
elegida en funcion de su relevancia real en alguno de los tres estados financieros mencionados y

clasificada en una de las siguientes categorias: exdgenas u operativas.
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2.1. Variables exdgenas

Aqguellas sobre las que la empresa no tiene ninguna posibilidad de intervenir para alterar su
valor. Ello no implica imposibilidad de previsidn; sélo que una vez previstas, no es factible
modificarlas en base a la negociacion, ni a las acciones que pueda proponer la empresa. La
delimitacion de su valor puede provenir de instituciones diversas, lo que en ningun caso
significa que no puedan cambiar; al contrario, su potencial evolucion da lugar a escenarios
diversos. A estos efectos, definimos escenario como la combinacion probable de valores de
las diversas variables exdgenas. Las diversas combinaciones de valores pueden dar lugar a
situaciones mas o menos favorables a los intereses de la empresa. Hablaremos de
escenario optimista o pesimista. En todo caso, siempre es preciso evaluar cual es el

escenario mas probable.

En general, las variables exdgenas se identifican con las que hemos agrupado bajo la

denominacion STEEPLE PESTEL en el epigrafe 4.4.1. anterior.

Algunas de las variables que hemos reunido bajo el conjunto STEEPLE no son susceptibles
de cuantificacion en un modelo econdémico financiero. En realidad, actian como
condiciones que hay que cumplir necesariamente y su incumplimiento representa la
imposibilidad de realizacion de la actividad. Es decir, actian como interruptores con dos

posiciones: on/off.

También podemos encontrar variables de caracter estocastico, cuyo importe depende de la
suerte (probabilidad del suceso) o de modificaciones combinadas de otros factores; algunas

pueden estar ligadas a la climatologia, a cambios en tendencias de la moda u otras, etc.

Conviene que en la confeccidn del MEP se tomen en cuenta diversos escenarios, observando
los cambios en las variables exdgenas que dan lugar a situaciones mas 0 menos propicias

para el objetivo de la viabilidad.
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De las variables que se incluyen en la lista STEEPLE. PESTEL, las que son susceptibles de

cuantificacion y que podremos introducir en el modelo son las siguientes:

e [De caracter sociologico sociocultural
o Evolucién de la demanda
o Elasticidad precio de la demanda
o Estacionalidad de la actividad
o Periodos medios de pago
o Periodos medios de cobro
o e caracter tecnolégico
o Grado de incidencia de los diversos inputs en la funcion de
produccion.
o Composicion de la plantilla, turnos necesarios.
o De caracter econdmico
o salarios por categoria
o tipode cambio,
o tipos de interés,
o IPC,
o estacionalidad en los aprovisionamientos
o De caracter ecoldgico
o Coste de las inversiones para adecuarse a la normativa
medioambiental
o De caracter politico
o Efectos en los precios de las politicas protectoras.
o Efectosenlos costes de las subvenciones concedidas
o [e caracter legal

o tiposimpositivos en el sistema completo de tributacion,
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o salarios minimos por categorias
o cotizacion a la Seguridad Social,
o costes medioambientales
o precios regulados
o De cardcter ético
o Coste de aplicacion de las medidas impuestas por servicios de

“compliance”.

Como hemos indicado, algunas de estas variables pueden estar sujetas a variaciones de

caracter aleatorio, tales como

o cambios en la moda,
o cambios politicos en el pais de destino del producto o de origen de las

materias primas,

Los diversos conjuntos de valores que pueden alcanzar las variables exdgenas definen lo
que llamamos escenarios, y el escenario probable es aquel en el que se tienen en cuenta los

valores esperados en el transcurso del ambito temporal del PV.°
2.2. Variables operativas

Alas variables cuyo valor es susceptible de cambiar mediante la aplicacion de acciones que
han sido voluntariamente establecidas por la empresa o por el resto de los agentes las
denominamos variables operativas. Pero debemos distinguir entre las que llamamos
“variables instrumentales” y las que denominamos “variables objetivo”. Los 6rganos

decisores de la empresa pueden actuar deliberadamente sobre las primeras, mientras que

5 El escenario se define como el conjunto concreto de valores que afecta a las variables exdgenas. Por lo tanto, existen tantos
escenarios como variaciones posibles de los valores combinados de todas las variables exdgenas. Ahora bien, el profesional
trabaja con cuatro tipos: el basico o primario, el probable, el pesimista y el optimista, definidos en el apartado correspondiente.

( - )
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los importes de las sequndas solo pueden modificarse como consecuencia de haberse

alterado alguna otra variable.

e Variables objetivo:
o ventas,
o produccién,
o inversion,
o crédito obtenido,
o crédito concedido,

e Variables instrumentales:

Se relacionan algunas de ellas, (la lista no es exhaustiva) agrupadas segun las variables

objetivo a las que normalmente estan ligadas, concretamente:

o Ventas
o gastosen I+D,
o politica de precios,
o gastos en marketing,
o  gastos en equipo comercial,
o costes de distribucion
o costes de servicios post venta
o crédito concedido a clientes,
e  produccion:

o coste de la venta en materias primas,

o coste de la venta en productos incorporados,

o coste de la venta en trabajos de terceros.
o coste de la venta en mano de obra directa,
o coste de la maquinaria + instalaciones,

o coste de la energia aplicada a la produccion
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e inversion:
o vida 0til de los activos,
o adgquisicion de nuevos activos productivos,
o adquisicion de nuevas unidades productivas,
o desinversiones previstas,
o coste de cambios de ubicacion,
o creédito obtenido:
o desocios,
o deentidades financieras
o deacreedores,
o de proveedores,
o periodo medio de pago
e crédito concedido:
o aclientes,
o aparticipadas,
o aotros deudores

o periodo medio de cabro.

Las variables, sean del tipo que sean se relacionan entre si mediante férmulas. Dichas
formulas pueden tener un caracter matematico, légico, contable o financiero. EI MEP debe
explicitar estas conexiones o formulas, al menos en el sentido de que deben quedar abiertas
a la verificacion por parte de las personas que pueden asumir el control interno o ser

contratadas para realizar tareas de IBR (Independent Business Review).
3. Atributos esenciales de las hipotesis

Una vez identificadas las variables relevantes, para la construccion del el MEP se precisa que se

cuantifiguen las variables en los valores esperados de los estados contables basicos del modelo. La
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asignacion de estos importes se basa en hipdtesis de prevision que deben cumplir una serie de

condiciones, concretamente:
Explicitacion

Todas las variables que aparecen en el MEP alcanzan unos valores que dependen de unas
hipdtesis que deben ser explicitadas; ninguno de ellos puede darse por conocido a priori.
Estos importes pueden corresponder a valores predeterminados por normas legales o por
contratos (por ejemplo, el coste del IBI o el coste de un alquiler) o pueden ser el resultado de
aplicaciones de férmulas (por ejemplo, el coste de los intereses de un préstamo recibido, que
depende del tipo de interés - el cual, a su vez, puede ser fijo o variable - del periodo
considerado, del plazo del préstamo, etc.). En cualquier caso, cada uno de los valores responde
a unos motivos que deben ser enunciados completamente; estas causas constituyen las
hipétesis en las que se basan las previsiones y su aceptacion, o no, mediante su analisis

critico.
Modificacion

Todas las hipotesis deben ser susceptibles de variacion y cualquier alteracién en una de ellas
modifica el valor de las variables relevantes que dependen de dicha hipotesis. Estos cambios
dan lugar a unos nuevos estados contables previsionales cuya comparacion con los previos
se realiza a través del analisis de sensibilidad. Con dicho analisis el modelo muestra el grado
de variabilidad de cada una de las variables a las mutaciones de cada una de las hipdtesis. La
Unica razon que justifica que no se deriven variaciones en alguna de las variables
dependientes de una hipdtesis cuando se modifica esa hipétesis hay que encontrarla en que
existe alguna limitacion - impuesta igualmente como suposicion - que actua en las variables
implicadas para dicho supuesto. Por ejemplo, se puede dar el caso de que la contratacion de

un nuevo trabajador no se convierte en un incremento en la produccion: una posible
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explicacion puede radicar en que la fabricacion viene constrenida por el uso de un volumen

determinado de horas maquina, que ya estad maximizado previamente.
Sistematizacion

Deben explicitarse expresamente las hipdtesis que asignan “automaticamente” determinados
valores a las correspondientes variables por el mero transcurso del tiempo. Es el caso de las
variaciones debidas a estacionalidades, liquidaciones tributarias periddicas, etc. Procede, en
tales casos, realizar un tratamiento sistematizado del conjunto de supuestos con el fin de
posibilitar, a cualquier usuario del PV, un andlisis rapido y sin posibilidad de confusiones, ni

de malentendidos.
Identificacion de fuentes documentales

Siempre que se plantean hipétesis sobre el valor de las variables, ademas de explicitarlas,
debe expresarse la fuente de donde proviene la informacion que sustenta su razonabilidad.
Conviene indicar las fuentes documentales cuando se trata de hipdtesis basadas en
informacion externa de la empresa. En cuanto a las hipdtesis basadas en previsiones,
informacion, experiencia, etc. de la direccion de la empresa se debe dejar constancia de la

comunicacion de la informacion en la correspondiente carta de manifestaciones.
Contrastabilidad

En la medida de lo posible, se deben plantear las hipdtesis de forma que puedan ser

contrastadas facilmente.
Interrelacion / complejidad condicion del modelo

Ya se ha mencionado que las variables se relacionan entre siy que esta conexion se modeliza

por medio de algoritmos matematicos, ldgicos, contables y financieros. Estas formulas que,
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en definitiva, conforman el MEP constituyen también hipétesis y son susceptibles de ser
controladas y puestas en cuestion. Hay que tener en cuenta que normalmente los modelos no
pueden ser una representacion exacta de todas y cada una de las relaciones econémicas,
financieras, contables, etc., sino que son tan s6lo una interpretacion reducida o simplificada.
En consecuencia, en muchos casos, el MEP ofrece resultados aproximados, cuya validez hay
que certificar atendiendo a la materialidad de los errores detectados en las diversas

comparaciones ulteriores.
4. Estados financieros

Las variables que deben componer los tres estados financieros béasicos del MEP no son necesariamente
las que figuran en el vigente Plan General de Contabilidad (PGC); son las que explican de una manera
mejor los efectos de las acciones sobre las magnitudes basicas de la empresa. Ademas, es conveniente
que las variables que se utilicen posibiliten el reconocimiento de los puntos sobre los que se pueden
adoptar actuaciones de control e imponer responsabilidades. También deben permitir aplicar medidas

sobre el grado de cumplimiento de los objetivos marcados.

El caso del Estado de Flujos de Tesoreria (EFT) es el ejemplo mas evidente de lo que se acaba de exponer
con respecto a la aplicacion directa de las variables. A estos efectos, diferenciamos el EFT que
utilizamos en el PV del EFE que se incluye en el PGC. A nuestro entender conviene huir del empleo de
las variables y formulas con las que se genera el EFE, dado que son importes que se obtienen
indirectamente a partir del conocimiento de lo que ha pasado en los del BS y del PiG, es decir, a
posteriori. En el mundo previsional todo se debe poder analizar directamente, es decir, evaluando los

efectos "esperados” sobre la tesoreria de todos los movimientos habidos en el resto de las variables.

Pero también cabe destacar que el estado de PiG que describe el PGC no es el mas adecuado para el
andlisis de las acciones y de sus efectos sobre la totalidad de las variables. La conviccion general
percibe como conveniente que el estado de PiG sea basicamente analitico, ya que permite describir y

analizar aquellas variables que tienen que ver con la creacion de valor y establecer una diferencia entre

( .
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las que suponen costes 0 gastos fijos y los que representan costes o gastos variables. Evidentemente,
esto no es obstaculo para presentar el estado de PiG del MEP siguiendo el estandar del PGC, al resultar
una buena herramienta, puesto que su comprension esté al alcance de todos y hace posible comparar

|as ratios que se pueden consequir con las de otras empresas que actuan en el sector.

Las variables que conviene tener en cuenta para construir el modelo, una vez establecido el BS inicial,
son las que se corresponden con el estado de PiG. Una primera aproximacion a la EFT se consigue al
tener en consideracion las condiciones establecidas de cobro y pago, derivadas de las compras y
ventas, los compromisos de las inversiones en bienes de capital (CAPEX) y la tributacién. Dependiendo
de los excedentes o de las carencias de tesoreria se pueden prever las necesidades financieras y las
fuentes para su obtencion, asi como sus costes. Con esta informacion se debe elaborar el estado
definitivo de EFT del MEP. Del conjunto de movimientos de las variables que conforman los estados de

PiG y de EFT se obtienen con facilidad los importes de las que integran el BS final de cada periodo.

Cabe decir que también se pueden usar variables incontrolables - de las que nadie se puede hacer
cargo - pero solo en el caso de que estos valores, que explican hechos sobre los que no se puede actuar,
aportan una informacion que se puede utilizar para iniciar acciones. Un ejemplo seria una crisis de
confianza en el sistema financiero/ bancario europeo, o la aparicién de una pandemia o el inicio de
conflictos armados en territorios de influencia; la empresa no puede influir, pero puede prevenir sus

efectos mediante el analisis prospectivo adecuado.
Grado de agrupacion de cuentas

Ya se ha afirmado reiteradamente que el MEP es una representacion de la "realidad esperada”, si es que
se puede designar con esta expresion lo que son solo previsiones. Dada esta condicion no se trabaja
con la totalidad de cuentas que integran el PGC; es mejor juntarlos, pero el limite de la agrupacion viene
fijado por el grado de congruencia e inteligibilidad del propio modelo. Asi, se puede considerar que
todos los activos fijos se pueden reunir bajo un mismo epigrafe, pero el profesional tiene en cuenta que

no parece adecuado proceder a la acumulacion de activos operativos con aquellos que no lo son o que

( .
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se espera que dejen de serlo en el &mbito temporal del PV. Se entiende que conviene desagregar las

cuentas que se diferencian segun los siguientes rasgos caracteristicos:

—_

Activos operativos - no operativos,
Cuentas a largo plazo - a corto plazo,
Activos liquidables - no liquidables,
Pasivos exigibles - no exigibles,

Pasivos con coste financiero - sin coste financiero,

etc.
5. Alcance temporal y determinacion de la periodificacion

Uno de los aspectos més importantes que se decide al construir el MEP es el del alcance temporal, que
se basa necesariamente en el conocimiento profundizado de los efectos de las acciones y de los
acuerdos a los que se puede llegar con los diversos agentes implicados en la viabilidad de la empresa.
Otro elemento relevante radica en el establecimiento del intervalo en el que se contemplan
modificaciones de las variables. El periodo en que se considera que éstas alteran su valor no sera
inferior a la semana ni superior al trimestre; normalmente se utiliza el mes, toda vez que hay muchas
que corresponden a pagos y cobros de periodicidad mensual: alquileres, salarios, tributos, intereses,

etc....

En cuanto al primer aspecto mencionado, la duracion del PV, no parece que se pueden aplicar andlisis
previsionales consistentes a plazos que sobrepasan los tres anos. No obstante, y teniendo en cuenta
que, en caso de acuerdos de refinanciacion o de reestructuracion o de convenio concursal, el ambito
temporal previsto para el cumplimiento de los acuerdos es - como maximo - de cinco anos, el PV se
desarrolla también en muchos casos a lo largo de este lapso de tiempo. E incluso puede verse superado
si se plantean acuerdos que rebasan este limite en situaciones excepcionales, también previstas en la
ley. Ademas, hay que tener en cuenta que el intervalo temporal del convenio concursal se puede duplicar

si se debe prever la satisfaccion de las obligaciones a los acreedores subordinados.

( .
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Aunque es evidente que la fiabilidad de las previsiones disminuye a medida que aumenta el periodo de
tiempo, también lo es que conviene hacer patente en casos concretos - sobre todo cuando la empresa
debe firmar un convenio con sus acreedores en el seno de un concurso - que no existe ninguna
limitacion temporal que impide a la empresa dar cumplimiento a lo previsto en dicho acuerdo, aungque

a menudo éste sobrepasa en mucho lo que se considera como plazo prudencial para las presunciones.

Una cuestion igualmente importante es la que se refiere a la periodificacion interna del propio MEP.
Aungue lo 6ptimo es que sea Unica mientras dura el PV, se puede aceptar ampliar este intervalo a partir
de un momento dado. Asi, el MEP puede empezar considerando lapsos de tiempos mensuales y acabar
con trimestrales o anuales. En todo caso, hay que tener en cuenta que el cambio de periodo en un
mismo modelo puede comportar alteraciones en los algoritmos, practica ésta que puede dar lugar a

errores y que complica la tarea de control de calidad.

Se quiere remarcar finalmente que, en los tres primeros afos del ambito temporal del PV, el modelo

tiene en cuenta periodos que suponen el uso de plazos no superiores al mes.
6. Analisis de sensibilidad

El modelo debe ser susceptible de calcular la sensibilidad de la totalidad de las variables a la
modificacion de una sola de ellas; igualmente se debe poder calcular la sensibilidad en relacion con el

cambio combinado de dos o mas variables.

Con este analisis el profesional puede determinar las variables que son realmente relevantes en el
modelo; conocimiento imprescindible para senalar las acciones que son mas efectivas, dado que las
actuaciones sobre variables poco significativas no producen efectos o son tan pequenos que no

ocasionan cambios en la viabilidad empresarial.
1. Algunas reglas de construccion del modelo

De entre todas las reglas que pueden considerarse destacamos, por su importancia, las siguientes:
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Las variables exdgenas que se incorporan al MEP deben ser relevantes. No es necesario utilizar las
que no tienen efectos en la determinacion del resto.

Se deben representar los diferentes escenarios mediante modificaciones de valor en las variables
exdgenas. La alteracion de las hipétesis que afectan a variables operativas no da lugar a
escenarios diversos.

El escenario en el que se desarrolla el modelo basico o primario (que es aquel en el que no se
tienen en consideracion las acciones que se plantean para que sean acordadas por los agentes y
que permitiran la viabilidad) debe ser congruente con las conclusiones del escenario probable.

Se deben fijar las variables objetivo solo a través de su relacion con las instrumentales que las
afectan y con las exdgenas que las limitan. Consiguientemente, las variables objetivo no pueden
establecerse como si se tratara de exdgenas, cuya dependencia es ajena al resto de variables del
modelo. Es el caso, sobre todo, del importe de ventas previsto, cifra que es introducida en el MEP
en demasiados casos sin que dependa de otras variables instrumentales que intervienen en la
apreciacion de este dato y que pueden ser modificadas por medio de acciones concretas
propuestas por la direccidn.

Hay que explicitar el vinculo entre las variables instrumentales y las objetivo, bien
matematicamente, expresando la funcion que las relaciona, bien sea de forma discursiva, ya que
estas conexiones forman parte de las hipdtesis y, en consecuencia, tienen que ser explicadas.
Conviene separar siempre las variables instrumentales que representan costes o gastos variables
- dependientes de la produccidn o de la venta que se quiere consequir — de las que corresponden
a costes fijos. Hay que determinar si las Ultimas estan sujetas a grados o niveles de indivisibilidad;
En el caso de que existan indivisibilidades, el MEP debe prever que no crecen una vez alcanzado el
nivel critico.

Las acciones se traducen en modificaciones de valor en las variables instrumentales; su aplicacion
representa la aparicion de variaciones en la cuantia de una o varias de ellas. Asi, se compara la

situacion en los tres estados contables anteriores y posteriores a haber llevado a cabo las




I lJ\ Cuaderno practicon??2
Planes de viabilidad

RECISTRO DE AUDITORES
JuDICIALES ¥ FORENSES

actuaciones. Por esta razon es conveniente disponer de un sistema de calculo de la sensibilidad
del MEP a los cambios en cada una de las variables.

Se debe mencionar la clasificacion de cada variable y, a través de los algoritmos, también del resto
con las que se relaciona. Por otro lado, hay que senalar cuales son las hipdtesis que le afectan y si
la causa de la limitacion de sus consecuencias radica en las particularidades que se han detectado
al analizar el escenario probable. Las conclusiones de este andlisis actuan como barreras
limitadoras de los efectos de las hipdtesis sobre los valores que pueden llegar a alcanzar las
variables.

En todo caso conviene conocer cuales son las variables que se pueden menospreciar o de las que
no hay que esforzarse en conseguir informacion muy fiable. Es en el momento de elaborar la
planificacidn del trabajo cuando se deciden las variables sobre las que es necesario disponer de
informacion de confianza.

La complejidad en la creacion del MEP no es garantia de una mayor validez; pero la simplicidad no
debe ser tal que anule las relaciones entre variables. Es adecuado crear un modelo basico que las
integre mediante fdrmulas matematicas, contables y financieras. Y es sobre este patron esencial
- necesariamente "universal" — que se aplican las particularidades que afectan a la empresa. Se
puede observar, demasiado a menudo, que en la construccion de un MEP la cifra de ventas no tiene
otro fundamento que las ventas del ejercicio o del mes anterior. Conviene profundizar y buscar las
variables ultimas de las que depende la demanda del producto o servicio que ofrece la empresa.

Un conjunto de variables tipicas son las que se expresan a continuacion:

7.1.1. Variables que intervienen en la determinacion de la cifra de Ventas
Importe del gasto en publicidad o en otras campanas de marketing.
Namero de comerciales

Numero de distribuidores.




RECISTRO DE AUDITORES
JUDICIALES ¥ FORENSES

RJ\ Cuaderno préctico n®?2
Planes de viabilidad
Gasto en servicios postventa
Ventas del ejercicio anterior y/o importe de las ventas cautivas.
Importe destinado a Investigacion y Desarrollo (1+D)
Grado de madurez de los productos.
Respuesta de los clientes/consumidores a las variaciones del precio.
Ventas totales del sector.
Grado de turbulencia que afecta al sector y que mide la
desaparicion de los competidores.
Grado de penetracion de los productos de la empresa en el mercado.

Incremento esperado de la demanda agregada.

Lo mismo podemos decir de la capacidad de produccion de una empresa. No podemos aceptar como
cierto que la demanda de productos y/o servicios podra ser atendida inmediatamente y en su
totalidad. La capacidad de producir bienes y servicios depende de los inputs y de su disponibilidad
por parte de la empresa. Por otro lado, habra inputs que siempre entraran en la misma proporcion
en el producto final, mientras que otros estaran sujetos a diversos grados de indivisibilidad. Incluso
en estos casos se pueden suavizar los efectos, a través de medidas de variabilizacion de costes, tales
como la implantacidn de flexibilidad en la jornada laboral, o el alquiler temporal de espacios para
almaceén, etc. Para la adecuada aplicacion de las variables instrumentales a la determinacion de la
variable objetivo que es la capacidad de produccion, es necesario establecer una funcién de
produccion que nos determinara las proporciones de coste de cada input y, por lo tanto, el margen

bruto y también la disponibilidad de cada input, de forma que la no adquisicion de nuevos elementos
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de este implique la imposibilidad de aumentar la produccion. A modo de ejemplo proponemos una

serie de variables que hay que tener en cuenta a la hora de calcular la capacidad de produccidn.
7.1.2. Variables que intervienen en el calculo de la funcion de produccion

coeficiente en que las materias primas intervienen en el coste unitario del
producto o servicio

coeficiente para productos incorporados

coeficiente de trabajos ajeno

coeficiente de la energia aplicada a la produccion

coeficiente de la mano de obra directa

coeficiente del coste por la utilizacion de los activos fijos.

grado de flexibilidad en la jornada laboral, atendiendo a la estacionalidad de la demanda
maximo de horas extraordinarias

maximo de horas que se pueden contratar auna ETT

maximo de horas maquina que se podran utilizar por turno

maxima produccion que se puede obtener por el uso de una superficie determinada
8. El modelo con EEFFPP basicos o primarios

Los primeros valores de las variables sobre las que se construye el modelo son los que responden a la
situacion en el momento inicial de aplicacion del PV. En general se desprenden de un BS en el que se
redefinen los valores de activo y pasivo con el fin de tomar en cuenta los que son operativos para la
realizacion de la actividad y los que pueden ser validos realmente para calcular los costes para atender.
Se impone, por tanto, un andlisis del BS que tiene como objetivo fijar lo que se corresponde con el

minimo necesario para continuar la actividad.

En paralelo, conviene disponer de un conocimiento profundo de la situacion de la totalidad de los

activos y pasivos, de forma que desde el principio se decide los activos que se pueden enajenar y los
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pasivos que hay que negaciar con los acreedores con el fin de rebajarlos o retrasar su vencimiento.
También es adecuado tener un conocimiento exhaustivo de los contratos y compromisos adquiridos
por la empresa, con el fin de determinar los que necesariamente se deben continuar y los que hay que
resolver. La resolucion de estos contratos debe ir aparejada con las correspondientes indemnizaciones,

cuyo calculo se realiza para fijar el valor de las variables de coste y pagos.

Una vez elaborado el BS minimo necesario se establecen las variables que actuan en la determinacion
de la cifra de negocio; por lo tanto, es conveniente definir una funcion de ventas y analizar las
magnitudes que la componen. En paralelo, se confecciona también una funcién de produccion - tanto
para empresas de caracter industrial como de servicios - analizando los elementos de coste que se
espera que le afecten. Conviene también disponer de hipdtesis acerca del ambito temporal de vigencia
de esta dltima funcidn, ya que es posible que en el futuro la puedan alterar factores como la tecnologia
u otros determinantes, tales como la aparicion de sustitutos eficientes de las materias primas, etc. En

ambos casos, el conocimiento de la empresa permite imponer limites al valor de las variables.

En cuanto a la funcion de produccion, tan importante como saber los componentes cuantitativos que
forman el coste es conocer los plazos que la tecnologia impone a la produccion, dado que estos
espacios de tiempo condicionan el calculo del capital circulante, a pesar de atender sdlo la vertiente
meramente econdmica, es decir sin considerar aun los efectos financieros. Asi se puede cuantificar el
volumen de los stocks necesarios u 6ptimos, los efectos de las estacionalidades en las ventas, en la

logistica y en la produccidn, la necesidad de contratar horas extraordinarias o trabajos ajenos, etc.

Posteriormente, se establece la estructura de relaciones entre las magnitudes econdmicas (costes,
ingresos, gastos) que conforman el estado de PiG hasta determinar el margen de explotacion y el
EBITDA. Todas estas variables deben tener senaladas las caracteristicas de tributacion que les son de
aplicacion (IVA, retenciones, impuestos especiales, etc..) y - lo que alin es mas importante - las de los

plazos de vencimiento en los cobros y /o pagos.
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Una vez superada esta fase de construccion del MEP, deben incorporarse también cuestiones
esenciales para el devenir de la empresa, en las condiciones en las que actualmente se encuentra

operando, como son:

1. las previsiones sobre el CAPEX,

2. las posibles enajenaciones de activos no operativos,

3. las posibles indemnizaciones derivadas de la resolucion de contratos de todo tipo, entre los que
hay que considerar primordialmente los laborales,

4, laobtencion y concesion de fondos financieros para hacer posible la actividad y dar cumplimiento

a los compromisos adquiridos.

Una vez fijados todos los aspectos anteriores, que van construyendo los estados de PiG y de tesoreria,

el modelo es capaz de elaborar el nuevo BS.

A pesar de ser de caracter basicamente numérico, el MEP puede verse influenciado por variables
cualitativas que actan sélo como desencadenante de otras cuantitativas. Es decir, si se cumple un
factor calificativo — como puede ser, por ejemplo, la obtencion de ciertos permisos para realizar una
actividad en una ubicacion concreta - se entiende entonces que el MEP puede estimar correctas una
serie de variables cuantitativas. En caso contrario, se interpreta que ninguna de estas variables ligadas
a la cualitativa es operativa. Tal como lo hemos expresado, la obtencion o no de la licencia supone un

cambio de escenario.

Enlaconstruccion del modelo basico es preciso tener en cuenta también la existencia activos interinos,
provisionales o en curso, que se corresponden con aquellos cuya capacidad operativa depende de la
finalizacion de unas obras o inversiones. Las previsiones en CAPEX de tales inversiones derivaran en la
entrada en funcionamiento del activo en cuestion, lo que pude modificar la funcion de produccion o la

funcién de ventas.
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9. Acciones

Una vez construido el MEP basico y contrastadas las principales relaciones internas entre las diferentes
variables y analizado el devenir previsto de la empresa - si se contintian dando las condiciones que lo
han llevado a la situacion de debilidad econdmica o financiera - el analista y la direccion de la empresa
estaran en disposicion de analizar y determinar las acciones que se prevé aplicar, sea por impasicion

0 previa negociacion con los diversos agentes.

Una vez decididas las acciones, sera el momento de introducir las modificaciones en las hipétesis que
se corresponden con la aplicacion de dichas acciones, con el fin de conocer los efectos que
previsiblemente se producen una vez se lleven a cabo. La introduccion de dichas modificaciones, que
afectan a las variables relevantes y que son la expresion valorada de las acciones propuestas, dara

lugar al Modelo Completo o Final de EEFFPP, aspecto que desarrollaremos en el siguiente epigrafe.

Conviene reconocer las acciones que no tienen una traduccion cuantitativa directa, pero que son
necesarias para crear el entorno adecuado, con el fin de que el resto sean efectivas. Se trata de
actuaciones del tipo "cambio de liderazgo", "cambio del modelo de comunicacion®, etc. Aunque estas
acciones no pueden ser aplicadas sobre una variable concreta, esto no significa que no se incurre en
un coste; serd adecuado calcularlo e imputarlo normalmente a gastos generales o extraordinarios. Las
actuaciones que no son de este tipo se referencien a una o varias variables y, en todo caso, se atribuye
un coste a su aplicacion y se espera de ellas unos efectos concretos que pueden evaluarse con el

andlisis de sensibilidad.

Cada una de las acciones previstas es definida, cuantificada y situada en el tiempo y, ademas, debe
tener asignado un responsable de su ejecucion y de su sequimiento. La definicion de las acciones
conlleva que cada actuacion debe ser explicitada, de forma que se conoce cudles son las variables
operativas de caracter instrumental que se pretenden modificar y cuales las variables objetivo que se
ven alteradas como consecuencia de la accion. También es conveniente agruparlas segun tipologias

que tienen que ver con las variables operativas sobre las que acttan.

( o )
|
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La cuantificacion implica la evaluacion del coste de llevar a cabo la accion y la valoracion de sus
efectos; esta segunda operacion debe depender de férmulas internas del modelo. La ubicacion de la
accion en el tiempo significa que se sabe de cada una de ellas el instante en que se piensa llevar a‘cabo
y en el que debe acabar su implantacion, asi como el momento en que empieza a provocar
consecuencias, ademas de conocer si se trata de acciones cuyos efectos se dilatan en el tiempo o si

son tan solo puntuales y no pueden tener repeticion.

A continuacion, se revisan, sin ningln animo de exhaustividad, algunas de las acciones que la empresa
puede desarrollar, plantear (o no) para su negociacion y aplicar tras los acuerdos. Se distingue entre
actuaciones a realizar en el ambito de un Plan Urgente de Reconduccion (PUR) y las que se realizan
dentro del marco del propio PV. La diferencia entre unas y otras se basa en el caracter de urgencia, en
la capacidad de imposicion y en la transitoriedad. Las acciones permanentes no pueden, en general,
ser ejecutadas con perentoriedad, ya que en muchos casos exigen sacrificios persistentes que hay que

solicitar a los diversos agentes.

Sin embargo, se debe poder aplicar las acciones urgentes sin necesidad de negociarlas con el resto de
agentes implicados en la viabilidad. En determinados casos son transitorias, ya que pueden significar
sacrificios por parte de determinados recursos de la propia empresa, esfuerzo que no puede
mantenerse en el tiempo sin peligro de agotar su capacidad. El principal objetivo de las actuaciones
inaplazables es obtener fondos liquidos que frenen o reduzcan la tendencia de la empresa hacia la
insolvencia. Durante la vigencia del PUR es indispensable que los diversos interlocutores no se sientan
defraudados por las previsiones realizadas. Esto es basico para crear un clima de confianza que se
convierte también a la hora de negociar la puesta en marcha de las medidas previstas en el PV. A pesar
de ser consciente de sus debilidades econdmicas y/o financieras, la empresa no puede permitirse el
lujo de perder definitivamente un activo esencial como es la confianza de la que goza por parte de los

diversos agentes.
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9.1.1. Acciones urgentes
Se relacionan a continuacion, sin &nimo de exhaustividad, algunas de las acciones que son
susceptibles de ser cumplidas con caracter de urgenciay que se refieren a:
a) Productosy servicios
Decidir los productos y/o servicios que se dejan de ofrecer al no ser rentables. A sensu
contrario, no se puede establecer como una accion posible, en el corto plazo que supone
el PUR, el inicio de la prestacion de servicios o de la fabricacion de determinados bienes,
excepto cuando ya han sido experimentados en la empresay se dispone de los elementos
técnicos y know how suficientes para iniciar o reiniciar su oferta en el mas corto plazo.
b) Clientesy ventas
Realizar una labor comercial con los clientes mas fieles con el fin de conseguir que
adquieran un extra de productos y servicios, de forma que los stocks excedentes se
convierten en fondos liquidos.
c¢) Canales de distribucion
En aquellos casos en que la relacion entre la empresa y el cliente se vehicula
necesariamente por canales de distribucién ajenos a la empresa, tratar de que el
producto esté al alcance del cliente lo antes posible y que el cobro de las facturas
disminuya los posibles atrasos que se hayan detectado.
d) Actividad comercial
Exigir un sobreesfuerzo para que los comerciales de la empresa coloquen los stocks
excedentes de producto, bien mediante una campana extraordinaria de visitas, bien por
medio del ofrecimiento de descuentos importantes, dado que el objetivo no es otro que
la obtencion de fondos liquidos en el plazo méas corto posible.
e) Rentabilidad y costes
Impulsar medidas, probablemente transitorias, de reduccion de costes de fabricacion;
entre otras, las que afectan a los costes salariales tales como la realizacion de

producciones extraordinarias sin aumentar dichos costes, la aplicacion de medidas de
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flexibilidad en horarios laborales, el aprovechamiento de sobrantes de materias primas;
etc.

f)  Politica de precios

En casos de excedentes de stocks, establecer precios reducidos (de saldo) para su
liquidacion.

g) Morosidad y politica de cobros

En las empresas con plazos de cobro excesivos proceder a un esfuerzo importante para
encauzar la tendencia de los clientes a retrasar los pagos; el departamento de
facturaciony cobros debe llevar a cabo trabajos extraordinarios para contactar con toda
la clientela y obtener la modificacion a la baja de los plazos de cobro. Igualmente, en las
empresas en las que no se realiza la facturacion en el mismo momento de la entrega de
los bienes y/o de la prestacion de los servicios se trata de reestructurar el circuito
documental para, rapidamente, poder emitir las facturas en un tiempo breve. Y en las
empresas, en las que este procedimiento requiere la aprobacidn previa de los clientes,
debe procurarse que la facturacion se haga con la mayor diligencia.

h) Politica de compras y logistica

En empresas que dependen de pocos proveedores, estudiar si los limites de los créditos
pueden afectarlas en el volumen de abastecimiento necesario; en empresas sujetas a
estacionalidad, comprabar si es dptima la gestion del almacén. Si la estacionalidad
afecta a los proveedores debe analizarse como gestionar adecuadamente la compra en
el mejor momento.

i) Previsiones de tesoreria

La empresa debe llevar a cabo, con reqularidad, previsiones de tesoreria que le permitan
informar a los distintos agentes sobre su capacidad real para afrontar las obligaciones
adquiridas tras la solicitud de sacrificios, de manera que en todos los casos se cumplan
los plazos que se han anunciado.

j)  Optimizacion de activos
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Muy probablemente existen en la empresa activos infrautilizados u ociosos. En este caso
conviene iniciar una politica de aplicar a la fabricacion los activos que pueden tener una
utilizacion mas intensiva y de dejar totalmente desempleados a los que se evallian como
no necesarios o ineficientes, con el fin de preparar su salida de la empresa mediante
enajenacion o destruccion. De esta manera se consigue también liberar otros activos
que pueden tener usos alternativos, como espacios inmobiliarios, potencias instaladas,
etc.

k) Capacitacion de puestos clave

Es necesario que no haya dudas respecto de la capacitacion de los directivos o de otras

personas que ocupan puestos considerados clave para la viabilidad.

9.1.2. Acciones permanentes
Tal y como se ha expuesto en el apartado anterior, algunas de las disposiciones previstas
en el PUR tienen, necesariamente, caracter transitorio. No es el caso de las medidas o
acciones que se enuncian a continuacidn y que constituyen el nicleo mas importante del
PV, cuyo éxito depende de la capacidad empresarial de negociar su aplicacion y de la

posibilidad de financiar adecuadamente su implantacion.

Dado que las dificultades que sufre la empresa tienen, normalmente, un origen econémico,
financiero o0 de ambos tipos simultdneamente y que estos son los tipos de problemas
susceptibles de ser tratados mediante planes de viabilidad, distinguimos entre las acciones
gue tienen una vertiente financiera de aquellas con un componente basicamente

econdmico.

Asi, se relacionan a continuacion, convenientemente clasificadas, las acciones
permanentes que se pueden proponer y que hay que encajar en el &mbito temporal del PV.

Todo ello, como es natural, sin @nimo de exhaustividad.
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a) Acciones de caracter financiero
Se tratan en primer lugar las acciones de caracter financiero, ya que producen efectos
directos sobre la capacidad de la empresa para hacer frente a sus compromisos y'para
ofrecer, en consecuencia, confianza a los diversos agentes. Debe tenerse en cuenta, no
obstante, que cuando la causa de las dificultades es exclusivamente econémica, el margen
de actuacion en el dmbito financiero se ve disminuido y limitado a las acciones que pueden
llevar a cabo los accionistas y/o propietarios de la empresa, con el Unico fin de mantener la
capacidad de afrontar las obligaciones hasta que se encuentran y se toman las medidas
necesarias en el ambito econdmico. Caso de no existir soluciones en esta ultima vertiente,
la empresa no tendré serias dificultades para consequir su viabilidad a pesar de los

esfuerzos financieros que se pueden emprender.
A.  Acciones que afectan al pasivo

1. Incremento de fondos propios provenientes de los socios (actuales y nuevos)y de

los acreedores, entre otros mediante:

incrementos de capital,

e pactos en planes de reestructuracion que plantea el articulo 633 de la Ley
16/2022 de reforma del texto refundido de la Ley concursal

e obtencidn de créditos participativos que suponen un incremento de los
fondos propios.

e Conversion de pasivos exigibles en fondos propios (ampliaciones de capital

o préstamos participativos) realizada por bancos, proveedores y socios
2. Negociacion de quitas y esperas con las entidades financieras

e Acuerdos de refinanciacion de la deuda
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e Acuerdos de ampliacidn de los plazos con o sin obtencion de nuevos periodos
de carencia.

e Acuerdos de quitas puntuales acordadas con la totalidad de las entidades
financieras con posible exclusion de las entidades que apoyen nueva
financiacion de circulante.

o Acuerdos de ampliacion de garantias internas o externas.
3. Incremento de la financiacion a largo plazo

e (Obtencion de préstamos con garantia real (hipotecaria o pignoraticia) o de
otros tipos (avales, fianzas, etc.),
o Capacidad de financiacion por parte de otras empresas del grupo,

o (Obtencion de créditos para compra a plazos de activos no corrientes.
4. Incremento de la financiacion a corto plazo

e (btencion de pdlizas de crédito o de productos asimilables (confirming, ...)
o (Obtencion de lineas de descuento.
e Solicitudes de aplazamiento a Hacienda y a la Seguridad Social, mediante

acuerdos de recuperacion, a ser posible con periodos de carencia.
5. Acuerdos con proveedores

e Prolongacion del periodo medio de pago (PMP).

o Aplicacion de sistemas de compra just in time
6. Acuerdos relativos a la externalizacion de procesos de produccion.

o Para evitar, en parte, el coste de financiacion de la adquisicion de materias

primas y productos incorporados y también el coste de su almacenamiento.
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e Para variabilizar los costes de produccion, sobre todo en casos de empresas
con elevada estacionalidad.
7. Acuerdos sobre retribuciones

o Tratar de evitar la prorrata en las pagas extraordinarias,

o Tratar de instaurar criterios de flexibilidad horaria con implantacion de bolsa
de horas, con el fin de fabricar en el momento mas cercano posible a la venta,
evitando, ademas, los costes de almacenamiento de materias primas y

productos acabados.
B. Acciones que afectan al activo
1. Venta o alquiler, total o parcial, de activos no necesarios

Analisis de los activos actualmente no necesarios que pueden revertir en necesarios
en el ambito temporal del PV. Si es posible, tratar de arrendarlos; cuando no lo es, la
mejor solucion es mantenerlos inactivos de forma que no pierdan su estado de

conservacion.
2. Venta de excedentes de existencias

Una vez se ha determinado el volumen dptimo de stocks tanto de materias primas,
como de materiales incorporables y de producto acabado, proceder a la venta de

excedentes para minimizar el stock y el periodo de rotacion.
3. Liquidacion de préstamos y créditos concedidos por la empresa.

Liquidacion anticipada, en casos determinados, de estos activos, aunque sea a

cambio de penalizaciones o pérdidas de rendimientos futuros.

4. Acciones de cobro de cartera de clientes
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Tratar de establecer - en la misma linea que la que se ha expuesto en relacion con
las acciones urgentes - criterios permanentes de relacion con los clientes, tratando
de cumplir las normas legales establecidas y de no romper con las costumbres del

sector.
5. Acuerdos con clientes
Tratar de minimizar el periodo medio de cobro (PMC).
b) Acciones de caracter economico
Acciones sobre el PiG
1. Revision de contratos

Renegociacion de contratos (basicamente alquileres, rentings...) sobre elementos

inmovilizados.
2. Replanteo de los procesos de adquisicion

Establecimiento de protocolos para la busqueda de mejores precios de compra con los

proveedores actuales o alternativos.
3. Revision de las previsiones de produccion

Planificacion adecuada de la fabricacion con el fin de ajustarla a las estacionalidades
en las ventas, utilizando como herramientas necesarias la puesta en practica de
sistemas de turnos y de horarios de trabajo que permitan optimizar los costes

aplicados a la produccion.

4. Racionalizacion de los procesos de fabricacion
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Intentar reducir las estacionalidades por medio de la realizacion de las actividades
productivas compatibles con la principal y que llenan las horas improductivas de los

diversos inputs de la empresa.
5. Reduccidn de costes generales

Revision de la totalidad de los gastos generales con el fin de ahorrar, bien sea como
resultado de la negociacion de nuevas tarifas de precios con los proveedores, bien de
la eliminacién de gastos ahora innecesarias, aunque no lo han sido en un momento

anterior.
6. Replanteo de los outputs

Analisis de los diversos margenes y de la composicion de la cadena de valor, con el fin
de encontrar aquellos productos o servicios que tienen una demanda suficientemente
elastica que puede hacer posible obtener un rendimiento positivo en caso de bajada

de precios.
7. Variabilizar los costes fijos

Conversion en variables del nimero maximo de gastos y costes fijos, bien sea mediante
externalizacion de determinadas tareas, bien sea mediante aplicacion de medidas de

flexibilidad en el calendario que se adecue a la estacionalidad.
8. Renegociacion de las condiciones comerciales

Consecucion de acuerdos nuevos de suministros y ventas con proveedores y clientes.
9. Optimizacion del proceso productivo y/o de prestacion de servicios

Disminucion del periodo de maduracion.
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10. Optimizacion de los procesos comerciales

Mejora de la comercializacion, marketing, publicidad, acuerdos, contratos de

vendedores y otras mejoras.

Como una medida combinada de acciones financieras y econdmicas se puede plantear a
proveedores y acreedores financieros, cuando proceda, una solucion de caracter concursal,
pero sin necesidad de llegar al concurso de acreedores. Es decir, se puede negociar la
aplicacion de propuestas de quita y de espera - que igualmente se llevan a cabo si la
empresa presenta el concurso — que deben ser aceptadas, evidentemente, por los

acreedores. Conviene ponderar, en todo caso, los efectos fiscales de esta salida.

Sea como sea, en relacion con las acciones mencionadas, hay que remarcar de nuevo que
el profesional no asume la responsabilidad de proponerlas, sino tan solo la de cuantificar
los costes y los resultados de su implantacidn, célculos que pude delegar en los servicios
internos de la empresa, asi como la de velar por su aplicacion y control. En caso de que
éstos se declaren no aptos para la realizacion de dichos calculos, el profesional puede
asumirlos, pero debe explicitar siempre que el trabajo que ha suplido no corresponde a su
responsabilidad y que la cuantificacion es una aproximacion que puede estar sujeta a

limitaciones diversas que la pueden invalidar.

El profesional debe tener en cuenta la combinacion de factores necesarios para que surjan
los efectos esperados de la accion. Ademas, sera cuidadoso en la determinacion de las
restricciones que pueden afectar a estas actuaciones, tanto en lo que se refiere al uso de
ciertos recursos como al alcance de sus consecuencias. Asi, es adecuado que en el MEF se
fijen limites en la adquisicion de algunos inputs necesarios (materias primas sujetas a cupo,
compras a proveedores con umbrales de riesgo, horas extraordinarias para contratar en un
periodo, horas de trabajo para realizar en un lapso de tiempo determinado, potencia

consumida limitada por la instalada, etc.) y también cuando los efectos colaterales
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esperados pueden ser perjudiciales o ilegales (emisiones de C02 superiores a las

permitidas, uso de maquinaria mas alla de su limite operativo, etc.).
Para ilustrar el razonamiento anterior se incluye un ejemplo:

Cuando se plantea la accién de aumentar un 3 % las comisiones de los vendedores y se espera
como efecto un incremento directo de las ventas de un 2 %, conviene analizar en qué otros
temas repercuten estas actuaciones, pues es probable que se necesiten mds coches,
muestrarios, etc. Por otro lado, es adecuado preguntarse también si es factible un incremento
de la produccidn de un 2 % con los recursos productivos de que dispone la empresa o si
conviene contratar mds horas de trabajo o adquirir nueva maquinaria. Y en dltimo lugar hay
que cuestionarse si la empresa dispone de espacio disponible suficiente para almacenar las

nuevas necesidades de materias primas y los productos acabados.

Normalmente los limites que se establecen sobre las acciones son cuantitatives, pero hay que
tener presente que también los hay cualitativos y que, a pesar de no formar parte del MEF,
pueden convertirse en determinantes. En el presente ejemplo puede ocurrir que el incremento
del 2% en las ventas produzca un efecto de modificacion de la consideracion como gran
empresa, lo que puede tener consecuencias sobre la organizacion interna, en la formacion de

nuevas comités de empresa, en cambios en la tributacidn, etc.

Tampaco hay que olvidar lo que no estd previsto: existen variables no cuantificables, coma los
celos internos, las reacciones de la competencia, etc. No aparecen en el MEF ya que, en
principio, no se las puede otorgar un valor, pero, en cambio, crean limitaciones. A menudo se
consigue detectarlas mediante el andlisis DAFO; de sus conclusiones se deben deducir los

limites.

En la construccion del MEP - un conjunto de variables relevantes que se relacionan entre si

-y en el establecimiento de las acciones que pueden afectar a sus diversas variables
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conviene tomar en cuenta solo aquellos efectos que resultan relevantes con el fin de
conseguir la maxima simplicidad. La eleccion de las acciones que resultan funcionales en
el sentido de impulsar el conjunto de la empresa hacia su viabilidad al menor coste posible
debe realizarse por parte de la direccion de la empresa y con el asesoramiento del Experto
en Reestructuracion. Una herramienta esencial para cribar las propuestas de acciones es
el andlisis de sensibilidad, que permite calcular las diferencias entre costes y resultados de
cada una de las acciones. Pero dicho anélisis no es suficiente. Pueden existir medidas o
acciones que no sean aplicables a causa de que levanten suspicacias 0 generen
animadversion. Parece claro que un analisis cualitativo de las medidas es siempre

necesario.
10. El modelo con EEFFPP completos o finales

Tal como ya se ha avanzado, una vez se dispone de la bateria de medidas o acciones que se pretende
proponer a los diversos agentes interesados en la reestructuracion, éstas se introducen en el modelo
basico mediante la conveniente modificacion de los valores de las variables correspondientes. La
modificacién de dichos valores, si el modelo esta bien construido daré lugar a unos nuevos EEFFPP,
que deben ser comparado con los que se derivan del Modelo Basico. Los nuevos EFT’s que se obtengan
expresaran la capacidad de las acciones para alcanzar el objetivo de alejar la insolvencia y permitir la
viabilidad econdmica y financiera de la empresa. Para ello resulta esencial que el modelo Final esté
construido estrictamente sobre las mismas bases con que ha construido el modelo Basico. Si se utilizan
adecuadamente las palancas que han permitido construir el modelo, que es Unico, podran observarse
con claridad los efrectos a corto y largo plazo de las acciones que se pueden proponer. El analistay la
direccion pueden utilizar el modelo para comprabar los efectos mas o menos profundos de cada una
de las acciones, de forma que puedan elegir cuales sean las que finalmente se van a poner sobre la
mesa de negociacion. Evidentemente, aqueliilas acciones que afecten solamente a los agentes

internos de la empresa pueden ser impulsados sin necesidad de negociar con terceros, y conviene
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senalarlos para que los agentes terceros puedan comprobar que los propietarios y directivos asumen

sacrificios previos a la negociacion.

Una vez se han fijado las acciones posibles y realistas y analizadas cuales son susceptibles de que se
impongan y cuales se tienen que negaciar, la experiencia indica que en un PV se debe concertar la gran
mayoria de las actuaciones que adoptar. Asi, para cada una de ellas, deben tenerse presentes y

valorarse los sacrificios que se piden, asi como la contrapartida que se pueda ofrecer.

Las acciones deben poder ser expresadas con precision, tanto desde el punto de vista de literalidad
como en su aspecto cuantitativo y, en este Gltimo caso, tanto en lo que se refiere a los costes como a
su rendimiento; constituyen la base del plan de negociacion que debera ser impulsado de acuerdo con

los diversos agentes.

En funcién de lo que se acaba de exponer se establece el orden de negociacion. Se prevé cémo se
proponen las acciones para que se las crean los agentes implicados y/o afectados. Las actuaciones
deben venir priorizadas por un andlisis de sensibilidad. Asi, se examina la sensibilidad del MEP a cada
variable y se planifica la negociacion de las acciones en base a la aplicacion del resultado de este

analisis.

En los papeles de trabajo del profesional es adecuado que, para cada una de las acciones que se

proponen, conste la respuesta a cada una de las cuestiones siguientes:

1. ¢Por qué se ha decidido llevarla a cabo?

2. ;Enqué consiste?

3. ;Qué otras condiciones deben darse para que la accion tenga efecto? ;Como quedan limados los
efectos si no se dan estas condiciones?

4. ;Cudles son los beneficios que se pretende obtener?

5. ¢0ué costes tiene para la empresa, tanto directos como colaterales?
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6. En caso de que afecte a agentes externos, determinar este efecto: si es un sacrificio, se debe
cuantificar, para poder negociar con el afectado.

1.\ ¢Como se debe plantear cada accidn para que pueda ser negociable?

A modo de resumen, se evaca de nuevo que el objetivo radica en que las acciones sean susceptibles de
ser identificadas y cuantificadas. Las acciones son diferentes dependiendo del area de que se trate;

deben estar recogidas en las diversas areas de trabajo e incluidas en la planificacion del PV.
Algunos errores frecuentes en la elaboracion del Modelo de Estados financieros Previsionales.

A modo de recordatorio, y sin dnimo de exhaustividad, se recoge en este apartado un listado con

algunos de los errores mas frecuentes que se cometen en la elaboracion del PV:
Existencia de variables exdgenas sin justificar su cuantificacion.

Inclusion de variables exdgenas irrelevantes.

Modificacion ad-hoc de variables exdgenas.

Determinacion de escenarios diferentes a partir de cambios en variables no exégenas.

Falta de fijacion de escenarios: en muchos PV se contempla sélo un Unico escenario que depende de
variables exdgenas que son susceptibles de sufrir cambios importantes (tipo de interés, IPC, demanda

agregada, etc.).

Determinacion de la facturacion de cada ejercicio a partir de una hipotesis no explicitada y basada en
una Unica variable que es la misma cifra de negocio. No se tiene en cuenta, en consecuencia, que las
ventas que puede obtener una empresa responden a la conjuncion de multiples variables, de las cuales
algunas son exogenas y otras operativas. Entre las primeras se puede citar el nivel de demanda
agregada, el diferencial entre los precios de los principales inputs y el IPC, la existencia de

determinadas normas que empujan o frenan la evolucion de la demanda sobre el producto, etc. Entre
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las sequndas se puede prever la cifra que la empresa esta dispuesta a dedicar a la comercializacion de

productos y/o servicios, a la bisqueda y desarrollo de nuevas caracteristicas de todos ellos, etc.

Establecimiento de una funcién de produccidn ilimitada. En la realidad, la capacidad productiva de la
empresa esta restringida por aspectos tales como la indivisibilidad de unos determinados inputs, la
imposibilidad de entrenar a los nuevos trabajadores en un tiempo minimo, la incapacidad de adquirir
los recursos necesarios para aumentar la produccion, etc. Es necesario que el MEP recoja estas

limitaciones.

Ausencia de un andlisis de sensibilidad del MEP en relacién a los cambios en las diferentes variables, lo
que conduce a no poder determinar las variables relevantes, ni los efectos esperados de las acciones

que se proponen.

Falta de explicitacion de las hipotesis que actlan sobre las variables operativas ni de los algoritmos de
tipo matematico, contable, financiero, fiscal o de produccion que relacionan unas variables con las
otras. Cuando esto sucede resulta imposible que un profesional externo pueda revisar y/o validar los

célculos realizados y, en consecuencia, todo el PV se convierte en una prediccion sin fundamento.

Uso de definiciones excesivamente sencillas y/o simplistas de las relaciones entre las diversas
variables que conforman el MEP. En un modelo bien construido muchas interrelacionan entre siy la

modificacion de una de ellas influye sobre el conjunto del MEP, tanto directa como indirectamente.

Falta de cuantificacion de pagos o de salidas de flujos contingentes (indemnizaciones de personal y de

litigios, absentismo, robos, sanciones, minusvalias de valores cotizados o derivados, morosidad, etc.)

Falta de fiabilidad de los ultimos datos "reales" por considerar, por mor de la extrapolacion realizada
desde los del dltimo periodo (que pueden contener valores atipicos) y no de la media de los Gltimos

periodos.

No inclusion del programa de inversiones.
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Errores en los calculos.
Falta de explicitacion de los calculos.

Falta de prevision relativa a gastos fijos que en el futuro se convierten en variables (alquileres, personal,

.
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VI. LA NEGOCIACION

Una vez elaborado el MEP con los EEFFPP completos o finales, ha llegado el momento de iniciar el
proceso de negociacion con los diversos agentes interesados en alcanzar una solucion acordada. A
nadie escapa que dicha solucion, habida cuenta de las dificultades en las que se encuentra la empresa,
implicara la asuncion de sacrificios por parte de todos los agentes. La combinacion adecuada de
sacrificios y el equilibrio entre éstos haran posible un acuerdo y constituira la base para que se alcance

la viabilidad de la empresa y la mejor satisfaccion de los derechos legitimos de todos los agentes.

El profesional, (economista, auditor o experto contable), que ha elaborado el Plan de Viabilidad (o de
Reestructuracion o de Continuidad) o que ha realizado un informe independiente de revision de dicho
Plan hasta plantear los ajustes y mejoras que daban ser aplicados al mismo, no tiene por qué estar
dotado del “expertise” o capacidad profesional para ser el mejor negociador. Tanto es asi que, por regla
general, no se espera que el profesional responsable de la elaboracion o revision del Plan sea la persona
que asuma la responsabilidad de su negociacion entre los diversos agentes para que sea posible su

acuerdo y aplicacion.

Ello no obsta para que el profesional conozca y sea capaz de proponer determinados procedimientos
que faciliten el objetivo de alcanzar el acuerdo entre las diversas partes implicadas en la viabilidad de
la empresa en dificultad. Al establecimiento de tales procedimientos, que varian de una empresa a otra
atendiendo a la fuerza de cada agente y a los sacrificios que se les pueda solicitar, le denominamos

Plan de Negociacion.

En este punto debemos detenernos un momento para considerar el papel del profesional en el proceso
de negociacion del Plan de Viabilidad, sea cual sea el nombre y los objetivos que se planteen: Plan de

Viabilidad, Plan de Reestructuracidn, Plan de Continuidad.
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En un escenario de negociacion no sujeto a la Ley Concursal, el profesional que ha elaborado el PV
no se plantea, en ningln caso actuar como mediador entre las partes. En todo caso puede formar
parte del equipo negociador en representacion del deudor, que normalmente es la parte que le ha
contratado. Pero dificilmente sera aceptado como mediador si ha sido contratado por una de las
partes. No obstante, este muro puede ser salvado si el profesional dispone de una excelente
reputacion o si forma parte de una lista colegial de reconocido prestigio que pueda controlar su
actividad. La desconfianza hacia tal profesional seria como dudar de la independencia de un

auditor.

Por el contrario, en un escenario de sujecion ala LC, la propia Ley obliga al experto en Reestructuracién
a mantener una posicion equidistante entre deudor y acreedores. Asi que su funcién como mediador

resulta obligada. Reproducimas, a continuacion, los art. 679 y 680 de la LC.

Articulo 679. Funciones del experto.

El experto asistira al deudor y a los acreedores en las negociaciones y en la elaboracion del plan
de reestructuracion, y elaborard y presentara al juez los informes exigidos por esta ley y aquellos

otros que el juez considere necesarios 0 convenientes.
Articulo 680. Deberes de diligencia, independencia e imparcialidad.

El experto ejercera las funciones propias del cargo con la diligencia propia de un profesional
especializado en reestructuraciones y con independencia e imparcialidad tanto respecto del

deudor como de los acreedores.

1. Elplan de negociacion

La planificacidn es un elemento primordial y prioritario previo a la negociacion. Su ausencia puede

condenar al fracaso las negociaciones antes de su inicio, bien por falta de definicidn de los objetivos o
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por no disponer de una estrategia clara. También es importante definir quién toma parte en la
negociacion y con qué atribuciones. Las consideraciones basicas que tener en cuenta respecto de este

tema son:

o ladefinicion de objetivos,

o la segmentacion de los agentes o grupos de interés. En los Planes de Reestructuracion, tal
segmentacion configura las clases de acreedores, cuya formacion y comprobacion de paridad
en el tratamiento deberan ser evaluados.

o diseno de las propuestas alternativas,

e el marco temporal de la negaciacion,

o laconstitucion del equipo negaciador, sus miembros y sus atribuciones,

o lanotificacion al grupo de interés y la preparacion de la documentacion para entregar en las

reuniones de negociacion.

Los aspectos anteriores se pueden concretar por medio de las respuestas que hay que dar a las

cuestiones siguientes:

e ;Quién forma el equipo negociador por parte de la deudora y qué atribuciones le
corresponden?

e ;Cuales son los objetivos minimos a los que no se puede renunciar?

o ;Cudles son los aspectos en los que se puede ceder y llegar a compromisos?

o ;Cuénto tiempo hay para las negociaciones? ;Existe un deadline infranqueable?

e ;Cudl es la informacion esencial que hay que entregar a los diversos agentes y en qué
momento hacerlo?

e ;Existen intereses contrapuestos entre los diversos grupos de agentes que puedan frenar el
avance en la negociacion en detrimento del interés general?

o ;Hay otros grupos de interés que no hayan sido considerados como agentes negociadores y

gue puedan impedir la aplicacion de los acuerdos?




I lJ\ Cuaderno practico n? 2
Planes de viabilidad

RECISTRO DE AUDITORES
JUDICIALES ¥ FORENSES

o ;Conviene dejar fuera de las negociaciones a ciertos proveedores estratégicos?

11. Definicidn de objetivos
La finalidad principal de la negociacidn es obtener acuerdos con los agentes o grupos de
interés que posibiliten la adopcidn de las acciones previstas en el PV. En los términos
definidos en el MEP, se trata de alcanzar el "mejor resultado posible", entendiendo por éste
el que se obtiene de la optimizacin concertada con el conjunto de los agentes o grupos de
interés implicados en el PV; en otras palabras, aunque el objetivo dltimo es la continuidad
de la empresa, éste solo serd posible si existe suficiente confort entre los agentes

implicados y para ello se precisa:

o laidentificacion de la aportacion o el sacrificio de los grupos de interés,
o ¢l compromiso de que cada uno cumplira con su parte y
e ¢l establecimiento del marco en el que se puedan evaluar y controlar los

resultados que se vayan obteniendo.

Para consequir el objetivo (ltimo, esto es la viabilidad de la empresa que permita satisfacer
de forma Optima los legitimos derechos de los agentes convocados a la negociacion, parece
evidente que deberan alcanzarse objetivos parciales, representados por la aprobacion y

gjecucion de las acciones propuestas en el Plan.

Tales objetivos parciales, o ejecucion de las acciones previstas y propuestas, deben ser
negociados uno a uno. En consecuencia, y en la medida que resulta imposible alcanzar todos

los acuerdos parciales de forma simultanea, es preciso ordenar el proceso de negociacidn.

Dicha ordenacion se basa en establecer prioridades en el conjunto de acciones previstas en
el MEP asi como en los sacrificios que se solicitan a los diversos agentes implicados en el
PV. El orden de prioridades debe ser conacido por los componentes del equipo negociador

y fundamenta todas las decisiones y propuestas que se suscitan en la fase de negociacion.
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Por supuesto, deberd ser conocido también por el profesional, actie éste como

representante de parte o actie como mediador, que es el papel que tiene reservado cuando

actta como ER.

Enla fase de preparacion de la negociacion se fijan las condiciones de caracter general que

debe cumplir el proceso, concretamente:

identificar los grupos de interés o agentes que participan en las negociaciones,

tratando de establecer:

o lafuerzarelativa del agente,
o los sacrificios que se le exigen,
o las alternativas y contrapartidas que se pueden negociar,

o el mejor negociador que se puede designar.

establecer responsables para cada accion, que no tienen por qué formar parte del
equipo negociador, pero deberan explicar su estrategia y generar confianza en los

agentes.

definir y preparar la documentacion para entregar a los diversos agentes o grupos

de interés,

planificar el proceso de negociacion: lugar o plataforma digital que utilizar,
duracion de las sesiones, calendarios, asistentes, definicion de las actas, procesos

de feed-back de las reuniones, limites para alcanzar acuerdos, etc.

o El'lugar fisico de encuentro debe ser accesible, operativo y aceptable
para todas las partes, o la plataforma utilizada debe ser sequray estable.

o Elproceso de negociacion debe ser conocido por todos los agentes.
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o Esmuyimportante que el plazo para alcanzar acuerdos sea corto, en un
primer planteamiento, para evitar el deterioro de la situacion de la
empresa. En la mayoria de los casos, las negociaciones se producen
simultdneamente con episodios de dificultad en la actividad de la

empresa.
12. Segmentacion de los agentes

Con el fin de disponer de un plan bien estructurado para el proceso de negociacion, es
preciso segmentar, en grupos homogéneos, el conjunto de los diversos agentes o grupos de
interés. A estos efectos, la Ley concursal, en su Libro segundo, prevé que los diversos
acreedores (evidentemente todos ellos agentes o grupos de interés) se agrupen en “clases”,
atendiendo a la existencia de un interés comin que les permita negociar en igualdad de
condiciones. Eslo mismo que decir que, para cada clase, debe ser aplicable la clausula “pari

passu”.

Reproducimos, a efectos de clarificacion lo dispuesto por la reforma de la LC en sus art. 622

a 624.bis

Articulo 622. Clases de créditos.

Los acreedores titulares de créditos afectados por el plan de reestructuracion votaran

agrupados por clases de créditos.
Articulo 623. Criterios generales de formacion de clases.

1. La formacion de clases debe atender a la existencia de un interés comdn a los

integrantes de cada clase determinado conforme a criterios objetivos.

2. Se considera que existe interés comun entre los créditos de igual rango

determinado por el orden de pago en el concurso de acreedores.
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No se consideraran como créditos financieros los derivados de operaciones
comerciales, aunque tuvieran aplazada su exigibilidad, salvo que hayan sido cedidos a

una entidad financiera.

Articulo 624. Créditos con garantia real.

A su vez, los créditos de un mismo rango concursal podran separarse en distintas
clases cuando haya razones suficientes que lo justifiquen. A estos efectos se podra
atender, en particular, a la naturaleza financiera o no financiera del crédito, al
conflicto de intereses que puedan tener los acreedores que formen parte de
distintas clases, 0 a como los créditos vayan a quedar afectados por el plan de
reestructuracion. Cuando los acreedores sean pequenas o medianas empresas y
el plan de reestructuracion suponga para ellas un sacrificio superior al cincuenta
por ciento del importe de su crédito, deberan constituir una clase de acreedores

separada.
A efectos de lo dispuesto en este articulo, se consideran créditos financieros:

1.2 Los derivados de contratos de crédito o préstamo, con independencia de la

condicion de su titular.

2.2 Los que sean titularidad de entidades financieras, estén o no sujetas a
supervision prudencial, y con independencia de cudl sea el origen del crédito,
incluyendo entre esas entidades, en su caso, a las asequradoras respecto al sequro

de crédito o al seguro de caucion.

3.2 Los derivados de contratos de naturaleza analoga como los arrendamientos
financieros o las operaciones de financiacion de bienes vendidos con reserva de

dominio, aval o contraaval, factoring y confirming.
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Los créditos con garantia real sobre bienes del deudor constituiran una clase unica,
salvo que la heterogeneidad de los bienes o derechos gravados justifique su separacion

en dos o mas clases.
Articulo 624 bis. Créditos de derecho publico.

Los créditos de derecho publico constituiran una clase Unica.

En la negociacion de Planes de Viabilidad no acogidos al libro sequndo de la Ley Concursal,
lo habitual es que los grupos o clases se establezcan en orden decreciente al grado de
“necesidad” o de “importancia estratégica” que tengan para alcanzar los acuerdos. En
efecto, de nada sirve alcanzar acuerdos con el resto de los acreedores si el principal
proveedor de materias primas esenciales decide cortar el suministro.... Asi, si el didlogo es
secuencial no se empieza a hablar con un nuevo grupo o clase, si antes no se ha obtenido
alguin resultado esperado de los contactos establecidos con anterioridad con otro grupo de

superior rango.

Sin embargo, esta “regla no escrita” no aplica en los procedimientos que podran acogerse
allibro sequndo de la Ley Concursal. En efecto, laley prevé la aplicacion de diversas normas
de arrastre de determinadas minorias dentro de cada clase o de clases completas que hayan
expresado su desacuerdo o desavenencia. En todo caso, siempre es posible dejar a
determinados acreedores estratégicos fuera del perimetro de afectacion, de forma

justificada. Trataremos este tema mas adelante, al final del presente capitulo.

En todo caso, una vez establecidas las clases de acreedores atendiendo a lo dispuesto en
los articulos antes reproducidos, continta siendo interesante, a los efectos de obtener el
maximo apoyo de cada una de las clases, proceder a la segmentacion de los agentes o
grupos de interés (dentro de cada clase) considerando sus diferentes caracteristicas. Dicha

segmentacion puede hacerse segun:
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o laimportancia estratégica del agente o grupo de interés, medida en relacion con
el grado de necesidad de su implicacion en la continuidad de la actividad

empresarial,

o larelevancia critica, aunque no sea estratégica, para la continuidad de la actividad

empresarial.

e losintereses contrapuestos o coincidentes entre los diversos agentes o grupos de

interés,
o ¢l grado de empatia con la empresa o el empresario,
o las alternativas que tienen a su disposicion los agentes o grupos de interés,

o las opciones de que dispone la empresa respecto al futuro de la relacion con los

agentes o grupos de interés,
e los costes de oportunidad de los agentes o grupos de interés,
o las contrapartidas que se les puede ofrecer,

o ¢l grado de liderazgo o de sequimiento del agente o grupo de interés en el resto

de agentes de la misma clase.
1.3. Orden de negociaciéon

Una vez segmentados los agentes o grupos de interés conviene establecer las prioridades
cronoldgicas del proceso de negociacion para optimizar tiempo y esfuerzos. Un posible

orden de precedencia de los contactos es:

e los agentes o grupos de interés estratégicos, con quienes hay que asegurar que

se concluyen acuerdos.
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los agentes criticos, con los que se debe llegar a compromisos precisos o de
minimos para asegurar el éxito del PV,

los colectivos que tienen intereses coincidentes y/o que tienen empatia positiva
con la empresa o el empresario. Es importante aprovechar los pactos obtenidos
para dar a entender a los mas reticentes que el acuerdo es posible y positivo para
las partes.

los agentes que tienen expectativas divergentes con el resto de agentes, pero que
son empaticos con la empresa,

En relacion con los agentes con intereses contrapuestos y los que tienen empatia
negativa con la empresa, si no son necesarios para la homologacion del Plan, no
hay que negaciar con ellos y tan solo se les comunica los acuerdos obtenidos con
el resto de agentes. En el caso de que se precise su voto positivo, se les debe
plantear a cada uno por separado las opciones que tienen si no se aprueba y las

que tienen si se aprueba sin su consentimiento y se ven arrastrados.

En todo caso, es adecuado siempre iniciar las negociaciones con los agentes o grupos de

interés con capacidad de liderazgo.

1.4. Consideraciones generales sobre las propuestas

Es conveniente agrupar las propuestas de acciones atendiendo a las afectaciones que

implican a cada agente o grupo de interés con el abjetivo de negociarlas en una sola sesion,

siempre que la probabilidad de éxito sea elevada. En caso contrario, se plantea una sequnda

ronda de contactos y se deja pasar un tiempo para permitir que los agentes replanteen la

situacion.

En la negociacion es bueno recordar que la propuesta inicial debe incorporar unos minimos

exigibles para cada agente implicado en el PV. Como estrategia negociadora se parte de una

propuesta de maximos para negociar y alcanzar un acuerdo de minimos y de dar espacio
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{ ™ J



I lJ\ Cuaderno practicon??2
Planes de viabilidad

RECISTRO DE AUDITORES
JuDICIALES ¥ FORENSES

de encuentro a las otras partes, es decir, a los agentes negociadores y a los implicados en

el PV.

Las propuestas de acciones del PV deben presentarse de forma positiva, tratando de
mostrar los resultados beneficiosos para las partes. Es conveniente prever el rechazo de los
agentes involucrados y tener preparadas opciones alternativas. Si no existen, debe dejarse
clara desde el primer momento esta circunstancia, para que el agente pueda evaluar la

importancia de su decision en caso de continuar rechazando la propuesta.

La negociacion del PV tiene como punto de partida, en la gran mayoria de los casos, las
acciones y propuestas que se han considerado como mas oportunas desde la dptica de la
deudoray de su equipo profesional, pero el ER debe mantener una posicién neutra respecto
de los diferentes agentes implicados, dado que su objetivo es poder alcanzar el acuerdo;
por tanto, debe alejarse de posiciones de confrontacion y asumir un rol de cooperacion

entre las partes. En definitiva, debe adoptar un perfil de mediador.

El plan de negociacion incluye los puntos siguientes:

el estado actual de la situacion, en el que se recogen las principales magnitudes
que permiten entender la situacion de la empresa y que le obligan a adoptar un
PV,

e las acciones propuestas,

o lavaloracidn de estas acciones, es decir el sacrificio y resultados que suponen
para cada una de las partes,

o lasituacion final previsional, a partir de los resultados que se derivan del MEP.

Conviene que todas las variables, hipotesis y propuestas que aparecen en el PV estén
documentadas de forma explicita y comprensible, ademas de coherente y consistente. A

cada agente implicado le debe quedar muy claro el qué -y el por qué - se le solicita, ademas
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de lo que consigue con su aceptacion y lo que puede perder en el caso de que no se alcance

un acuerdo.

Para dotar al proceso negociador de un método eficaz de alcanzar acuerdos, es importante
proceder a una evaluacion inicial de los margenes de negociacion y del resultado que
pueden aportar las propuestas alternativas. Cuando no existe demasiado margen de
negociacion, debe hacerse un planteamiento realista y crearse un ambiente de confianza,
para que los agentes implicados no lo consideren como una “"imposicion”. En todo caso, el
equipo negociador debe mantener una posicion abierta a cualquier propuesta "imaginativa
y razonable" que pueda ser aportada por otras partes. El proceso de feed-back permite
recoger las proposiciones que se han puesto sobre la mesa en la reunion y desarrollar el
diseno de opciones alternativas, que deben ser validadas mediante su inclusion en el MEP a
partir de los parametros establecidos en el mismo. El analisis de sensibilidad constituye una
herramienta basica para comprobar la bondad y la oportunidad de aplicar las propuestas
alternativas que se vayan planteando. En todo caso, ante la propuesta de alternativas,
éstas deben ser analizadas a la luz del MEP, y demostrar al resto de agentes la voluntad

negociadora de la empresa al analizar todas las posibilidades.

En todo caso, hay que evitar que las urgencias se conviertan en las claves de la aceptacion
de los acuerdos. Con ello aumenta el peligro de la imposibilidad de continuidad de la
empresa. Esta es la razon por la que la empresa deberia acudir a un Plan de Viabilidad o a
un proceso de Reestructuracion antes de hallarse en situacion de insolvencia actual, donde

el tiempo de consecucidn del acuerdo pasa a jugar un rol determinante.
Lo expuesto se puede resumir en las siguientes proposiciones:

e a partir del PV se disefia una propuesta razonada que constituye la base de las

negociaciones y que debe ser aceptable por los agentes o grupos de interés,
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e posteriormente, se evaltan las diversas opciones surgidas del proceso negociador
bajo los parametros del sistema de analisis de sensibilidad, con la finalidad de
ofrecer una nueva alternativa,

e conviene prever un fracaso por falta de acuerdo y, en consecuencia, la
modificacién del objetivo del Plan de Viabilidad hacia un escenario de liquidacion
con venta de la unidad productiva. En todo caso, no es recomendable aceptar
propuestas que hagan inviable la empresa, puesto que de ello se derivaria el
incumplimiento del Plan y la imposibilidad de una venta adecuada de la Unidad

Productiva en el seno de una liquidacion, sea ésta concursal o no.
1.5. Grupos de interés o agentes implicados en la negociacion

En este epigrafe se pretende establecer las principales caracteristicas que distinguen a los
diversos grupos de interés o agentes que pueden participar en el proceso negociador,

concretando los principales sacrificios o aportaciones que se les solicita.
a) Clientes

No parece necesario insistir en la importancia de los clientes como agentes esenciales en
la viabilidad de una empresa. Una empresa es viable, en primer término, en funcion de que
el producto que entrega al mercado sea aceptado por los clientes. Un aspecto esencial en
el trato con los clientes es el conocimiento que tenemos de su grado de “cautividad” en
relacion con los productos y/o servicios que vende/presta la empresa. En la mayor parte de
los casos, el tnico sacrificio que se puede exigir a los clientes es el que se relaciona con la
reduccion del periodo medio de cobro. Pero también se puede pedir que adelanten sus
pedidos para reducir stocks o que suavicen sus politicas de “just in time”. En definitiva, los
sacrificios que se les pueden pedir se relacionan con el periodo medio de rotacion del
circulante, pieza esencial en los planes de viabilidad que tienen como objetivo alcanzar el

equilibrio financiero.




I lJ\ Cuaderno practico n? 2
Planes de viabilidad

RECISTRO DE AUDITORES
JUDICIALES ¥ FORENSES

No obstante, en muchos casos, los sacrificios que se puedan exigir a los clientes son nimios.
Dado que el proceso de negociacion puede trascender y llegar a su conocimiento, debemos
considerar si es conveniente 0 no informarles de su existencia. Por norma general conviene
evaluar la oportunidad de preparar una politica de comunicacion favorable o de neutralizar,
al menos, los efectos negativos o el desprestigio de la empresa que se derivan de una
informacion insuficiente. A partir de un ABC de clientes, se identifica a quién hay que
notificar de forma inmediata y a quien no hay que poner al corriente. En este punto es
importante ser muy consciente y cuidadoso, ya que la negociacion con clientes es compleja

y vital.

Negociar en situacion de dificultad puede suponer el endurecimiento en las condiciones de
precios y de pago, la peticién de garantias, la exigencia inmediata del cumplimiento de los
compromisos de la empresa y, en Ultimo término, la sustitucion de nuestra empresa por

proveedores o canales alternativos. Los sacrificios que se les puede pedir son, basicamente:

e asumir temporalmente las compras de materia prima de la empresa,

o reducir los plazos de pago

o planificar los pedidos y financiar, en todo o en parte, los almacenes requladores,

e confiar en el servicio postventa (servicio de atencion técnica o similares) o
financiarlo durante un tiempo, para que no desaparezca o se disperse,

e adquirir capital de la empresa, con el fin de asegurar la continuidad de

determinados suministros.
b) Proveedores

Los proveedores representan una pieza clave para la continuidad de las empresas. Muy
probablemente la situacion de crisis o de dificultades temporales produce incumplimientos
por parte de la empresa hacia sus suministradores, situacion que genera desconfianza y

falta de credibilidad (especialmente si ya se han incumplido promesas o pactos de
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refinanciacion). Asi, en muchos casos, el primer trabajo del negociador consiste en intentar

volver a ganarse la confianza de los proveedores habituales.

Conviene clasificar los diferentes tipos de proveedores, que en una primera y mas amplia

escala se pueden identificar como estratégicos y genéricos o no estratégicos.

e Proveedores estratégicos:

o Estratégicos de estructura o suministros; son necesarios para la
continuidad de la actividad corto plazo, pero son sustituibles en el largo
o medio plazo: companias eléctricas, de gas, agua, telefonia, etc.

o Estratégicos puros; son dnicos y de dificil o imposible sustitucion.
Piénsese en aquellas materias primas que estan en manos de un Unico
proveedor nacional o que tiene en exclusiva un distribuidor, o en
aquellos componentes con marcas reconocidas, y cuya sustitucion
acarrearia la pérdida de prestigio o de calidad de los productos de la

empresa.

e Proveedores genéricos o no estratégicos.

o Son aquellos facilmente sustituibles por otros.

En cuanto al orden de negociacion con cada grupo de proveedores se expone una guia, no
necesariamente aplicable a todos los casos, que permite evitar esfuerzos indtiles de

negociacion con agentes que no tienen peso en la viabilidad.

En primer lugar, debe negociarse con los proveedores estratégicos, dado que su posicion
frente a la viabilidad resulta decisiva; actian a modo de interruptor. Si no hay acuerdo con
estos proveedores no hay viabilidad y no es necesario iniciar la negociacion con el resto de
agentes. Es posible que exijan saber si se alcanzan acuerdos con algln otro agente que para

ellos representa algun tipo de garantia. En este caso, debe negociarse en paralelo con el
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agente que éste indica, que puede ser otro proveedor, un banco, los socios... Es igualmente
posible que quieran minimizar sus sacrificios. Si es asi, y si procurarlo conlleva aumentar (y
repartir) los sacrificios que asumir por el resto de agentes, éstos deben saberlo y, finalmente

aceptarlo.

En segundo lugar, se inicia la negociacion con los proveedores con mas importancia
absoluta en la carga de sacrificios. En este punto conviene separar a los proveedores en

dos categorias 0 subgrupos:

e los que tienen una mayor propension a llegar a acuerdos, sea porque la empresa
que busca la viabilidad representa una fuente importante de su negocio, bien
porque existe algun otro vinculo que implica una cierta cautividad del proveedor,

e los que tienen una menor predisposicion a acordar con la empresa, bien sea
porque no sienten ningun tipo de dependencia o porque las relaciones han

acabado siendo conflictivas.

Conviene iniciar las negociaciones con el primer subgrupo y, una vez obtenidos los
acuerdos, se dan a conocer al segundo; a los que no acuerden se debe hacerles ver que la
empresa tiene posibilidades de sustituir al proveedor. Si fructifica la negociacion con el
primer subgrupo mencionado, se inicia la negociacion con el segundo, pero es conveniente
que el equipo negociador tenga encima de la mesa las alternativas al suministro de estos
proveedores. Si es necesario, finalmente se negocia con los proveedores cuya propension

a los sacrificios es baja.
En todos los casos, las cuestiones que conviene plantear en la negociacion son:

o disposicion a aceptar quitas y esperas,

o ladisposicion a canjear créditos por capital,
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e la disposicion a continuar suministrando (sobre todo en caso de proveedores
estratégicos),

o ladisposicion a cobrar a crédito en el futuro o a aumentar el periodo medio de

pago.
¢) Administracion concursal

Siel PV se enmarca en una situacion pre-concursal, en el que la estrategia pase por alcanzar
un convenio con los acreedores, es adecuado prever la negociacion con la administracion

concursal que serd un agente de importancia relevante una vez declarado el concurso.

Conviene tener muy en cuenta que cuando la empresa se encuentra declarada en concurso
de acreedores se desencadenan hechos y acontecimientos que aceleran la situacion de
crisis y la incertidumbre. La objetividad y transparencia en la informacion por parte de la
administracion concursal es de vital importancia para la continuidad empresarial, dado que
la transparencia se traduce, siempre, en una mayor confianza de los proveedores (y no es
necesario que sean proveedores estratégicos), lo que ayuda significativamente a la buena
marcha de la actividad empresarial. Muy probablemente también sean mas creibles y mas
faciles de alcanzar los acuerdos con los trabajadores, si dichos acuerdos han sido
intervenidos por la Administracion Concursal, que aquellas promesas - muchas veces

incumplidas - fruto de negociaciones anteriores.

Las cuestiones que conviene plantear a la administracion concursal son, entre otras, las

siguientes:

o ladisposicion a asumir la administracion en sustitucion,
o ladisposicion a continuar la actividad incluso con aumento de los créditos contra
la masa,

o disposicion a colaborar en la elaboracion del PV.
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o ladisposicion a negociar el PV con los agentes,
o ladisposicion a la espera en el cobro de sus honorarios,

o ladisposicion a mediar ante el juez del concurso.
d) Asesores externos

En el proceso de redaccion y negociacion de un PV pueden colaborar también asesores
externos, no solo de la empresa sino los designados también por los agentes y grupos de
interés. Su intervencidn debe ser neutral; debe quedar clara la aportacion que se espera de

su intervencion y debe haberse acordado el tipo y monto de sus honorarios.
e) Administraciones piblicas

Se debe tener presente al conjunto de la administracion publica a pesar de que,
habitualmente toman decisiones no siempre coordinadas. Tanto la administracion central,
como las comunidades autonomas, los ayuntamientos, las diputaciones, la Tesoreria General
de la Sequridad Social (TGSS) y/o la Agencia Espariola de Administracién Tributaria (AEAT),
disponen de sus servicios juridicos que, por norma general, no se coordinan entre s, lo que

implica abrir el abanico de agentes con los que negaciar y supone un esfuerzo adicional.

La implicacion y colaboracion de la AEAT y de la TGSS depende de si la negociacion tiene
lugar, 0 no, en el ambito concursal. A pesar de que sus decisiones se basen siempre en los
criterios de espera (con garantias pre-disefiadas) que ya tienen establecidos para
situaciones normales, ante la posibilidad de aprobacidn de un convenio, puede suceder que
tomen posiciones de apoyo a la continuidad empresarial y acepten, incluso, quitas. En
ningln otro caso se puede esperar negociacion o cooperacion por parte de estos dos

organismos de la administracion del Estado.

La intervencidn “positiva” del resto de administraciones se produce sélo cuando la

continuidad de la empresa se convierte en objetivo politico por el impacto que el cese de
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sus actividades pueda causar en el ambito territorial de la administracion interesada,
impacto que se cuenta en términos de trabajadores directamente afectados como en el
numero y tamano de otras empresas relacionadas que puedan sufrir los efectos de un cierre
abrupto. No se puede olvidar que estos entes son reacios a "favorecer” a una empresa,
excepto cuando de su inaccion se derivan consecuencias graves para la economia de o €l

empleo en un territorio.
f) Propiedad empresarial

Se entiende por "propiedad" la persona o grupo pequefo de personas que participan en el
capital y que dispone de la capacidad de liderar o de decidir en los 6rganos de gobierno de
la empresa. Es importante conocer las particularidades legales de cada tipo de propiedad
empresarial para incluirlas en el plan de negociacion, ya que no tienen el mismo grado de
compromiso seqln se trate de sociedades de capital, fundaciones, asociaciones o

cooperativas.
Escenarios y puntos criticos de la propiedad empresarial:

o establecer la posicion de la propiedad empresarial en relacion al PV y determinar
si es de liderazgo, de delegacion en la direccidn en una parte de la propiedad o en
un equipo profesional ajeno,

o identificar a los socios decisivos y/o mayoritarios, realizar reuniones previas con
ellos y someter a su aprobacidn la propuesta de PV,

e analizar la voluntad mayoritaria (o la del lider o lideres) acerca de la continuidad
de la actividad y los sacrificios que estan dispuesto a asumir, considerando
diversas alternativas como son:

o laintegracion en otra empresa,
o laentrada de nuevos propietarios,

o laampliacién de capital,
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o las aportaciones a fondo perdido,
o laventa de unidades productivas,

o los préstamos de terceros y/o los avales.
g) Administracion y equipo directivo

Conviene comprobar que la administracion y la direccion general cumplen con las
caracteristicas, los requerimientos legales y las condiciones que se prevén en el PV. Dado
que su mision es la gestion y la representacion de la empresa, la confluencia de intereses
de estos 6rganos con los establecidos en el PV debe ser total. Ademas, deben tenerse en
cuenta los diversos escenarios y puntos criticos que afectan a la administracion, a la
direccion general y al resto del equipo directivo. Ademas, abrir el debate de la estrategia
empresarial mediante un PV comporta habitualmente tener que dar explicaciones de
hechos pasados, e identificar y valorar de forma muy precisa la nueva estrategia, lo que nos

llevard, necesariamente a:

e valorar a priori si el 6rgano de administracion muestra voluntad de afrontar los
nuevos retos, asumiendo una posicion de liderazgo en todo el proceso de
negociacion del PV'.

e comprobar si el drgano de administracion y el equipo directivo estan dispuestos
a:

aceptar la reduccion de sus emolumentos,

o

o plantear cambios en el organigrama
o negociar para ceder y modificar posiciones de poder e influencia.
o aceptar posibles dimisiones

o pedir sacrificios a todas las partes implicadas.
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h) Representantes de los trabajadores

Debe comprobarse que el conjunto de contratos con las personas asalariadas cumpla
también con las caracteristicas, los requerimientos legales y las condiciones que se prevén
en el PV. La legislacion laboral establece, de forma muy detallada, los derechas de
informacion y consulta de los representantes legales de los trabajadores. En consecuencia,
deben establecerse los puentes de negociacion con los representantes de los trabajadores,
con las secciones sindicales existentes en la empresa o centro de trabajo, asi como con las
estructuras de las organizaciones sindicales, todo ello dependiendo, claro esta, del tamano

de la empresa. En consecuencia, el Plan de Negociacion debera:

o disponer, en el PV, de varias alternativas estratégicas que den flexibilidad
suficiente para llegar a un acuerdo entre la empresa, la representacion legal del
personal y los sindicatos representativos,

o prever, al final del proceso negociador, compensaciones para los sacrificios que
el PV exija, desde el inicio, al personal de la empresa. Si los sacrificios se basan
en la reduccion de las tablas salariales, debe vincularse su posterior mejora a los
resultados del PV; si los sacrificios consisten en la disminucion de la plantilla, las
mejoras deberan consistir en la contratacion futura o en la aplicacion de la
reduccion temporal de la jornada laboral, con reposicion de la prestacion de
desempleo.

e expresar, en cualquier caso, la voluntad de negociar un ERE o un ERTE con rapidez,
con la condicion de que la celeridad no va en detrimento de la valoracion de las
aportaciones o sacrificios,

o fomentar, también en todo caso, el liderazgo de la representacion legal del
personal. De esta manera es mas facil que la totalidad de la plantilla acepte los

acuerdos, y que éstos se puedan aplicar antes y con mas probabilidad de éxito.
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i) Entidades financieras

Conviene identificar los diferentes tipos de entidades financieras y los tipos de créditos que
detentan frente a la empresa. Ademas de los bancos y cajas, deben identificarse las
companias de leasing o renting (muchas veces dependientes de las anteriores, las
sociedades de confirming y de factoring, asi como las Sociedades de Garantia Reciproca
(SGR) que son de gran utilidad en la concesion de los avales necesarios para consequir
subvenciones o para poder licitar en concursos puablicos. En cuanto a los distintos tipos de
créditos, estos deberan ser agrupados por su exigibilidad, plazo de vencimiento, garantias
comprometidas por la propia empresa, por sociedades del grupo si es el caso, por socios o
por terceros. En cuanto a las garantias debera tenerse en cuenta si afectan o no a activos

necesarios para la realizacion de la actividad.

Los aspectos que debemos considerar en el momento de planificar la negociacion son los

siguientes:

e Sino existe una sindicacion en los créditos, intentar conseguir que alguna de las
entidades actde como lider - impulsora del acuerdo entre todas las entidades,

e actuar de forma global y no tratar de poner en marcha soluciones parciales o
temporales. No dejar a ninguna entidad de lado y procurar mantener con todas un
trato igualitario tanto en las garantias que se ofrecen como en el sacrificio que se
les solicita,

o resolver les necesidades financieras a corto plazo - la falta de tesoreria inminente
- sin restar importancia o prioridad a la negociacion de la refinanciacion a largo,

e aportar informacion real a las entidades en el marco de la negociacién de
refinanciacion. No se puede olvidar que, muy probablemente, la relacion con ellas

viene de lejos y que, por tanto, conocen bien la empresa, su situacion patrimonial
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y financiera, ahi como su evolucidn, de forma que es contraproducente intentar
maquillar la realidad,
e evaluar alternativas de quitas, con el acompanamiento de avales otorgados por

los socios y administradores.

1.6. Algunas cuestiones relativas a los acuerdos de reestructuracion de la deuda de

empresas en el ambito de la negociacion con entidades financieras

El andlisis que sigue se refiere a procesos multilaterales, en los que la empresa negocia
simultaneamente con todos sus acreedores bancarios. Por lo tanto, no se analizan los casos
en que se busca acuerdos bilaterales simultaneos o sucesivos, dado que la casuistica es

diferente.

En todo caso, se parte de la hipotesis de que cualquier planteamiento de renegociacion de
la deuda bancaria supone un proceso que, una vez abierto, puede acarrear consecuencias
negativas para la continuidad del funcionamiento ordinario de la compania y para el
mantenimiento de la financiacion del circulante. Aunque estos procesos han devenido
habituales, su apertura sigue provocando recelos entre las entidades financieras, dado que
resulta inevitable tender a no incrementar riesgo cuando una empresa plantea la necesidad

de reestructurar su deuda.

En primer lugar, y como medida preliminar comin a todos los casos, conviene limitar la
publicidad de estos contactos fuera del ambito de confidencialidad al que estan obligadas
las entidades financieras. No conviene que la noticia de la apertura de negociaciones llegue
a empleados, proveedores, clientes y competidores, ya que una excesiva notoriedad puede
ser contraproducente para la viabilidad de la compania. En consecuencia, es preciso definir
una estrategia de preparacion, comunicacion y desarrollo del acuerdo. De cara a la
viabilidad de la compania, la adecuacion de esta estrategia se convierte en tan importante

como los términos del acuerdo.
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1. Comentarios previos

e Esinevitable plantearse la necesidad de una reestructuracion de la deuda para
garantizar la viabilidad de la compania, cuando la insolvencia no es inminente y
la empresa cumple ordenadamente con sus compromisos. Cabe senalar que las
entidades financieras son también reticentes a iniciar este tipo de negociacion
cuando el deudor no ha impagado aln ninguna cuota, ya que no se percibe
“problema de ningln tipo" y las personas dedicadas a "solucionar problemas” no
ven la oportunidad y/o la obligacién de intervenir.

o Se trata de procesos muy lentos y complicados. Si la empresa se encuentra en
una situacion probleméatica al comenzar la negociacion resulta muy dificil
acabarla en un estado que garantice su continuidad.

e lacomplejidad de alcanzar el acuerdo es directamente proporcional ala cantidad
de bancos del pool.

e ladificultad para llegar a un acuerdo es mayor cuando el pool bancario esta
desequilibrado. Es decir, algunas entidades con cuotas CIRBE grandes y otras con
cuotas residuales. En general, los minaritarios tienden a la disidencia con mayor
facilidad.

e |a complicacion aumenta también cuando el pool no es simétrico - entidades
con posiciones mayoritariamente a largo y otras a corto - puesto que resulta
dificil pactar un acuerdo que satisfaga a todos y muy complicado establecer, si
procede, el criterio para fijar cuotas de dinero nuevo.

e |as sucesivas reformas de la LC han contribuido a facilitar los acuerdos pre-
concursales de refinanciacion al ampliar las posibilidades de homologacion
judicial de los acuerdos, al favorecer los acuerdos con las entidades dispuestas

acontribuir ala continuidad de la compania y al limitar la fuerza de los disidentes.
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El PV debe evidenciar las necesidades de la compania y plasmar
simultdneamente que hay soluciones. Los planes excesivamente optimistas no
sirven para solicitar recursos que, de acuerdo con el PV, no parecen del todo
necesarios.

Hay que poner en evidencia que la empresa hara todo lo necesario para reducir
gastos, incrementar ingresos y mejorar los plazos de pago a proveedores y de
cobro a clientes. La banca no acepta de buen agrado que se pida, o que lo
parezca, asumir solo ellos todo el esfuerzo.

Debe quedar clara la implicacion de la gerencia y de la propiedad. Este
compromiso se manifiesta con su presencia en las negociaciones, al menos en
|las fases significativas, y con el otorgamiento de las garantias que se consideren
necesarias y equilibradas en relacion con el esfuerzo que se pretende que hagan
los bancos.

Tanto directivos como propietarios deben mantener la debida distancia
emocional en los procesos de negociacidn.

No es conveniente tampoco que los interlocutores de los bancos manifiesten
demasiada emotividad y/o implicacidn, positiva o negativa, con la compafia; ni
la excesiva simpatia ni los agravios histéricos ayudan a encontrar una buena

solucidn.

2. Decisiones estratégicas

¢Ouién dirige las negociaciones?

Las dirige un banco

Cuando hay un lider destacado del pool, con estructura suficiente para dirigir,

constituye una alternativa mas econdmica que la direccion por parte de un despacho

profesional.
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e Las dirige un despacho profesional

Es la férmula que proporciona mas orden y rigor al proceso, aunque es cierto que es
una solucion onerosa, aunque la competencia hace posible actualmente poder pediry
elegir presupuestos. La presencia de un profesional aporta un plus de seriedad y
mejora el nivel de cumplimiento y puntualidad por parte de los bancos. También hay
que valorar el ascendente que alguno de estos despachos puede tener sobre las

personas que toman las decisiones en las entidades financieras.
e Las dirige la misma empresa

No acostumbra a salir bien. La empresa debe disponer de una estructura suficiente
para elaborar un PV y un term sheet adecuados y, ademas, tener personal disponible
con suficiente conocimiento para convocar y coordinar reuniones, teleconferencias
etc. Incluso si todo acaba bien, hay que recurrir finalmente a un abogado que prepare
las minutas de los documentos que se deberan formalizar ante notario, ya que ninguna

de las entidades quiere asumir esta responsabilidad.
3. Modalidades de presentacion
e Contactos previos bilaterales con los lideres del pool.

Se opta por ir a explicar las propuestas a una o varias de las entidades del pool con
cuota significativa; funciona a nivel de prospeccidn, pero retrasa el proceso. Una vez
que el lider o lideres del pool manifiesten su acuerdo con la propuesta, se decide como
extenderla al resto de entidades. Esta practica es recomendable si las entidades
lideres son de referencia y su aceptacion ejerce un efecto favorable sobre los

minoritarios.

o Contactos previos bilaterales con la totalidad de entidades del pool
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Se puede repetir la argumentacion utilizada anteriormente; la Unica diferencia radica

en las mayores demoras, por lo que no es recomendable, excepto si son pocas las

entidades que constituyen el poal.
¢ Reunion con todo el pool para hacer un planteamiento previo

Es la practica mas habitual. Se expone a la totalidad del pool una propuesta de
reestructuracion de la deuda que puede ir acompanada, o no, de un PV. Lo mas
recomendable es completar esta presentacion con un PV adecuado que deje entrever
las soluciones necesarias. El inconveniente de esta opcion se encuentra en que, con
posterioridad a la proposicion inicial, cada entidad puede incorporar cambios, pero
tiene la ventaja - de cara a la consideracion de la propuesta definitiva por los comités
bancarios correspondientes - de haber escuchado ya sus sugerencias. Es apropiado
hacer, antes de la convocatoria, una aproximacion previa a los lideres del pool con el

fin de evitar su rechazo, al sentirse tratados al mismo nivel que los minoritarios.
o Reunion con todo el pool para hacer la propuesta de term sheet ya elahorada

Solo es recomendable en casos de empresas con facturacion importante, con un pool
bancario muy equilibrado y sin liderazgo significativo por parte de ninguna entidad.
Requiere, ademas, de la presencia imprescindible de un despacho profesional que

asuma la direccion.
4, Lugary presentadores
o Enlas dependencias de la propia empresa

Ayuda a reforzar la imagen de confianza de la compania en su continuidad y anade
habitualmente un plus de sequridad al proceso, puesto que se da por supuesto que los

directivosy empleados estan, o poden estar, informados de la reunién. También puede
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ser positivo de cara al conocimiento de la empresa y de su actividad cuando los

interlocutores de les entidades no coinciden con los habituales de la linea comercial.

Por el contrario, la presentacion en la propia empresa plantea evidentemente el
problema de la excesiva publicidad de la reunion y el requisito ineludible de la
presencia, ademas del director de la negociacion, de la gerencia / direccién de la

compaiia, si procede.

o En la sede del director de la negociacion con presencia de la gerencia /

propiedad

Aporta una mayor confidencialidad e imagen de profesionalidad en el planteamiento.
El despacho convocante asume la direccion de la reunion a pesar de que, con el fin de
acreditar su implicacion, se estima preferible la asistencia - debidamente preparados
- de la gerencia y, sobre todo, de la propiedad de la compania, con la condicion de que
su participacion es recibida de forma muy positiva por los interlocutores de la otra
parte. La ventaja que supone que comparezca la gerencia / propiedad puede tener la
contrapartida negativa de un exceso de emotividad. El director de la negociacion debe
explicar a los directivos y, sobre todo, a los propietarios que los requerimientos que

pueden escuchar por parte de la banca pueden llegar, incluso, a parecer ofensivos.

Para evitar conflictos, la presentacion se acostumbra a hacer en tres etapas:
presentacion stricto sensu con presencia de los representantes de la compania, en
primer lugar; debate posterior de les entidades financieras sobre la propuesta con
ausencia del director de la negociacion y de los representantes de la empresa vy,

finalmente, puesta en comun de las conclusiones a las que se llega.

¢ Enlasede del director de la negociacion y sin la gerencia / propiedad




I lJ\ Cuaderno practicon??2
Planes de viabilidad

RECISTRO DE AUDITORES
JuDICIALES ¥ FORENSES

En correspondencia con el punto anterior, la no participacion de la empresa en la
reunion permite una mayor claridad en la discusion y puede posibilitar que se avance
mas. Una solucién a medio camino es no convocar a la propiedad y restringir a la

gerencia la intervencidon de los representantes empresariales.
5. Interlocutores de los bancos
e Contacto del canal comercial

Se trata de convocar al gestor del cliente o el director de la oficina / gestor de
empresas con quien la empresa mantiene relacion reqularmente. Es recomendable
hacerlo para evitar que los que han sido los interlocutores habituales de la compania
se sientan apartados. En contrapartida, la primera sesion puede ser poco productiva.
Al estar estas personas mas vinculadas a la compania puede darse también una
aceptacion inicial de las propuestas y producirse después un rechazo, que demora al

proceso, una vez elevadas éstas al departamento de riesgos correspondiente.

o Convocatoria directa a los especialistas y también a los responsables de

riesgos

Se puede llevar a cabo si hay un despacho director experto con buen conocimiento de
los especialistas de cada una de las entidades implicadas, pero puede ser mal recibido
por los interlocutores habituales. Se debe evitar en la medida en que son estos
quienes, en muchas ocasiones, actlian como mejores valedores de las propuestas de

la empresa; ponérselos en contra acostumbra a ser muy negativo.

e Convocatoria por el canal habitual, pero solicitando la presencia de

especialistas y también de responsables de riesgos
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Es la mejor alternativa; se respeta la interlocucion habitual, pero se han convocado,
desde el primer momento, a las personas que analizan, tramitan y defienden las
propuestas. En funcion de la organizacion interna de cada entidad pueden participar,
posiblemente, personal de la rama comercial o directamente de la linea de riesgos.
Los primeros pueden tener una mayor propension para dialogar, pero realmente
conviene al proceso la intervencion, cuanto antes, de personas con capacidad de

decision en el area de riesgos.

o Contactos previos entre el director de la negociacion y altas instancias de

les entidades financieras implicades

Se pueden producir en paralelo cuando se trata de empresas importantes; es este un
recurso que los ejecutivos de los despachos profesionales directores intentan utilizar
de forma restrictiva, dado que son contactos de alto nivel que sélo resultan efectivos

si revisten un cariz de excepcionalidad.
o Presencia de asesoria juridica

Las sucesivas modificaciones de la LC han aumentado la trascendencia de estos
acuerdos desde el punto de vista legal y han supuesto la incorporacion de las
asesorias juridicas desde las primeras reuniones. Este hecho es especialmente
relevante en casos en los que se puede prever la conversion de deuda en acciones,
participaciones o préstamos participativos, dadas las implicaciones que comportan

estas decisiones.
6. Marco juridico de la presentacion

Si dirigimos la atencion a los aspectos legales conviene no olvidar que:
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Se puede hacer la propuesta en un marco extra concursal de insolvencia probable
pero no inminente; es recomendable sila empresa intenta garantizar la viabilidad
a medio y largo plazo, pero no presenta tensiones a corto. Este planteamiento
confiere tranquilidad a la banca, pero abre la puerta a exigencias de garantias, ya

que no existe la presion del factor tiempo en la negociacion.

Puede negociarse sin una insolvencia inminente, pero teniendo en el horizonte la
posibilidad de acogerse a las facilidades del art. 5% bis de la LC. Ha habido una
progresiva aceptacion por parte de los acreedores del hecho de negociar en el

marco de esta norma.

Si la insolvencia es ya inminente se puede negociar con la presion que supone
poner encima de la mesa el periodo de cuatro meses previsto en el art. 5é. bis
delaLC. Este planteamiento tiene el efecto negativo de desatar todas las senales
de alerta, pero presenta la contrapartida de agilizar los tramites de la banca ante

la urgencia de la concertacion.

No se deben menospreciar los procedimientos que alcancen un consenso
suficiente para plantear la homologacidn judicial de la Disposicion adicional 42
de la LC. Los nuevos requisitos legales, como consecuencia del Real Decreto-Ley
4/2014, otorgan mucho mas poder a mayorias menos cualificadas, lo que refuerza

esta figura como herramienta vertebradora de los procesos de reestructuracion.

En ningtin caso son recomendables las negociaciones en sede concursal o con
propuestas anticipadas de convenio pre-concursales, incluso con la empresa en
situacion de morosidad. Las estadisticas negativas de las sociedades en
concurso muestren que incluso empresas viables lo dejan de ser, si aceleran
demasiado las etapas legales. Conviene tener presente, ademas, que la mayoria

de las entidades cambian de interlocutor cuando la empresa entra en concurso.

( ]
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7. Desarrollo de las negociaciones

En cuanto al transcurso del proceso negociador es conveniente considerar lo

siguiente:

e Esfundamental dominar el tempo de las negociaciones. Al final de cada reunién
se convoca la siguiente reunién y se establecen compromisos, con sus
correspondientes limites temporales, tanto por parte de la empresa como de les
entidades.

o No se debe poder modificar las convocatorias; una vez fijada una fecha debe
mantenerse. Cuando se abre la posibilidad de cambiarlas a peticion de los bancos
se convierte en imposible hacer reuniones en condiciones o se retrasan mucho.
Es bueno evitar también sefalar fechas incomodas.

e Conviene disponer, cuanto antes, de wuna propuesta consensuada
mayoritariamente y susceptible de ser sometida a los expertos en riesgos de cada
entidad. Es preferible alcanzar una que no obtenga el 100 % de consenso que
esperar demasiado a alcanzarlo. No se puede olvidar que, a pesar de contar con
el consentimiento de los interlocutores de la negociacion, los comités de riesgos
tienen la Ultima palabra.

o Se pueden elaborar y sacar adelante propuestas que no obtienen el 100 % de
adhesiones; los acuerdos no pueden estar en manos de entidades muy
minoritarias. A pesar de disponer de las facilidades de los planes de
reestructuracion siempre es mejor consensuar los acuerdos, con o0 sin
unanimidad, que tener que recurrir a la via de la homologacion judicial.

e Esbueno que la transparencia y la multilateralidad presidan las negociaciones.
Una vez iniciada una a muchas bandas debe estar las que se llevan a cabo sélo
con una de las partes; de esta manera se evitan las peticiones de garantias

bilaterales ocultas y otras practicas que pueden perturbar la concertacidn.
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e £l PV debe ser un documento firme y no sujeto a modificaciones. La banca no
confia en un plan que va cambiando a lo largo de las negociaciones.

o  Esmejorevitar colaborar con propuestas excesivas, porque se da por descontado
que habra recortes por parte del pool. Es preferible mantener una posicion
equilibrada y defendible en base al PV.

o Conviene rehuir de iniciar negociacion con la negativa a otorgar garantias si las
hay y son necesarias. Vale la pena que la propiedad ponga encima de la mesa

desde un primer momento todo lo que esta dispuesta a aportar.
17. Las clases de acreedores en la reforma de la Ley Concursal. Funciones del E.R.

El libro sequndo de la Ley Concursal (reformada) contempla el derecho preconcursal, del
que se deriva el tratamiento juridico que se da a los mecanismos de negociacion entre el

deudor y los acreedores afectados por las dificultades financieras o econdmicas de aquel.

Resulta necesario, para ordenar los procesos de negociacion, asi como los efectos de los
posibles acuerdos alcanzados, separar a los acreedores afectados en clases distintas,
atendiendo a las diferencias de intereses y garantias que cada acreedor pueda justificar.
Evidentemente, los acreedores de una misma clase deben tener una “comunidad de
intereses” 0, en otras palabras, deben acreditar unos intereses homogeéneos, distinguibles

de los de otra clase.

Asi, el proceso de seleccion y de inclusion de cada acreedor en su clase constituye un paso

esencial para alcanzar los objetivos del Plan de Reestructuracion, pues de él dependen

e lasacciones que se plantee proponer a cada clase.
e Lla agilidad del Plan de Reestructuracion habida cuenta la complejidad de las
negociaciones y si se solicita o no la confirmacion de las clases.

e laposibilidad o no de alcanzar mayorias suficientes en cada clase.
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e |a posibilidad de que se produzcan arrastres de acuerdos alcanzados con
determinadas clases y que deban imponerse a clases disidentes.

o Lahomologacion, en sede judicial, de los acuerdos alcanzados.

En el texto que conforma la presente guia se ha considerado que la planificacion de la
negociacion debe realizarse una vez se ha elaborado el Plan de Viabilidad y se han
establecido las lineas maestras de las acciones que se pretende aplicar tras su negociacion
con los agentes implicados. En la tramitacion de un Plan de Reestructuracion, al tiempo de
comunicar la apertura de negociaciones con los acreedores, las clases deben estar
establecidas. A los efectos del trabajo profesional, esto significa que la comunicacion de la
apertura de negociaciones no puede realizarse hasta que el Plan de Viabilidad esta
totalmente construido y se conocen las acciones que se plantearan a cada clase de
acreedores y los efectos de las mismas en la viabilidad de la empresa, ya que estamos ante
un procedimiento con tiempos acotados. A los efectos de encontrar los elementos que
hagan homogéneos los intereses de los acreedores que componen una misma clase, hay de
tener en cuenta aquellos que puedan dar lugar a votos disidentes con el Plan y tratar de
agruparlos en una clase diferenciada de aquellos otros que puedan tener interés en
aprobarlo. A efectos estratégicos, resulta esencial calcular la posibilidad de arrastre de
determinadas clases sobre otras disidentes, tratando de encontrar las clases que puedan

aprobar el plan en las condiciones adecuadas.

Resulta evidente, en este contexto, que previa a la formacion de las clases, el o los
promotores del plan de Reestructuracion deberdn haber tenido alguna conversacion con
determinados acreedores para pulsar su predisposicion y, con tal informacion, poder

conformar las clases de acreedores de la forma mas favorable a la aprabacion del Plan.




RV

RECISTRO DE AUDITORES
JuDICIALES ¥ FORENSES

1

J

Cuaderno practicon%2
Planes de viabilidad

Formacion de las clases

La norma establece que deberan formar clases distintas los acreedores que, en la

propia Ley Concursal, tengan distintos rangos en el orden de prelacion de sus

créditos. Recordemos que los rangos son los que establece los art. 269 a 281 del

TRLC, y son los siguientes:

Créditos con privilegio especial
Créditos con privilegio general
Créditos ordinarios

Créditos subordinados

De entre los créditos con privilegio especial, cabe sefalar las siguientes prioridades,

establecidas en la propia LC.

1.

El pago de los créditos con privilegio especial se hara con cargo a los bienes

y derechos afectos, ya sean objeto de ejecucion separada o colectiva.

No obstante, lo dispuesto en el apartado anterior, en tanto se encuentren
paralizadas las ejecuciones de garantias reales y el ejercicio de acciones de
recuperacion asimiladas o subsista la suspension de las ejecuciones
iniciadas antes de la declaracion de concurso, la administracion concursal
podra comunicar a los titulares de estos créditos con privilegio especial que
opta por atender su pago con cargo a la masa y sin realizacion de los bienes
y derechos afectos. Comunicada esta opcidn, la administracion concursal
habra de satisfacer de inmediato la totalidad de los plazos de amortizacion
e intereses vencidos y asumira la obligacion de atender los sucesivos como

créditos contra la masa y en cuantia que no exceda del valor de la garantia

( ]
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conforme figura en la lista de acreedores. En caso de incumplimiento, se
realizaran los bienes y derechos afectos para satisfacer los créditos con

privilegio especial conforme a lo dispuesto en el apartado siguiente.

3. El'importe obtenido por la realizacion de los bienes o derechos afectos se
destinard al pago del acreedor privilegiado en cantidad que no exceda de la
deuda originaria. El resto, si lo hubiere, correspondera a la masa activa. Si
no se consiguiese la completa satisfaccion del crédito, la parte no satisfecha

sera tratada en el concurso con la clasificacion que le corresponda.
Y en relacion a la prioridad temporal, debe tenerse en cuenta lo siguiente:

Si un mismo bien o derecho se encontrase afecto a mas de un crédito con
privilegio especial, los pagos se realizaran conforme a la prioridad temporal que
para cada crédito resulte del cumplimiento de los requisitos y formalidades
previstos en su legislacion especifica para su oponibilidad a terceros. La
prioridad para el pago de los créditos con hipoteca legal tacita serd la que resulte

de la requlacion de esta.

Y que entre los créditos con privilegio general existe una prelacion que se refleja en

el art. 280 del TRLC, cuyo redactado reproducimos a continuacion.

1.2 Los créditos por salarios que no tengan reconocido privilegio especial, en la
cuantia que resulte de multiplicar el triple del salario minimo interprofesional por
el niimero de dias de salario pendientes de pago; las indemnizaciones derivadas
de la extincion de los contratos, en la cuantia correspondiente al minimo legal
calculada sobre una base que no supere el triple del salaric minimo
interprofesional; las indemnizaciones derivadas de accidente de trabajo y

enfermedad profesional, devengados con anterioridad a la declaracion de
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concurso; los capitales coste de seguridad social de los que sea legalmente
responsable el concursado, y los recargos sobre las prestaciones por
incumplimiento de las obligaciones en materia de salud laboral devengadas con

anterioridad a la declaracion de concurso.

2.2 Las cantidades correspondientes a retenciones tributarias y de seguridad

social debidas por el concursado en cumplimiento de una obligacion legal.

3.2 Los créditos de personas naturales derivados del trabajo personal no
dependiente y los que correspondan al propio autor por la cesion de los derechos
de explotacion de la obra objeto de propiedad intelectual, devengados durante los

seis meses anteriores a la declaracion de concurso.

4.2 os créditos tributarios, los créditos de la sequridad social y demas de derecho
publico que no tengan privilegio especial ni el privilegio general del nimero 2.2 de
este articulo. Respecto de los créditos publicos senalados, el privilegio general a
que se refiere este nimero solo alcanzara al cincuenta por ciento del importe de
los respectivos créditos, deducidos de la base para el calculo del porcentaje los
créditos con privilegio especial, los créditos con privilegio general conforme al

numero 2.2 de este mismo articulo y los créditos subordinados.

5.2 Los créditos por responsabilidad civil extracontractual y los créditos por
responsabilidad civil derivada del delito contra la Hacienda Publica y contra la
Tesoreria General de la Sequridad Social. No obstante, los créditos por danos
personales no asegurados estaran incluidos en el nimero anterior en

concurrencia con los demas créditos de ese nimero.
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6.2 Los créditos que supongan nuevos ingresos de tesoreria concedidos en el
marco de un acuerdo de refinanciacion no rescindibles en la cuantia no

reconocida como crédito contra la masa.

7.2 Los créditos de que fuera titular el acreedor a instancia del cual se hubiere
declarado el concurso excluido los que tuvieren el caracter de subordinados,

hasta el cincuenta por ciento de su importe.

No obstante, el proyecto prevé que, entre los rangos establecidos, se tengan en
cuenta, atendiendo a la “comunidad de intereses” (que también puede entenderse

como “comunidad de riesgos”), los siguientes hechos diferenciadores:
a la naturaleza financiera o no financiera del crédito,
A estos efectos se consideran créditos financieros:

Los derivados de contratos de crédito o préstamo, con independencia de

la condicidn de su titular.

Los que sean titularidad de entidades financieras, estén o no sujetas a
supervision prudencial, y con independencia de cudl sea el origen del
crédito, incluyendo entre esas entidades, en su caso, a las aseguradoras

respecto al sequro de crédito o al sequro de caucion.

Los derivados de contratos de naturaleza analoga como los
arrendamientos financieros o las operaciones de financiacion de bienes

vendidos con reserva de dominio, aval o contraaval, factoring y confirming.

No se consideraran como créditos financieros los derivados de
operaciones comerciales, aunque tuvieran aplazada su exigibilidad, salvo

que hayan sido cedidos a una entidad financiera.

( ]
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al conflicto de intereses que puedan tener los acreedores que formen parte de

distintas clases,
a como los créditos vayan a quedar afectados por el plan de reestructuracion.
Ademas, deberan constituir una clase de acreedores separada, los siguientes:

los acreedores que, siendo pequenas o medianas empresas, el plan de
reestructuracion suponga para ellas un sacrificio superior al cincuenta por

ciento del importe de su crédito,

Los créditos con garantia real sobre bienes del deudor, salvo que la
heterogeneidad de los bienes o derechos gravados justifique su

separacion en dos 0 mas clases.
Los créditos de derecho publico.

A los efectos de evitar confusiones desde el inicio de las negociaciones y evitar
recursos en el momento de la homologacidn, la ley dispone de mecanismos para
fijar las clases y la inclusion en las mismas de cada uno de los créditos afectados.
Para ello se puede solicitar la confirmacion judicial facultativa de las clases de
acreedores por parte del deudor y los acreedores que representen mas del
cincuenta por ciento del pasivo que vaya a quedar afectado por el plan de
reestructuracion.  Podran solicitarlo con caracter previo a la solicitud de

homologacion del plan de reestructuracion.

El procedimiento para la confirmacion judicial de las clases es, basicamente, el

siguiente:

Cualquiera de los legitimados podra solicitar la confirmacion de una o

varias clases al juez competente para conocer de la homologacion del plan.

( ]
{ w J
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El juez, si considera que posee competencia internacional y territorial,
dictara providencia admitiendo la solicitud a tramite. La providencia se

publicara en el Registro pablico concursal.

Los acreedores que puedan verse afectados por la formacion de clases
solicitada podran presentar escrito de oposicion dentro de los diez dias
siquientes a la publicacion de la providencia. El juez resolvera por medio
de sentencia dentro de los cinco dias siguientes a la conclusion del plazo

de oposicion. La resolucion judicial no sera susceptible de recurso alguno.

En el caso de que se hayan confirmado las clases propuestas por el
solicitante, la formacion de clases no podré invocarse como motivo de

impugnacion u oposicion a la homologacidn judicial del plan.

2. Condiciones para alcanzar mayorias

Para alcanzar mayorias que, posteriormente sean validas para la homologacion de los

planes de reestructuracin, se precisan los siguientes requisitos:

La propuesta del plan de reestructuracion debera ser comunicada a todos los

acreedores cuyos créditos pudieran quedar afectados.

La comunicacion debera ser individual, por via postal o electronica; o, si
no fuera posible por desconocerse su identidad o direccion, mediante
anuncio en la pagina web de la sociedad, con indicacion del lugar donde
los acreedores que acrediten legitimacion podran examinar el contenido

del plan.




RV

RECISTRO DE AUDITORES
JuDICIALES ¥ FORENSES

Cuaderno practicon%2
Planes de viabilidad

En el caso de los acreedores publicos, la comunicacion se realizara, en
todo caso, mediante presentacion del correspondiente formulario

normalizado

En el caso de acreedores vinculados por un pacto de sindicacion, se
aplicaran las reglas contractuales sobre comunicacion del deudor con los

acreedores, si las hubiera.

Todos los acreedores cuyos créditos pudieran quedar afectados por el plan
tienen derecho de voto.

Segun el articulo 629 del TRLC, el plan de reestructuracion se considerara
aprobado por una clase de créditos afectados si hubiera votado a favor mas de
los dos tercios del importe del pasivo correspondiente a esa clase. Esta ratio
serd de tres cuartos en el caso de que la clase estuviera formada por créditos

con garantia real,

En caso de pactos de sindicacidn, se respetaran los pactos contractuales
sobre procedimiento y ejercicio del derecho de voto y se aplicaran las
mayorias establecidas en el articulo anterior, salvo que el propio pacto de

sindicacion prevea una mayoria inferior para aprobar esos efectos.

En ambos casos, y si vota a favor la mayoria necesaria, se entendera que
aceptan el plan de reestructuracion la totalidad de los créditos sindicados.
Si no se obtiene la mayoria necesaria, se computaran los votos
individualmente, salvo que los créditos sindicados formen una Unica clase,
en cuyo caso se considerara que el plan de reestructuracion no ha sido

aprabado por esa clase.
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Salvo que hayan quedado afectados en virtud de las clausulas
contractuales del propio pacto de sindicacion, los acreedores que no
hayan votado a favor del plan podran oponerse o impugnarlo de

conformidad con lo previsto en este titulo.

Aunque los socios no constituyen una clase de acreedores, cuando el plan de
reestructuracion contenga medidas que requieran el acuerdo de los socios de
la sociedad deudora, se estard a lo establecido para el tipo legal que

corresponda.

En el caso de las sociedades de capital, seran aplicables las reglas

generales con las siguientes especialidades:

1.2 Entre la convocatoria y la fecha prevista de celebracion de la junta
general debera existir un plazo de diez dias, salvo que se trate de
sociedades con acciones admitidas a negociacion en un mercado regulado

en cuyo caso sera de veintiln dias.

2.2 §i la junta no se hubiese celebrado con anterioridad a la fecha de
solicitud de la homologacion del plan, se podré celebrar después siempre
que hubiera sido convocada antes de esa fecha o el mismo dia de

presentacion de la solicitud.

Si la junta no hubiera sido previa o simultdneamente convocada, el
solicitante de la homologacion podra instar del juez que en la resolucion
de la admision a tramite de la homologacién convoque a la junta para su

celebracion en el plazo mencionado.

Si la junta no hubiera sido convocada, no llegase a constituirse, 0 no

aprobara en todos sus términos el plan de reestructuracion propuesto
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como maximo en el plazo de los diez o veintitn dias desde la admisién a
tramite de la solicitud de homologacidn, el plan se entendera rechazado
por los socios. Hasta que transcurran esos plazos, el juez no adoptara

resolucion alguna sobre la homologacion.

32 En la convocatoria de la junta, el orden del dia se limitard
exclusivamente a la aprobacidn o al rechazo del plan en todos sus
términos, sin que se puedan incluir o proponer otros asuntos. El derecho
de informacion del socio se ejercera exclusivamente respecto a este punto

del orden del dia, incluso si se trata de una sociedad cotizada.

42| acuerdo se adoptara con el quorum y por la mayoria legal ordinarios,
cualquiera que sea su contenido, sin que resulten aplicables los quérums
0 las mayorias estatutarias reforzadas que pudieran ser de aplicacion a la
aprobacion del plany a los actos u operaciones que deban llevarse a cabo

en su ejecucion.

5.2 El acuerdo de la junta que apruebe el plan de reestructuracion sera
impugnable exclusivamente por el cauce y en el plazo previstos para la
impugnacion u oposicion a la homologacion. En el caso de que la junta se
haya celebrado con posterioridad a la solicitud de homologacidn del plan,
el plazo de impugnacion comenzara para los socios en el momento en que
se hubiese celebrado la junta. Las impugnaciones del acuerdo de la junta
se acumularan a la impugnacion u oposicion al plan por parte de los
acreedores, si las hubiese, y se tramitaran como cuestion incidental de

previo pronunciamiento.
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Salvo por lo que respecta a la voluntad social y a la proteccion de acreedores, cualquier
operacion societaria que prevea el plan debera ajustarse a la legislacion societaria

aplicable.
3. Clausulas de arrastre

La ley prevé que la homologacidn judicial del plan de reestructuracion sera necesaria,

entre otros, en los siguientes casos:

1.2 Cuando se pretenda extender sus efectos a acreedores o clases de acreedores

que no hubieran votado a favor del plan o a los socios del deudor persona juridica.

En tal caso, los requisitos para la homologacion del plan de reestructuracion aprobado

por todas las clases de acreedores son los siguientes:

1.2 Que el deudor se encuentre en probabilidad de insolvencia, insolvencia inminente
o actual y el plan ofrezca una perspectiva razonable de evitar el concurso y asequrar

la viabilidad de la empresa en el corto y medio plazo.
2.2 Que cumpla con los requisitos de contenido y de forma exigidos en este titulo.

3.2 Que haya sido aprobado por todas las clases de créditos de conformidad con las

previsiones de este titulo, por el deudor o, en su caso, por los socios.
4.2 Que los créditos dentro de la misma clase sean tratados de forma paritaria.

5.2 Que haya sido comunicado a todos los acreedores afectados conforme a lo

establecido en esta ley.

No obstante, lo anterior, el Plan podra ser homologado, aunque no haya sido aprobado

por todas las clases de acreedores, si ha sido aprobado por
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1.2 Una mayoria simple de las clases, siempre que al menos una de ellas sea una
clase de créditos que en el concurso habrian sido calificados como créditos con

privilegio especial o general; o, en su defecto, por

2.2 Al menos una clase que, de acuerdo con la clasificacion de créditos prevista
por esta ley, puede razonablemente presumirse que hubiese recibido algin pago
tras una valoracion de la deudora como empresa en funcionamiento. En este
caso, la homologacidn del plan requerird que la solicitud vaya acompanada de un
informe del experto en la reestructuracion sobre el valor de la deudora como

empresa en funcionamiento.

Estos requisitos dan lugar a interpretaciones diversas que, en este momento, no nos

sentimos capaces de dilucidar. Son las siguientes:

Cuando se dice que el Plan podra ser homologado si una mayoria simple de las clases lo
aprueba, desconocemos si se refiere a que lo debe aprobar la mayoria simple de los
créditos, sea cual sea la clase a la que pertenezcan (con el afadido de que debe votar
también a favor la mayoria correspondiente de 2/3 0 % de los acreedores que disponen
de créditos con privilegio general o especial) o si debe ser aprobado por una mayoria
simple de las clases, aunque el volumen total de créditos que representen no alcance la

mayoria simple de los créditos.

Cuando se dice “o en su defecto”, desconocemoas si se refiere a que no existan créditos
con privilegio o a que no se ha alcanzado la mayoria simple de las clases (sea cual sea

la forma en que deba entenderse tal expresion).

En todo caso, este (ltimo requisito es muy importante, por cuanto abre la posibilidad de
que se apruebe un plan de reestructuracion, con posibilidad de ser homologado cuando

una sola clase lo aprueba, siempre que se dé la circunstancia de que los acreedores que
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conforman dicha clase hubieren recibido algln pago tras la venta o enajenacion de la
unidad productiva de la sociedad. Evidentemente, para ello es necesario que un
profesional realice previamente una valoracion razonable de dicha unidad productiva y
determine, de acuerdo a sus calculos, donde “rompe el valor” entre las clases de
acreedores, de forma que pueda facilmente determinarse si algunas clases se
encuentran o no “in the money”, es decir que hubiera recibido algun pago tras la

valoracion de la deudora como empresa en funcionamiento.

EI ER deberé realizar dicha valoracion o, si no es experto en tales procedimientos debera

encargarla y, con posterioridad, validarla mediante el correspondiente informe.
4. Condiciones necesarias en el trato a los acreedores

La Ley concursal, en los articulos 654 y 655, expone las causas que permiten a los
titulares de créditos afectados presentar impugnaciones al auto de homologacion. Entre
otras causas de caracter formal se establecen cuatro que estan relacionadas con el

trato econémico que deben recibir los créditos. Estas son:
En el caso del Plan aprobado por todas las clases:

Que determinados créditos no hayan sido tratados de forma paritaria con otros

créditos de su clase. (Art.654.59)

Que la reduccion del valor de sus créditos sea manifiestamente mayor al que resulta

necesario para garantizar la viabilidad de la empresa. (Art. 654.62)

Que el Plan no supere la prueba del interés superior de los acreedores, entendiendo
que el plan no supera esta prueba cuando sus créditos se vean perjudicados por el
plan de reestructuracion en comparacion con su situacion en caso de liquidacion

concursal de los bienes del deudor, individualmente o como unidad productiva. A los
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efectos de comprobar la satisfaccion de esta prueba, se comparara el valor de lo
que reciban conforme al plan de reestructuracion con el valor de lo que pueda
razonablemente presumirse que hubiesen recibido en caso de liquidacion concursal.
Para calcular este Gltimo valor, se considerara que el pago de la cuota de liquidacion

tiene lugar a los dos anos de la formalizacion del plan. (Art.654.7°)

En definitiva, se trata de que se cumplan las reglas conocidas como “Pari passu’,

“Sacrificio no excesivo” e “Interés superior de los acreedores”.
En el caso del Plan no aprobado por todas las clases:

Que una clase de créditos vaya a mantener o recibir, de conformidad con el Plan,
derechos, acciones o participaciones con un valor superior al importe de sus

créditos. (Art. 655.2.29).

Que la clase a la que pertenezca el acreedor o los acreedores impugnantes vaya a
recibir un trato menos favorable que cualquier otra clase del mismo rango. (Art
655.2.39).

Que la clase a la que pertenezca el acreedor o acreedores impugnantes vaya a
mantener o recibir derechos acciones o participaciones con un valor inferior al
importe de sus créditos si una clase de rango inferior o los socios van a recibir
cualquier pago o conservar cualquier derecho accion o participacion en el deudor

en virtud del plan de reestructuracion. (Art. 655.2.42).

En definitiva, se trata de que se dé cumplimiento a las reglas de “Prioridad Absoluta”

(la primera) y “Prioridad Relativa”(las otras dos).
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VII. EL CONTROL DE CALIDAD INTERNO Y LA ASUNCION DEL PLAN POR PARTE
DELE.R.

En este capitulo se consideran, de forma unificada, los trabajos relativos a la revision, por parte de
terceros, de la calidad del trabajo realizado para la elaboracion del Plan de Viabilidad (o de
Reestructuracion). En cualquier trabajo profesional debe preverse y planificarse la revision interna de
la calidad, sea ésta realizada por equipos de la propia firma, sea realizada por profesionales de una
firma colaboradora que asuma dichas funciones. En todo caso el profesional o los profesionales que
asuman dichas funciones deberan aplicar una serie de procedimientos que no difieren de los que
deberd aplicar un equipo profesional externo que haya sido designado por un agente implicado con
intereses contrapuestos o diversos a los del promotor del Plan. Por la misma razon, los procedimientos
aplicables deben ser los mismo que debera aplicar un E.R. que haya sido nombrado con posterioridad
a la elaboracion del Plan de Reestructuracion y que deba realizar las funciones que le encomienda el

libro segundo de la Ley concursal.

En el caso del control interno de calidad, el objetivo del trabajo es el de detectar y subsanar las
deficiencias que tuviere el Plan realizado por el equipo encargado de elaborarlo, todo ello con
anterioridad a que el Plan sea entregado al promotor para su puesta en conocimiento a la totalidad de

agentes implicados en su negociacion y eventual aprobacion.

En el caso de la revision independiente, el objetivo es detectar las deficiencias del Plan, una vez ha sido
entregado a los agentes, para su subsanacion y/o modificacion, atendiendo a que las conclusiones del

equipo revisor pueden afectar de forma esencial a la posicion negociadora de cada una de las partes.

En el caso de la revision por parte del E.R. el objetivo es detectar y subsanar las deficiencias del Plan
presentado por el promotor de forma que el E.R. pueda asumir las conclusiones del Plan, la necesidad
de las acciones que en €l se proponen y la concordancia de éstas con los resultados que se espera

obtener.
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Por lo tanto, trataremos de establecer las lineas maestras de los procedimientos que sequir para

alcanzar los objetivos marcados.
1. Procedimientos de Control de Calidad Interno

Hasta la entrega del informe del PV, se aplica el control interno de calidad sobre el trabajo realizado

que tiene como alcance:

1. conocimiento del negocio, mediante:
el analisis econémico y contable
bateria de ratios,
el analisis DAFO.

2. el MEP, basicamente:
justificacion de las variables utilizadas,
la explicitacion de las hipotesis y de las fuentes de origen,
hoja de célculo completa,
los estados financieros previsionales.

3. acciones, con expresion de:
descripcion,
célculo del coste de su implantacion,

sacrificios que suponen para los diversos agentes,
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los efectos que se prevén sobre el resto de las variables y sobre los EEFFPP en su

conjunto.
4, el plan de negociacion, del que se verifica:
la orden en que se negocia con los diversos agentes,
el equipo negociador y las funciones de cada miembro que lo compone,

las propuestas, con explicitacion clara de los sacrificios y de las contrapartidas

solicitadas a cada agente,
nivel de ruptura en la negociacion con cada agente,

la informacion maxima que se puede dar a cada agente.
2. Pruebas basicas de Control de Calidad

Sobre cada uno de los puntos relacionados se realizan pruebas de calidad que consisten en verificar

que:

e no falta ni sobra (por repeticion) ninguno de los elementos constitutivos del PV, enumerados
anteriormente,

o sedescriben todas las variables esenciales del MEP,

e seexpresany se referencian las fuentes de todas las hipdtesis utilizadas en el MEP,

e e revisa que sean efectivas las limitaciones impuestas al valor de las variables, a partir de
las conclusiones del analisis DAFO,

e son correctos los calculos incluidos en el MEP, mediante pruebas especificas,

e seincluyen en el MEP los costes de las acciones propuestas,

e es correcta la descripcion de la correspondencia de los efectos de las medidas y acciones

con el resultado que se esperaba obtener,
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o el plan de negociacion es completo, en la medida en que:
1. no falta ninguno de los agentes importantes,
el orden de las negociaciones es correcto,

se han definido "lineas rojas" para cada negociacion concreta,

B o

existen propuestas alternativas para proponer a los agentes o, en caso de

no haber, explicaciones de la causa de esta carencia,
y, por supuesto, que:

e se procede a la lectura y revision de todos los documentos en formato texto, con el fin de

corregir faltas de ortografia, de sintaxis o errores en los nombres, fechas y cifras escritas.
3. Alcance de las pruebas de Control de Calidad

El alcance de la verificacion de las principales tareas que realiza el profesional puede resumirse en el

decélogo que sigue:

1. Concrecion de las variables exdgenas del modelo.

2. Delimitacion de las variables operativas y su clasificacion en variables objetivo y variables
instrumentales.

3. Formulacion de las hipétesis que afectan a las variables exdgenas y de las que corresponden
a la fijacion de los diversos escenarios.

4. Fijacion de los limites m&ximos o minimos que afectan a las variables instrumentales en base
a las fortalezas y debilidades de la empresa.

5. Especificacion de los costes de aplicacidn de las variables instrumentales.

6. Determinacion de las relaciones (algoritmos) que ligan las variables instrumentales con las
variables objetivo.

7. idem de las relaciones (formulas o algoritmos) que ligan las variables instrumentales con los

costes que de ellas se derivan.
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8. Delimitacion de las variables sujetas a indivisibilidades y del momento en que se hacen
efectivas.

9. Aplicacion correcta de los principios contables y de calculo, con el fin de obtener los estados
previsionales de tesoreria y los BS previsionales a partir de los CPG previsionales.

10. Comprobacion de que las bases y términos del acuerdo de financiacion han sido recogidos en
el PV, tanto en lo que se refiere a las entradas de fondos financieros, en su caso, como en lo

que se refiere alas obligaciones derivadas del acuerdo con las distintas clases de acreedores.
4. Aceptacion del Plan por parte del E.R.

Cuando la revision la realiza el E.R. nombrado, distinto del equipo profesional contratado por alguna
de las partes, debera alcanzar conclusiones acerca de la aceptabilidad o no del Plan, proponiendo
las modificaciones y subsanaciones que considere convenientes para sentirse confortable en el

procedimiento de negociacion entre los diversos agentes implicados.

En el caso de que su opinidn sea favorable a las conclusiones alcanzadas por el Plan de
Reestructuracion elaborado por el equipo profesional, hara suyas las conclusiones y realizara las

tareas que le encomienda el libro sequndo de la Ley Concursal.

En caso contrario, las modificaciones y subsanaciones que considere oportuno aplicar debera
proponerlas al equipo profesional encargado de redactar el Plan, que deberd aceptarlas o renunciar
a sequir colaborando en el procedimiento. Evidentemente, en caso de discrepancias insalvables, el
equipo redactor podra emitir un informe que justifique su opinién y que podréa ser entregado a los

diversos agentes implicados en la negociacion.

Las modificaciones y subsanaciones que pueda proponer el ER se referiran tanto al tratamiento de
las variables, como al alcance y adecuacion de las hipétesis, a las férmulas que relacionan las

distintas variables entre siy, finalmente, a la construccion de los estados financieros previsionales,
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que son los documentos que constituiran la base sobre la que fundamenten las negociaciones entre

los agentes.
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VIil. ANEXO 1: BREVE RECORRIDO POR LEY 16/2022, DE 5 DE SEPTIEMBRE, DE
REFORMA DEL TEXTO REFUNDIDO DE LA LEY CONCURSAL

Aunque la presente guia se dirige a los profesionales que se enfrentan a la realizacion de un Plan de
Viabilidad con independencia del origen y finalidad del encargo profesional, no es menos cierto que, al
momento de ser redactada, la obra se enmarca en el contenido Ley 16/2022, de 5 de septiembre, de
reforma del texto refundido de la Ley Concursal. Y mas concretamente en su libro sequndo, en el que
se tratan los casos de procedimientos extrajudiciales para la refinanciacion, renegociacion o

reestructuracion de la deuda de una empresa.

En el citado proyecto, aparecen tres denominaciones distintas para los instrumentos de Planificacion
econdmica y financiera que, coincidiendo en su esencia, reciben distintos nombres atendida su
aplicacion concreta a las necesidades de la empresa que se encuentre en situacion de insolvencia, sea

esta probable, inminente o actual.
Dichas denominaciones son:
Plan de viabilidad
Plan de reestructuracion
Plan de continuacion.

Aunque la aplicacion concreta de cada uno de los distintos tipos de Planes da pie a su distinta
denominacion, desde el estricto punto de vista del trabajo que debe realizar un experto contable para

su elaboracion o para su revision, éste es esencialmente el mismo.

Ello no impide que, para cada caso, existan distintas obligaciones exigidas a los diversos profesionales

que deben actuar teniendo como hilo conductor alguno de los tipos de Plan a los que hemos aludido.
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Asi, las exigencias de informacidn, revision, negociacion y control relativas a la elaboracion, aprobacion

y aplicacion de los diversos planes pueden ser distinta para cada uno de ellos.

El primero de ellos es el denominado Plan de Viabilidad que hace referencia al contenido de las
acciones previstas y los sacrificios solicitados a los diversos agentes interesados en la continuidad de

la empresa en caso de que se pretenda alcanzar un Convenio con los Acreedores.

Encontramos referencias a dicha denominacion en los siquientes articulos del vigente Texto Refundido

de la Ley Concursal.

- At 242 -4
- Art283.2

En estos dos articulos, la referencia a los Planes de Viabilidad tiene como motivo la defensa de los

derechos de los acreedores que han apoyado un convenio o una propuesta de refinanciacion.

- Art 332
- Art 348
- Art 455

En estos casos las referencias se atienen a la necesidad del Plan de Viabilidad en el caso de que el

deudor pretenda alcanzar un convenio con sus acreedores.

- Art598
- Art600
- Art601

- Art 604
- Art. 606
- Art.672
- Art.675




RECISTRO DE AUDITORES
JUDICIALES ¥ FORENSES

RJ\ Cuaderno practicon®?2
Planes de viabilidad

- Art. 701

- Art. 703.

En todos estos casos, las referencias se insertan en el Libro Sequndo de la Ley concursal, libro que,
como se ha dicho, se propone modificar totalmente en la Ley 16/2022, de 5 de septiembre, de reforma
del texto refundido de la Ley Concursal, siendo uno de los cambios el que se refiere a la denominacion

del Plan, que pasa de denominarse Plan de Viabilidad a llamarse Pla de Reestructuracidn.

Los citados articulos de la vigente Ley Concursal tratan sobre la necesidad del plan de viabilidad, de
las funciones del experto independiente que daba evaluarlo, de los requisitos para la homologacion del
acuerdo de refinanciacion o del Plan de Pagos, de la posibilidad de modificacion del propio PV, de los
derechos que asisten a los acreedores que han apoyado al deudor y de la incompatibilidad que afecta

al experto independiente que ha evaluado el PV para ser Administrador Concursal de la deudora.

Por otra parte, aparece la denominacién de Plan de Reestructuracion referida, igualmente a la
propuesta, evaluacion, y negociacion de las distintas acciones que se prevén necesarias para consequir
la solucién aceptada por la mayoria cualificada de los acreedores a los efectos de evitar el concurso o,
al menos de consequir acuerdos que faciliten la continuidad de las principales actividades de la

empresa deudora.
Encontramos referencias a dicha denominacion en los siguientes articulos.
- Titulo Il del Libro Sequndo, dedicado integramente a los Planes de Reestructuracion.

- Concretamente los art 663 y 664 tratan del contenido y formalizacidn del Plan de Reestructuracion.
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- En el articulo 633, en sus apartados 9%y 10° se exponen los requisitos minimos de contenido del Plan.

92 - Las medidas de reestructuracion operativa propuestas, la duracion, en su caso, de esas
medidas y los flujos de caja estimados del plan, asi como las medidas de reestructuracion
financiera de la deuda, incorporando la financiacion interina y la nueva financiacion prevista en
el plan de reestructuracion, con justificacion de su necesidad y, en su caso, las consecuencias
globales para el empleo, como despidos, acuerdos sobre reduccion de jornada o medidas

similares.

10.2 La exposicion de las condiciones necesarias para el éxito del plan de reestructuracion
y de las razones por las que ofrece una perspectiva razonable de garantizar la viabilidad de la

empresa, en el corto y medio plazo, y evitar el concurso del deudor.

Y el art. 634 sefala: 1. El plan de reestructuracion debera ser formalizado en instrumento publico
por quienes lo hayan suscrito, en el que se incluira el certificado el certificado de experto de
reestructuracion, si estuviera nom brado, y, en otro caso, de auditor, sobre la suficiencia de las

mayorias que se exigen para aprobar el plan.
Funciones del Experto en Reestructuracion
El titulo IV del Libro Segundo, se dedica al experto en Reestructuracion.

Ensu art.679 se establecen las funciones del experto y en el art. 680 se expresan los deberes inherentes

al cargo.

Articulo 679. Funciones del experto. El experto asistira al deudor y a los acreedores en las
negociaciones y en la elaboracion del plan de reestructuracion, y elaborara y presentara al juez
los informes exigidos por esta ley y aquellos otros que el juez considere necesarios o

convenientes.
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Articulo 680. Deberes de diligencia, independencia e imparcialidad. EI experto ejercera las
funciones propias del cargo con la diligencia propia de un profesional especializado en
reestructuraciones y con independencia e imparcialidad tanto respecto del deudor como de los

acreedores.
Vemos que el experto debe

Asistir, indistintamente al deudor y a los acreedores, en las negociaciones del Plan de
reestructuracion. En definitiva, debe actuar como mediador entre las partes a los efectos de

alcanzar el acuerdo que permita aprobar y aplicar el Plan.

Asistir, indistintamente al deudor y a los acreedores, en la elaboracion del Plan de
reestructuracion. En la elaboracion de dicho Plan de reestructuracion se pueden dar dos

Casos.

Primero: Que el deudor no haya elaborado un Plan de Reestructuracion con caracter

previo a la comunicacion de apertura de negociaciones con los acreedores.

Segundo: Que el deudor, por si 0 mediante la contratacion de un experto, haya
elaborado un Plan de Reestructuracion que cumpla los requisitos establecidos en el

art. 663. y pretenda su negociacion previa a la homologacion judicial.

Elaborar y presentar al juez los informes exigidos por la ley y aquellos que el juez considere

necesarios. Los informes exigidos por la ley son, salvo error u omisién, los siguientes:

Articulo 602. Prohibicion general o individual de iniciacion o suspension de

ejecuciones por decision judicial.

1. A solicitud del deudor, presentada en cualquier momento, el juez podra extender
la prohibicion de iniciacion de ejecuciones, judiciales o extrajudiciales, o la

suspension de las ya iniciadas sobre todos o algunos de los demas bienes o derechos

( ]
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distintos de aquellos a los que se refiere el articulo anterior, contra uno o varios
acreedores individuales o contra una o varias clases de acreedores, cuando resulte
necesario para asequrar el buen fin de las negociaciones. La eficacia de esta medida
se extendera durante el plazo establecido en esta seccion. 2. Cuando se haya
designado experto en la reestructuracion, la solicitud deberd ir acompanada de
informe favorable del experto. La suspension general o individual debera adoptarse

con su opinidn favorable.
Articulo 607. Prérroga de los efectos de la comunicacion.

1. Antes de que finalice el periodo de tres meses a contar desde la comunicacion de
apertura de negociaciones con los acreedores, el deudor o los acreedores que
representen mas del cincuenta por ciento del pasivo que, en el momento de la
solicitud de la prorroga, pueda resultar afectado por el plan de reestructuracion,
deducido el importe de los créditos que, en caso de concurso tendrian la
consideracion de subordinados, podran solicitar del juez la concesion de prérroga
de los efectos de esa comunicacion por un periodo de hasta otros tres meses
sucesivos a la ya concedida. La solicitud de prdrroga debera ir acompanada de

informe favorable del experto de reestructuracidn, si hubiera sido nombrado.

2. La solicitud de prérroga presentada por el deudor deberd ir acompanada de acta
de conformidad firmada por acreedores que representen el porcentaje a que se
refiere el apartado anterior y del informe del experto si hubiere sido nombrado, en
la que se detallaran el estado de las negociaciones y las cuestiones pendientes de
acuerdo, y se expresara la identidad de los acreedores que hayan manifestado

expresamente oposicion a la solicitud de prérroga o no se hubieran pronunciado

Articulo 639. Requisitos para la homologacion del plan de reestructuracion no

aprobado por todas las clases de acreedores.

( ]
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Como excepcion a lo previsto en el ordinal 3.2 del articulo anterior, también podra
ser homologado el plan de reestructuracion que no haya sido aprobado por todas

las clases de créditos si ha sido aprobado por:

1.2 Una mayoria simple de las clases, siempre que al menos una de ellas sea una
clase de créditos que en el concurso habrian sido calificados como créditos con

privilegio especial o general; o, en su defecto, por

2.2 Al menos una clase que, de acuerdo con la clasificacion de créditos prevista por
esta ley, puede razonablemente presumirse que hubiese recibido algin pago tras
una valoracion de la deudora como empresa en funcionamiento. En este caso, la
homologacion del plan requerira que la solicitud vaya acompanada de un informe
del experto en la reestructuracion sobre el valor de la deudora como empresa en

funcionamiento.

Por altimo, aparece la denominacion Plan de Continuacion, que la norma aplica a los casos en que los

acuerdos con acreedores deben cefirse a las microempresas.

Encontramos referencias a dicha denominacion en los siguientes articulos de la propuesta de Reforma

de la Ley Concursal

- Art. 690

- Art. 691.bis

- Art694
- Art. 695
- Art. 697
- Art698
- Art699
- Art. 702
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- Art 704
- Art70
- Art.720

- Disposicion Adicional Tercera.
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IX. ANEXO 2: PAPELES DE TRABAJO

Los papeles de Trabajo que aqui se incorporan constituyen una propuesta que el profesional debera
valorar si incluye o no en su Trabajo. Como se ha dicho en el prélogo, no son de obligada
cumplimentacion y cada profesional, en uso de su propia independencia y diligencia, puede elaborar

sus propios papeles de trabajo.
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WP Sumaria-1

Informacion Inicial

TAREA FECHA | REF. RESP. | REV.
Obtencion y revision de las cuentas anuales 2 dltimos WP 11

gjercicios.

Obtencion y revision otros datos de interés en el Registro WP 11

Mercantil,

Obtencion y revision de informes de caracter comercial y WP1/2

financiero disponibles sobre la empresa, tanto gratuitos como
onerosos (empresas de informes comerciales, etc.),

Obtencion y revision de la web de la propia empresa u otras del WP1/2
grupo.

Obtencion y revision las noticias publicadas sobre la empresa: WP1/2
prensa, Internet, etc.,

Obtencion y revision las referencias disponibles sobre sus WP 1/3
principales competidores,

Obtencion y revisién normativa que afecta a su actividad, WP 1/3
Obtencion y revision los datos sectoriales que se pueden WP 1/3

obtener de organismos publicos o de organizaciones
empresariales.

Obtencion y revision de la informacion disponible, y la WP
experiencia con la empresa, por parte de otros miembros de la 2/4
organizacion del profesional o de partes significativas
relacionadas con la peticionaria (accionistas, direccion, otras
sociedades del grupo, etc.),

TRABAJO REALIZADO

COMENTARIOS

CONCLUSIONES
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WP 11

Informacion Inicial.

Obtencion y revision de las cuentas anuales 2 (ltimos ejercicios.
Obtencion y revision otros datos de interés en el Registro Mercantil,
TAREA FECHA | REF. RESP. | REV.
Revision PiG ejercicio N-2 y N-1. Ratios comparativos Doc.xx
Revision PiG intermedios ejercicio N. Ratios comparativos Doc.xx
Revision EFE ejercicio N-2 y N-1. Ratios comparativos Doc.xx
Revision EFE intermedios ejercicio N. Ratios comparativos Doc.xx
Revision BS ejercicio N-2 y N-1. Ratios comparativos Doc.xx
Revision BS intermedios ejercicio N. Ratios comparativos Doc.xx
TRABAJO REALIZADO
COMENTARIOS
CONCLUSIONES
( 172 ]
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WP1/2

Informacion Inicial

Obtencion y revision de informes de caracter comercial y financiero disponibles sobre la empresa,
tanto gratuitos como onerosos (empresas de informes comerciales, etc.),
Obtencion y revision de la web de la propia empresa u otras del grupo.

Obtencion y revision las noticias publicadas sobre la empresa: prensa, Internet, etc.,

TAREA FECHA | REF. RESP. | REV.
Revision de informes de caracter comercial y financiero Doc xx

disponibles sobre la empresa.

Revision de la web de la propia empresa u otras del grupo. Doc xx

Revision las noticias publicadas sobre la empresa: prensa, Doc xx

Internet, etc.,

TRABAJO REALIZADO

COMENTARIOS

CONCLUSIONES
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{ ™ J



RECISTRO DE AUDITORES
JUDICIALES ¥ FORENSES

I lJ\ Cuaderno practico n? 2
Planes de viabilidad

WP 1/3

Informacion Inicial

Obtencion y revision las referencias disponibles sobre sus principales competidores,
Obtencion y revisién normativa que afecta a su actividad,

Obtencion y revision los datos sectoriales que se pueden obtener de organismos publicos o de
organizaciones empresariales.

TAREA FECHA | REF. RESP. | REV.
Revision las referencias disponibles sobre sus principales Doc xx
competidores,
Revision de los datos sectoriales que se pueden obtener de Doc xx
organismos publicos o de organizaciones empresariales.
Revision de la normativa que afecta a su actividad, Doc xx
TRABAJO REALIZADO
COMENTARIOS
CONCLUSIONES
( 174 ]
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WP Sumaria-2
Informacion Adicional (ACEPTACION DEL CLIENTE)

TAREA FECHA | REF. RESP. | REV.
Conocimiento acerca de carencias o disfunciones graves del WP 211

cliente.

Conocimiento sobre elementos organizativos esenciales del WP

cliente 2/2

Grado de adecuacion de la organizacion del profesional al WP

cliente 2/3

Obtencion y revision de la informacion disponible, y la WP

experiencia con la empresa, por parte de otros miembros de la 2/3

organizacion del profesional o de partes significativas
relacionadas con la peticionaria (accionistas, direccion, otras
sociedades del grupo, etc.),

TRABAJO REALIZADO

COMENTARIOS

CONCLUSIONES
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WP 211

Informacion Adicional

Conocimiento acerca de carencias o disfunciones graves del cliente.

TAREA FECHA | REF. o | RESP. | REV.
TICK
MARK
realizacion de actividades ilegales, Doc xx
equipo de direccion inadecuado Doc xx
carencias graves en el sistema de control general de la Doc xx
empresa.
TRABAJO REALIZADO
COMENTARIOS
CONCLUSIONES
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WP 2/2

Informacion Adicional

Conocimiento sobre elementos organizativos esenciales del cliente

TAREA FECHA | REF. o | RESP. | REV.
TICK
MARK

estado y grado de saturacion de las instalaciones, Doc xx

Estado y grado de saturacion de la maquinaria productiva Doc xx

orden interno de la empresa, Doc xx

grado de actividad actual,
estado de &nimo de los trabajadores,

aspectos de gestion, de estructura de la organizacion,
el area comercial y de recursos humanas,
caracteristicas de los sistemas de informacidn.

los servicios externalizados y el alcance de los que prestan los
asesores de la empresa

TRABAJO REALIZADO

COMENTARIOS

CONCLUSIONES
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Informacion Adicional

Cuaderno practico n? 2

Planes de viabilidad

Grado de adecuacion de la organizacion del profesional al cliente

Obtencion y revision de la informacion disponible, y la experiencia con la empresa, por parte de
otros miembros de la organizacion del profesional o de partes significativas relacionadas con la
peticionaria (accionistas, direccion, otras sociedades del grupo, etc.),

TAREA

FECHA

REF. 0
TICK
MARK

RESP.

REV.

¢;La empresa mantiene otras relaciones y/o vinculaciones que
pueden incidir en la autonomia del profesional?

¢;Hay algun sector en el que opera en el que no resulta posible
aplicar los conocimientos o la expertise profesional?

¢;La magnitud de la empresa o del encargo, es tal que no
permite aplicar la capacidad del profesional en horas de
trabajo?

Si ha existido experiencia anterior con la empresa, por parte
de otros miembros de la organizacion del profesional o de
partes significativas relacionadas con la peticionaria
(accionistas, direccion, otras sociedades del grupo, etc.), ;se
deducen dificultades insalvables o conflictos de interés?

TRABAJO REALIZADO

COMENTARIOS

CONCLUSIONES
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MEMORANDUM 12 REUNION CON EL CLIENTE

DATOS ESENCIALES
Fecha
Lugar

Asistentes

SOLICITUD DE INFORMACION ADICIONAL AL CLIENTE

INFORMACION AL CLIENTE ACERCA DE:

o el alcance del trabajo,

o en queé consiste un informe de PV,

o en que las tareas de negociacion,

. cuales son las responsabilidades de cada una de las partes,

. cual es la forma como se debe producir el intercambio de informacion,

o la composicion del equipo que asume el encargo profesional y la del de la empresa

gue se constituye como interlocutor,
o la forma que se minuta el trabajo,

( ]
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INFORME DE ACEPTACION DEL CLIENTE

DATOS ESENCIALES
o datos del cliente y una descripcion de su negocio.
o la experiencia previa o conocimiento del cliente por parte de otros miembros del

entorno profesional del titulado, entre otros: tipo de trabajos, dificultad técnica,
honorarios y su cobro,

o el origen del contacto,

o una explicacion del tipo y del alcance de trabajo por realizar, asi como de los
informes para emitir y sus correspondientes fechas,

o descripcion de las expectativas del cliente y de la capacidad del profesional para
satisfacerlas,

. la situacion financiera y, basicamente, la reputacion de la empresa en el sector,

o antecedentes de sus accionistas y directivos,

. los conflictos de intereses entre el cliente potencial y el profesional / la sociedad de
servicios y/o entre el cliente potencial y otros clientes del profesional /sociedad de
servicios,

. problemas que comprometen la independencia del profesional,

o los factores relevantes de riesgo de aceptacion del cliente (sector en el que actua,

situacion financiera, accionistas y directivos, relaciones con otros asesores,
existencia de demandas inusuales en tribunales, inspecciones en curso,
trascendencia publica - por ej. empresas reguladas o cotizadas - etc.).

o la identificacion de los miembros clave del equipo asignados al encargo y de la
suficiencia y disponibilidad de recursos para llevarlo a cabo,

o la justificacion de la capacitacion técnica y suficiencia y experiencia del equipo
profesional asignado,

o la especificacion de los honorarios y costes previstos para el proyecto y de las
fechas en que se realiza el trabajo,

o la confirmacion de que existe una aceptacion o reevaluacion reciente del cliente,

o la definicion de posibles conflictos de interés y, en su caso, si pueden ser

gestionados razonablemente (por gj. la prestacion de otros servicios incompatibles
tanto al propio cliente como a clientes competidores),

o lalegislacion y otras requlaciones que afectan al cliente 0 a su actividad y al encargo
en particular.
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Modelo de carta de encargo.

(En impreso del despacho / firma del profesional independiente)

Lugar, en de del 20~

Nombre y direccion de EMPRESA, S.A.

A la atencion del administrador o presidente del Consejo de Administracion

Estimados senores,

Segun lo convenido con ustedes, me complace remitirle la propuesta de servicios profesionales que
desarrollaria FIRMA/PROFESIONAL (en adelante el consultor) para realizar un informe especial, mediante
procedimientos acordados, con el fin de diagnosticar respecto de la situacién econdmico-financiera y,
en general, del negocio de EMPRESA, S.A. (en adelante la sociedad), de preparar el Plan de Viabilidad ( en
adelante PV) y, en su caso, de asesorar en su negociacion e implantacion.

1. Alcance del trabajo

La prestacion de los servicios que realizar se estructura, en cuanto a la definicion y aplicacion del PV,
en los siguientes aspectos:

« diagnosis inicial,

- andlisis y confeccion del PV,

« confeccion de la propuesta de acuerdo que permita la continuidad de los negocios
basada en el PV,

« planificacion de la negociacion de esta propuesta,

« implantacion de las acciones previstas en el PV.

Estos trabajos se llevan a cabo en tres fases, a saber:

1. Fase preliminar que se concreta en la necesidad de obtener un conocimiento exhaustivo de
la empresa a través del andlisis de la informacidn econémico-financiera disponible y de la
realizacion de entrevistas a personal clave de la organizacion con la finalidad de alcanzar un
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diagndstico previo, cuyo objetivo es comprobar que existen condiciones para la viabilidad
futura de la sociedad o de alguna de sus unidades estratégicas de negocio.

La fase preliminar tiene una duracion prevista de - - - semanas.

1. Fase de estudio y elabhoracion del PV que se inicia sdlo en el caso de que el diagndstico
previo sea positivo y que finaliza con la emision de un informe de PV y una propuesta de
acuerdo con los agentes estratégicos, enmarcada (si procede) en un Plan de Reestructuracion,
en el que se hace patente la opinion técnica del consultor sobre las condiciones que se deben
dar para que se alcance la viabilidad empresarial.

En este Plan se explicitan las hipotesis sobre las que se construyen los estados financieros
previsionales (balances, cuentas de pérdidas y ganancias y los estados de tesoreria) y se
elaboran éstos con un alcance de - anos o ejercicios. También se exponen las acciones a
llevar a cabo, con expresion de su coste de aplicacion y de los beneficios que se espera
obtener, asi como de los sacrificios que se debe solicitar a los diversos agentes implicados
en el PV y que determinan el Plan de Negociacion. Adicionalmente se informa sobre las
debilidades significativas que, en su caso, se han identificado y que pueden afectar al
desarrollo futuro del PV.

El plazo previsto para el estudio y elaboracidn del PV es de - - - semanas, a contar desde la finalizacion
de la fase preliminar.

1. Fase de negociacion y cierre de la operacion. Cuando esté suficientemente avanzada la
fase de estudio se prevé iniciar, en paralelo, las negociaciones oportunas con los agentes
implicados con el fin de conseguir que se adopten las acciones previstas en el PV. El consultor
junto con la sociedad debe:

a) determinar el orden de las negociaciones con los acreedores y proveedoresy  otros
agentes como trabajadores, administraciones pablicas, clientes, asesores externas, etc.

b) definir la composicion del equipo negociador,

¢) sequir, supervisar la negociacion (y, en su caso, participar activamente)y

d) controlar los impactos que tienen en los estados previsionales y en el PV los acuerdos
que se vayan consiguiendo en el proceso de negociacion.
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La fase de negociacion no debe superar un plazo de -~ meses, a contar desde la finalizacion del

1

11

a)

b)

diagnéstico inicial.

Responsabilidades y manifestaciones

Responsabilidades del consultor

Fase de analisis

El consultor realiza el trabajo de acuerdo con las técnicas profesionales habituales. En
consecuencia, con la informacion aportada por la sociedad, y si es necesario mediante
entrevistas selectivas, obtiene conocimiento de la informacion incluida en las cuentas
anuales y otros estados financieros que utiliza, asi como en otros documentos internos que
requiere. Ademas, evalla las hipdtesis sobre las que se obtienen las previsiones y considera
las estimaciones significativas realizadas por los diversos agentes implicados en la
continuidad de la sociedad, desde la propiedad hasta terceros interesados como clientes,
proveedores, etc. Igualmente comprueba, mediante el estudio de documentacion externa
relacionada con el sector, la congruencia de las hipdtesis con las previsiones realizadas por
terceros no vinculados a la empresa.

La opinion técnica del consultor implica un mayor grado de fiabilidad en las previsiones, pero
no incluye la prediccion de sucesos futuros. Por tanto, la elaboracion de un PV no constituye
una garantia absoluta sobre la viabilidad futura de la sociedad, aunque pretende reducir los
riesgos inherentes a la toma de decisiones empresariales.

En la realizacion del trabajo el consultor mantiene siempre una situacion de independencia y
objetividad.

Fase de negociacion

El principal objetivo de esta fase es consequir la aprobacion de una propuesta de acuerdo
con los diversos agentes que permita llevar a cabo el PV propuesto y que sea suficiente en
importe, condiciones y plazos.

En caso de que se contrate los servicios del consultor para representar a la sociedad en el
proceso de negociacion, el trabajo se realiza siempre a partir del establecimiento de unos
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limites previamente pactados con su érgano de administracion; los acuerdos alcanzados son,
por tanto, de obligado cumplimiento también para dicho drgano.

De cada una de las reuniones con los distintos agentes se redactara el acta correspondiente,
en la que figuren los asistentes y la representacion con la que actuan, asi como los principales
acuerdos adoptados.

Los papeles de trabajo elaborados para el analisis y preparacion del PV y en el transcurso de
la negociacion constituyen informacion confidencial propiedad del consultor, que los
mantiene en su poder, de conformidad con la regulacion de la profesion. Asimismo, y de
acuerdo con el deber de secreto profesional, el consultor se compromete a respetar la mas
estricta confidencialidad sobre la informacidn de la sociedad obtenida en el transcurso de la
realizacion del trabajo.

Limitacion de la responsabilidad del consultor

En ningun caso el consultor es responsable por los dafios, costes, gastos o pérdidas debidas a los
bajos resultados o a la pérdida de oportunidades o beneficios, ni tampoco por los dafos, gastos
o pérdidas casuales, indirectas o incidentales, sufridos por la sociedad o por otros beneficiarios
en relacion con los servicios prestados, con independencia de la causa de la pérdida o dano
sufrido por la sociedad, incluida la posible negligencia del consultor, excepcion hecha de la
existencia de fraude, dolo o cualquier otro incumplimiento deliberado de sus obligaciones por
parte del consultor. En estos Gltimos casos el consultor responde hasta un importe maximo
equivalente a - € (0 el importe equivalente al - % de los honorarios devengados sequn se fija en
el apartado 3 de esta carta de encargo).

El consultor no es responsable de los resultados de las decisiones tomadas por la sociedad,
basandose en los servicios prestados, o por acciones u omisiones fraudulentas o ilegales
cometidas por la sociedad o por el incumplimiento de sus obligaciones en relacion al encargo.
Por ello, la sociedad mantiene indemne al consultor respecto de toda clase de reclamacion que le
puede formular cualquier tercero (por gj.: el personal, los clientes, los acreedores, etc.)

Las estipulaciones del presente apartado 2.1.c) son aplicables cualquiera que sea la forma y el
origen de la reclamacion formulada al consultor y, sin embargo, frente a cualquier eventual
estipulacion en contra contenida en cualquier contrato o acuerdo de cualquier otro tipo.
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1. Responsabilidades y manifestaciones de la sociedad cliente y de sus socios y administradores.

Son de responsabilidad exclusiva de la sociedad la gestion y direccion de sus negocios e intereses
propios, asi coma la delimitacion de la influencia que se otorga al trabajo, al asesoramiento, al consejo
y a las recomendaciones del consultor en la toma de decisiones, asi como los resultados de su
implementacidn. Es responsabilidad de los administradores de la sociedad mantener un clima de
confianza suficiente en el proyecto empresarial que permita alcanzar los acuerdos necesarios en la
fase de negociacion.

Es, en general, responsabilidad de la sociedad y, en particular, de sus administradores y directivos la
entrega al consultor de todos los documentos que los solicite durante el proceso de analisis, de manera
que disponga de una informacion completa y que refleje de forma veraz y fidedigna la situacion de las
operaciones de la sociedad a las que se refiere. En caso de que la documentacion solicitada no exista
0 sea poco fiable, la sociedad debe indicarlo al consultor. Con el fin de facilitar una comunicacién mas
efectiva, la sociedad designa entre su personal a las personas a las que el consultor dirige las consultas
necesarias para completar su trabajo.

2. Honorarios y facturacion

Los honorarios por los servicios descritos se fijan en funcion del tiempo empleado en la realizacion del
trabajo. Los honorarios corresponden, para cada una de las fases antes descritas, a las cantidades
siguientes:

« Fase preliminar: - €

« Fase de estudio y confeccion del PV: - €

« Fase de negociacion: se establecen unos honorarios fijos de - €, mas una retribucion
variable equivalente al % sobre --------------------- determinar las variables objetivo
adecuadas para alcanzar.

Estos importes incluyen / no incluyen los pagos correspondientes a dietas, desplazamientos y gastos
varios que el consultor asume por cuenta de la sociedad en forma de gastos anticipos por cuenta ajena,
que no seran / seran repercutidos adicionalmente. El importe facturado por cualquier concepto se
incrementa con el del IVA y otros impuestos que son aplicables de acuerdo con la legislacion vigente
en el momento.
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La facturacion de los importes antes mencionados se realizara de la manera siguiente:

- - £ a la aceptacion de la carta de encargo, en concepto de provision de fondos. El consultor
minuta el resto acordado para la fase preliminar a la presentacion del diagnéstico.

- - € al inicio de la fase de analisis y confeccion del PV, en concepto de provision de fondos. El
consultor minuta la realizacion del PV una vez presentado el Plan, momento en el que

percibe el resto de los honorarios fijos acordados, es decir - €.

- finalmente, y a medida que se alcanzan los acuerdos previstos en el PV mediante el
negociacion, el consultor emite, si por caso, las facturas correspondientes a la
retribucion variable de la fase c).

« todas las facturas incorporan el VA y los gastos y gastos anticipos por conde ajeno
correspondientes.

En cuanto al plazo y forma de pago de las minutas anteriores se esta a lo que se regula expresamente
en cada una de ellas.

1. Confidencialidad y proteccion de datos

El consultor mantiene estrictamente confidencial toda la documentacion e informacion que recibe de
la otra parte o de sus asesores, en relacion con el encargo, salvo que las partes autoricen su revelacion
0 que se trate de informacion conocida legitimamente por otras vias de caracter pablico o en caso de
que la revelacion de esta informacion resulte de una obligacion legal o sea requerida o solicitada por
cualquier autoridad espanola o extranjera que esta legitimada. En ambos supuestos puede revelarse
esta informacion, con preaviso a la parte afectada.

El consultor adopta todas las medidas que sean razonables y que considere convenientes con el fin de
asegurar que toda la informacion confidencial, facilitada por la sociedad en relacion con el encargo, no
sea utilizada por el consultor para otras finalidades contrarias a los intereses de la sociedad cliente.

Durante la ejecucion del encargo, el consultor puede tener acceso a documentacion en la que figuran
datos personales de la sociedad que se estiman necesarios para la prestacion de los servicios
profesionales, a los que se refiere la carta de encargo. Los datos a los que el consultor tiene acceso
pueden ser tratados de forma automatizada en la medida en que es necesario para la prestacion de los
servicios, por lo que se aplica en cada caso las medidas de seguridad que corresponden segun la
legislacion vigente. La sociedad autoriza al consultor a subcontratar, por la cuenta de la sociedad,
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cualquier proveedor que sea necesario para la prestacion de los servicios derivados del procesamiento
de los datos mencionados en este parrafo.

El consultor se reserva el derecho a hacer puablico su papel como asesor de la sociedad en esta
operacion, aun concluida ésta. En ningan caso este derecho capacita al consultor para hacer publicos
detalles de los términos y condiciones finales del PV, excepto autorizacion expresa de la sociedad.

1. Aceptacion

En caso de conformidad con los términos aqui expuestos, le agradezco que devuelva debidamente
firmada la copia de esta carta de encargo que se adjunta.

Por el consultor Por la sociedad cliente
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WP Sumaria-3

Planificacion del Trabajo

TAREA FECHA | REF. RESP. | REV.
Determinacion de Areasy Riesgos WP 3/
Fijacion del equipo interno WP
312
Contratacion de trabajos externos WP
3/3
Etapas y Calendario WP
314
TRABAJO REALIZADO
COMENTARIOS
CONCLUSIONES
[ s )
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WP 3N

Planificacion del Trabajo.

Cuaderno practicon%2
Planes de viabilidad

Determinacion de Areas y Secciones

TAREAS QUE REALIZAR

lectura de revistas, articulos, informacion sobre el sector y la empresa,
entrevistas a directivos

entrevistas a stackeholders

Test DAFO

analitica de balances y PyG

obtencién de ratios y KPI.

planteamiento de ajustes valorativos,

determinar variables exdgenas relevantes y relaciones internas entre ellas.
determinar variables objetivo relevantes

determinar variables instrumentales relevantes

determinar relaciones entre variables relevantes

Establecer hipdtesis sobre variables relevantes

Fijar escenarios mas probables

Elaboracién de los EEFFPP

andlisis de sensibilidad y test de errores.

Analisis de las acciones y posibilidad de aplicacion
Modificacion de las hipétesis afectadas por las acciones

analisis de la eficacia de las acciones
estratificacion de los agentes,
dificultad de aplicar sacrificios,
posibilidad de contrapartidas,

orden en la negociacién,

determinacion del equipo negociador,
preparacion de las propuestas a cada agente y de planes alternativos.

Revision de los EEFFPP a la luz de los datos reales
Replanteamiento de objetivos, si procede

TRABAJO REALIZADO

COMENTARIOS

CONCLUSIONES

AREAS DE TRABAJO

obtencion de modelizacion determinacion planificacion negociacion seguimiento
conocimiento, y obtencion de acciones, dela y control.
diagnosis y DAFO de EEFFPP negociacion

responsable  horas responsable noras responsable horas responsable horasresponsablehoras responsable horas
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WP 3/2

Planificacion del Trabajo.

Cuaderno practico n? 2
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Fijacion del equipo interno

Responsabilidades

Director del equipo
Gerente
Senior 1
Senior 2
Junior 1
Junior 2

Junior 3

TRABAJO REALIZADO

COMENTARIOS

CONCLUSIONES

Horas totales
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WP 3/3

Planificacion del Trabajo.

Cuaderno practican%?2
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Contratacion de servicios externos.

Trabajo encargado

Profesional A

Firma B

TRABAJO REALIZADO

COMENTARIOS

CONCLUSIONES

—

191

Horas totales

'
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WP 3/4

Planificacion del Trabajo.
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Calendario ‘
CALENDARIO
seMANA  [1 2 3 Ja s [6 |7 8 [8 [0 11 J12 [13 14 |
TAREAS QUE REALIZAR
lectura de revistas, articulos, informacion sobre el sector y la empresa, X
entrevistas a directivos X
entrevistas a stackeholders X X
Test DAFO X X
analitica de balances y PyG X
obtencidén de ratios y KPI. X
planteamiento de ajustes valorativos, X
determinar variables exdgenas relevantes y relaciones internas entre ellas. X
determinar variables objetivo relevantes X
determinar variables instrumentales relevantes X
determinar relaciones entre variables relevantes X X
Establecer hipdtesis sobre variables relevantes X
Fijar escenarios mas probables X
Elaboracién de los EEFFPP X X X
analisis de sensibilidad y test de errores. X
Andlisis de las acciones y posibilidad de aplicacion X X
Modificacidn de las hipétesis afectadas por las acciones X
andlisis de la eficacia de las acciones X X
estratificacion de los agentes, X
dificultad de aplicar sacrificios, X X
posibilidad de contrapartidas, X X
orden en la negociacion, X
determinacion del equipo negociador, X X
preparacion de las propuestas a cada agente y de planes alternativos. X X X
X

Revision de los EEFFPP a la luz de los datos reales X X
Replanteamiento de objetivos, si procede X

TRABAJO REALIZADO

COMENTARIOS

CONCLUSIONES
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WP Sumaria - 4
DIAGNOSTICO
TAREA FECHA | REF. RESP. | REV.
Solicitud y recogida de informacidn adicional. Contratos WP 4/1
Andlisis de la informacion recogida WP
412
Bateria de Ratios y obtencidn KPI's WP
4/3
Analisis comparativo con resto sector. Percentiles en WP
magnitudes bésicas 4/3
Elaboracion del “Informe Diagnéstico” WP
Llh
Primera proposicion de Acciones. Urgencias y Acciones a corto WP
plazo. 4/5
TRABAJO REALIZADO
COMENTARIOS
CONCLUSIONES

r1931
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WP 411

Diagnastico

Solicitud y recogida de informacion adicional. Contratos.

TAREA FECHA | FECHA | RESP. | REV.
SOLIC. | RECEP.

Contratos de arrendamientos, renting, licencias, royalties, etc Doc xx

Contratos laborales tipo y contratos de alta direccion Doc xx

Contratos de suministros recibidos Doc xx

Contratos de obligacion de suministrar
Contratos con profesionales.

Concesiones obtenidas

Contratos de préstamos y créditos recibidos
Avales concedidos

Contratos de préstamos y créditos cedidos
Avales recibidos

Otros contratos relevantes

TRABAJO REALIZADO

COMENTARIOS

CONCLUSIONES

[ 10 )
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WP 4/2

Diagnastico

Andlisis de la informacion recogida

TAREA FECHA | FECHA | RESP. | REV.
SOLIC. | RECEP.

Analisis de Balances de Situacion. (N - 24 meses); (N - 12 meses); Doc xx

(N - 6 meses): (N)

Andlisis de Pérdidas y Ganacias. (N - 24 meses); (N - 12 meses); Doc xx

(N - 6 meses): (N)

Andlisis de Estados de Flujos de Efectivo. (N - 24 meses); Doc xx

(N -12 meses}; (N - 6 meses); (N)

TRABAJO REALIZADO

COMENTARIOS

CONCLUSIONES

r1951
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WP 4/3
Diagnastico
Bateria de ratios y obtencion de KPI's. Analisis comparativo con resto sector. Percentiles en
magnitudes basicas. Causas no cuantificables.
TAREA FECHA | FECHA | RESP. | REV.
SOLIC. | RECEP.
Elaboracion bateria de ratios esenciales Doc xx
Fijacion de los KPI de la empresa Doc xx
Contraste percentiles de ratios con los promedios del sector. Doc xx
Descripcion de causas no cuantificables. Doc
4/3.xx
TRABAJO REALIZADO
COMENTARIOS
CONCLUSIONES
( 196 ]
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Doc 4/3.xx

Diagndstico

‘ Causas no cuantificables.

Check list de aspectos no cuantificables que deben ser tenidos en cuenta.

Identificacion de situaciones de deterioro:

o pérdida continuada de la rentabilidad,

. disminucion de la participacion en el mercado (o una reduccion relevante),

o merma en la capacidad de influencia en el cliente,

. aumento del peso del factor precio en las decisiones del cliente,

o pérdida de motivacion del equipo; disparidades y salida de elementos clave,

o disminucion de la productividad,

o ampliacion del periodo de cobro y crecimiento de morosos e impagados,

o tensiones financieras crecientes y deterioro de la estructura del pasivo,

o dificultades de obtencion de nuevas fuentes de financiacion y de renovacion de las
actuales,

o incapacidad de adaptacion a los cambios y nuevas realidades,

[ ]

Revisidn de los factores claves internos:

e capacitacion e integracion de los puestos clave,

e existencia / adecuacion de una organizacion idonea,

e procedimientos para garantizar el enfoque y la actuacion
o disposicion de los medios idoneos,

e aplicacion de vias para aumentar la eficiencia y la eficacia,
e habilidad para reinventar y regenerar estrategias nuevas,
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Revision de los factores claves externos:

e adaptarse rapidamente a los cambios del entorno: anticipacion,

o aprender del pasado para reinventar el futuro,

e poner toda la organizacion al servicio de la actividad comercial (el cliente)
e disponer de organizaciones simples y flexibles (orientacion a resultados)
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Doc 4/3.xx

Diagndstico

Bateria de ratios  segun ponencia de Juan Carlos Robles. feb 2022

1. Ratios de liquidez
e Liquidez general
Prueba 4cida
Prueba defensiva
indice de tesoreria
e Evolucion del Fondo de Maniobra
2. Ratios de Gestion o Actividad
e  Periodo medio de cobro
o Periodo medio de pago
e Rotacion de inventarios
o Rotacidn de caja y bancos
e Rotacion de activos totales
e Rotacion de activo fijo.
3. Ratios de Endeudamiento o Apalancamiento
o Corto plazo
e largo plazo
4, Ratios de Rentabilidad
o Rentabilidad de la empresa.
Rentabilidad del capital.
Rentabilidad del capital propio.
Rentabilidad de las ventas.
5. Ratios de Disponibilidad
6. Ratios de Solvencia
7. Modelos de Prediccion de la Insolvencia
e 7-Score de Altman
e 7Amat(2016)
e Termometro de Kannitz
e Modelo Credit-Men

r1991
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INFORME DE DIAGNOSTICO
DATOS ESENCIALES
o datos del cliente y una descripcion de su negocio.
o Informacion sobre los datos contables de la propia empresa revisados
o Informacian sobre la informacion de la empresa elaborada por terceros (axesor, etc)
. Informacidn revisada sobre las caracteristicas y situacion del sector, con especial
énfasis en las dificultades sobrevenidas.
. Resumen de las entrevistas y de las opiniones de las personas de la organizacion
acerca de la causa de las dificultades.
o Resumen de las entrevistas y de las opiniones de las personas externas acerca de
la causa de las dificultades. (Asesores, clientes, proveedores, bancarios)
o descripcion de las pruebas realizadas con expresion de los indicadores y ratios mas
relevantes, con caracter de analsis dindmico para un periodo no inferior a dos afos.
o Descripcion de las pruebas realizadas en andlisis cross-section con los principales
indicadores obtenidos del resto de empresas del sector.
. la situacion financiera y, basicamente, la reputacion de la empresa en el sector,
. Resumen de las causas de la situacion actual y de la velocidad a la que se han
deteriorados los indicadores relevantes.
o Descripcion de los principales conflictos detectados entre el conjunto de

stakeholders (socios, miembros del érgano de administracion, Direccion, resto de
recursos Humanos, Proveedores, Clientes, Bancos, Asesores, etc.).

o Separacion de los problemas atendiendo a causas organizativas, de produccion,
financieras, de concepcidn el producto, de adaptacion a los cambios en el mercado,
en la legislacion, en otros factores...

. la identificacion de las propuestas de acciones necesarias para solucionar los
problemas detectados, con expresion el coste y des dificultades esperadas para su
aplicacion.
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WP 4/5

Diagnastico

Primera proposicion de Acciones. Urgencias y Acciones a corto plazo.

TAREA FECHA | FECHA | RESP. | REV.
SOLIC. | RECEP.

Acciones ya emprendidas. Analisis de sus efectos y éxito de su Doc xx

aplicacion.

Acciones urgentes. Descripcion Calendario y Responsables de Doc xx

su aplicacion

Acciones a Corto plazo. (de uno a 6 meses). Descripcion Doc xx

Calendario y Responsables de su aplicacién

TRABAJO REALIZADO

COMENTARIOS

CONCLUSIONES

[ )
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WP Sumaria-5
ANALISIS DAFO

TAREA FECHA | REF. RESP. | REV.
Confeccion del cuestionario DAFO
Seleccion de las personas que deben responder al cuestionario Doc xx

TRABAJO REALIZADO

COMENTARIOS

CONCLUSIONES

[ 202 )
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Doc 5/1xx

Analisis DAFO

Cuestionario

CUESTIONARIO DAFO

ANALISIS DEL SECTOR
ENTORNO GENERAL

DEFINICION DEL PRODUCTO

Grado de necesidad del producto final
Grado de crecimiento de la demanda
Nimero de productos sustitutos
Grado de sustituibilidad en el tiempo
Grado de ecologismo en la produccion
Imagen general del consumo

ENTORNO POLITICO-SOCIAL

Interés de los politicos en el sector

Grado de dependencia de proteccion aduanera

Grado de dependencia de ayudas al comercio interior
Grado de dependencia de ayudas financieras

Grado de dependencia de ideologia de los politicos

ENTORNO ECONOMICO MACRO

Importancia de los efectos ante cambios del tipo de interés
Importancia de los efectos ante cambios de tipo de cambio
Importancia de los efectos ante crisis de demanda general
Importancia de los efectos ante la inflacion

Importancia de los efectos ante politicas salariales
Importancia de los efectos ante apertura a la inmigracion

ENTORNO TECNOLOGICO
Grado de investigacion y desarrollo
Porcentaje de la tecnologia en el coste del producto
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ENTORNO DE GRUPOS DE INTERES

Numero de transmisiones de empresas en Gltimos 2 anos
Numero de absorciones, fusiones en Gltimos 2 anos
Nimero de cierres en Gltimos 2 anos

ENTORNO FINANCIERO

Disponibilidad de pdliza de crédito
Disponibilidad de descuento bancario
Disponibilidad de sistemas de factoring.

ENTORNO COMPETITIVO

COMPETIDORES

Alcance territorial de la competencia
Dimension de los canales de distribucion
Grado de rivalidad en precio

Grado de rivalidad en calidad

Grado de rivalidad en servicios adicionales
Grado de rivalidad en publicidad

Grado de rivalidad en garantias

Grado de rivalidad en imagen

Nimero de competidores

Igualdad de fuerza entre competidores
Lentitud en el crecimiento del sector
Porcentaje de costes fijos

Porcentaje de costes de almacenamiento
Grado de diferenciacion del producto
Grado de indivisibilidades en la produccion
Grado de interés estratégico

Grado de barreras a la salida

CLIENTES

Poder de negociacion de los clientes

Grado de organizacion de los clientes

Grado en que el producto incorpora coste al cliente
Grado de diferenciacion del producto

Coste de cambio de proveedor

Margen que obtiene el cliente
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Posibilidad de integracion vertical del cliente

Grado de informacion del cliente sobre la produccion

Importancia del producto en la calidad del producto del cliente
Lealtad de los clientes

PROVEEDORES (DE HORAS DE CONSULTOR)

Poder de negociacion de los proveedores

Grado de organizacion de los proveedores

Grado de concentracion de los proveedores

Existencia de productos sustitutos

Importancia del sector en el sector de los proveedores
Grado de diferenciacion de producto de los proveedores
Coste de cambio de proveedor

Posibilidad de integracion vertical del proveedor

Grado de escasez del producto

BARRERAS DE ENTRADA

Grado de economias de escala

Grado de indivisibilidades

Diferenciacion del producto

Necesidades de capital fijo

Necesidades de capital circulante

Costos de cambio de proveedor

Coste de acceso a canales de distribucion
Grado de apoyo gubernamental a empresas ya existentes
Grado de integracion vertical

Precio disuasorio del producto final.

BARRERAS DE SALIDA

Grado de durabilidad de los activos

Grado de especializacion de los activos

Costes fijos de finalizar actividad.

Grado de interrelaciones estratégicas con otros sectores
Existencia de barreras emocionales

Existencia de restricciones sociales

Existencia de restricciones politicas.
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ANALISIS DE LA EMPRESA
ENTORNO GENERAL

DEFINICION DEL PRODUCTO
Grado de ecologismo en la produccion (de anodino a peligroso)
Grado de diferenciacion del producto de la empresa

ENTORNO POLITICO-SOCIAL

Interés de los politicos en la empresa (de bajo a alto)

Grado de dependencia de proteccion aduanera

Grado de dependencia de ayudas al comercio interior

Grado de dependencia de ayudas financieras

Grado de dependencia de ideologia de los politicos locales

Grado de integracion de la empresa en la localidad (sponsoriza, es referencia)

ENTORNO ECONOMICO MACRO

Importancia para la empresa de los efectos ante cambios del tipo de interés
Importancia para la empresa de los efectos ante cambios de tipo de cambio
Importancia para la empresa de los efectos ante crisis de demanda general
Importancia para la empresa de los efectos ante la inflacion

Importancia para la empresa de los efectos ante politicas salariales
Importancia para la empresa de los efectos ante apertura a la inmigracion

ENTORNO TECNOLOGICO
Grado de investigacion y desarrollo
Porcentaje de la tecnologia en el coste del producto

ENTORNO DE GRUPOS DE INTERES
Nimero de contactos para compra en Ultimos 2 afios
Naimero de contactos para absorcidn, fusion en dltimos 2 anos.

ENTORNO COMPETITIVO

COMPETIDORES

Alcance territorial de la distribucion

Dimension de los canales de distribucion
Capacidad de la empresa para rivalizar en precio
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Capacidad de la empresa para rivalizar en calidad

Capacidad de la empresa para rivalizar en servicios adicionales
Capacidad de la empresa para rivalizar en publicidad
Capacidad de la empresa para rivalizar en garantias
Capacidad de la empresa para rivalizar en imagen

Velocidad en el crecimiento de la empresa

Porcentaje de costes fijos

Porcentaje de costes de almacenamiento

Grado de diferenciacion del producto

Grado de indivisibilidades en la produccion

Grado de interés estratégico

Grado de barreras a la salida

Cuota de mercado actual de la empresa en %

Nimero de empresas que conforman el 25 percentil del share
Nimero de empresas que conforman el 50 percentil del share

CLIENTES

Poder de negociacion de los clientes

Grado de organizacion de los clientes

Grado en que el producto incorpora coste al cliente

Margen que obtiene el cliente

Posibilidad de integracion vertical del cliente

Lealtad de los clientes

Nimero total de clientes

Numero de clientes que conforman el 25 percentil de las ventas
Numero de clientes que conforman el 50 percentil de las ventas

PROVEEDORES

Poder de negociacion de los proveedores

Grado de organizacion de los proveedores

Grado de concentracion de los proveedores

Existencia de productos sustitutos

Importancia de la empresa en la empresa de los proveedores

Coste de cambio de proveedor

Posibilidad de integracion vertical del proveedor

Existencia de proveedores estratégicos

Nimero de proveedores que conforman el 25 percentil de las compras
Numero de proveedores que conforman el 50 percentil de las compras
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ENTORNO ACCIONARIAL

GRUPO

Grado de participacion del grupo en el capital de la empresa
Grado de dominancia de la empresa respecto del grupo

Grado de dependencia de la empresa respecto del grupo
Grado de competencia entre las empresas del grupo

Grado de integracion vertical entre las empresas del grupo
Nivel de riesgo econdmico de las empresas del grupo

Nivel de riesgo patrimonial de las empresas del grupo

Avales concedidos a empresas del grupo

Avales recibidos de empresas del grupo

Nivel de dividendos anual recibido en tltimos 3 anos

Nivel de dividendos anual esperado en proximos 3 anos

Nivel de dividendos anual entregado en dltimos 3 anos

Nivel de dividendos anual previsto entregar en préximos 3 anos
Nivel de retribucion del socio mayoritario como administrador

VINCULACION

Grado de dominancia de la empresa respecto de las vinculadas
Grado de dependencia de la empresa respecto de las vinculadas
Grado de competencia entre las empresas vinculadas

Grado de integracion vertical entre las empresas vinculadas
Nivel de riesgo econdmico de las empresas vinculadas

Nivel de riesgo patrimonial de las empresas vinculadas

Avales concedidos a empresas vinculadas

Avales recibidos de empresas vinculadas

Nivel de dividendos anual recibido en Gltimos 3 afos

Nivel de dividendos anual esperado en préximos 3 anos

Nivel de dividendos anual entregado en Gltimos 3 afios

Nivel de dividendos anual previsto entregar en préximos 3 anos
Nivel de retribucion del socio mayoritario como administrador

EMPRESA FAMILIAR

N de socios que forman mayoria

Grado de acuerdo en las decisiones tomadas en Junta

Existencia de protocolo familiar.

Grado de implicacion de los socios en la administracion de la empresa
Grado de implicacion de los socios en la gerencia de la empresa
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Grado de implicacion de los sacios en el trabajo en la empresa.

Grado de interés de los minoritarios en sequir en la empresa.

Grado de interés de los descendientes de los socios mayoritarios en sequir en la administracion de la empresa
Grado de interés de los descendientes de los socios mayoritarios en sequir en la gerencia de la empresa
Grado de interés de los descendientes de los socios minoritarios en sequir en la empresa

Grado de seguimiento en caso de ampliaciones de capital

Grado de conflicto en las relaciones personales entre socios

Grado de conflicto en las relaciones personales entre descendientes de socios

Avales concedidos a empresas de la familia

Avales recibidos de empresas de la familia

Nivel de dividendos anual recibido en Gltimos 3 afos

Nivel de dividendos anual esperado en proximos 3 anos

Nivel de dividendos anual entregado en Gltimos 3 afos

Nivel de dividendos anual previsto entregar en préximos 3 anos

Nivel de retribucion del socio mayoritario como administrador

EMPRESA NO FAMILIAR

N2 de socios que forman mayoria

Grado de acuerdo en las decisiones tomadas en Junta

Grado de implicacién de los sacios en la administracion de la empresa
Grado de implicacién de los sacios en la gerencia de la empresa
Grado de implicacion de los sacios en el trabajo en la empresa.
Grado de interés de los minoritarios en seqguir en la empresa.
Grado de seguimiento en caso de ampliaciones de capital
Grado de conflicto en las relaciones personales entre socios
Avales concedidos a empresas de socios mayoritarios

Avales recibidos de empresas de socios mayoritarios

Nivel de dividendos anual recibido en Gltimos 3 anos

Nivel de dividendos anual esperado en proximos 3 anos

Nivel de dividendos anual entregado en Ultimos 3 afos

Nivel de dividendos anual previsto entregar en préximos 3 anos
Nivel de retribucion del socio mayoritario como administrador

TIPOLOGIA DE LOS SOCIOS
Socios financieros
Socios emprendedores
Socios técnicos

Socios profesionales
Socios comerciales
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Socios trabajadores

TIPOLOGIA DE LOS ADMINISTRADORES
Administradores financieros
Administradores emprendedores
Administradores técnicos
Administradores profesionales
Administradores comerciales
Administradores trabajadores

ENTORNO ORGANIZATIVO Y DE DIRECCION

Grado de coherencia del equipo gestor.
indice de rotacion del equipo gestor
Distribucion de las retribuciones

Proporcionalidad entre las retribuciones de los altos cargos y los resultados.
Nivel de entendimiento entre propiedad y 6rgano de administracion
Nivel de entendimiento entre 6rgano de administracion y gerencia

Nivel de entendimiento entre gerencia y directores de areas
Nivel de entendimiento entre directores de areas y jefes
Nivel de entendimiento entre jefes y personal

Nivel de entendimiento entre 6rgano de administracion y auditores

Nivel de entendimiento entre gerencia y asesores externos
indice de conflictividad laboral

indice de absentismo

Reconocimiento al liderazgo del rgano de administracion
Reconocimiento al liderazgo de la gerencia
Reconocimiento al liderazgo de la direccion de areas
Reconocimiento al liderazgo del Comité de Empresa

ENTORNO PATRIMONIAL E INVERSIONES

Nivel de inversiones en nuevos activos productivos
Grado de mantenimiento y mejoras en activos existentes
Nivel de inversiones en marcas, copyrigths, etc.

Grado de 1+D

Nivel de inversiones en inmuebles

Nivel de inversiones en activos financieros

Nivel de "inversiones" en circulante excesivo.

Cuaderno practico n? 2
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Nivel de desinversiones en activos operativos en Ultimos 2 afios

Nivel de desinversiones en activos no operativos en ultimos 2 anos
Grado de acercamiento a los precios de mercado en las desinversiones
Nivel de activos no operativos vendibles

Grado de Rendimiento sobre activos

ENTORNO ECONOMICO

Cuenta de Explotacion estable / erratica en 3 tltimos ejercicios

Nivel de resultados de explotacion en 3 Gltimos ejercicios

Importancia de los consumos en el resultado

Importancia del Personal en el resultado

Importancia de Gastos de estructura en el resultado

Importancia marginal de los consumos en el resultado marginal
Importancia marginal del Personal en el resultado marginal
Importancia marginal de Gastos de estructura en el resultado marginal
Importancia de Ingresos Extraordinarios en el B.A.l.

Importancia de Gastos Extraordinarios en el B.A.l

ENTORNO FINANCIERO

Existencia de director financiero

Politica de cobros y pagos estable /erratica en 3 Gltimos ejercicios
Nimero de cuentas bancarias operativas

Disponibilidad de pdliza de crédito

Disponibilidad de descuento bancario

Disponibilidad de sistemas de factoring.

Importancia de los Gastos financieros en el B.A.I.

Importancia marginal de los Gastos financieros en el B.A.l. marginal
Prevision baja / alza de los tipos de interés

Prevision baja / alza de los tipos de cambio

ENTORNO LABORAL

Grado de ventaja de los salarios en relacion con el Convenio del Sector
Grado de versatilidad de los trabajadores en sus funciones

Grado de mejora en los conocimientos adquiridos en la empresa

Nivel de asistencia a cursos

Nivel de absentismo

Nivel de accidentalidad.

Nivel de participacion en elecciones del Comité de Empresa




RECISTRO DE AUDITORES
JUDICIALES ¥ FORENSES

RJ\ Cuaderno practicon®?2
Planes de viabilidad

Grado de afiliacion a sindicatos

Posibilidades de promocion interna

ENTORNO ESTRATEGICO

Existencia de Plan Estratégico a b anos o mas
Existencia de Unidades Estratégicas de Negocio bien definidas
Posibilidad de que las UEN sobrevivan auténomamente.

ENTORNO CALIDAD

Cumplimiento normas IS0
Grado de controles de calidad intermedios
Grado de controles de calidad finales

ENTORNO IMAGEN Y MARKETING

Existencia de protocolos de uso de la imagen corporativa
Gastos en Publicidad y Propaganda

Gastos de asistencia a ferias

Gastos en diseno grafico para documentos y envases
Gastos en disenio diferenciador del producto

ENTORNO CONTROL Y AUDITORIA

Existencia de controller

Existencia de auditoria interna
Existencia de Auditoria externa

Uso que se da a la Auditoria externa.

ENTORNO COMERCIAL

Nivel de necesidad / lujo del producto 1

Nivel de necesidad / lujo del producto 2

Nivel de precio del producto 5

Nivel de precio del producto 6

Nivel de escasez del producto 5

Nivel de escasez del producto 6

Nivel de estacionalidad del producto 5

Nivel de estacionalidad del producto 6

Ambito espacial de ventas local / global del producto 5
Ambito espacial de ventas local / global del producto 6
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ENTORNO LOGISTICA

Nivel de outsourcing contratado

Grado de compras nacional /exterior

Coste del transporte sobre coste compra

Nivel de precio de las compras en producto 5
Nivel de precio de las compras en producto 6
Nivel de escasez de compras para producto 5
Nivel de escasez de compras para producto 6
Nivel de estacionalidad en compras producto 5
Nivel de estacionalidad en compras producto 6

ENTORNO DE LA PRODUCCION

Tendencia constante / mejora en instalaciones productivas
Tendencia precios bajos / altos en nuevas instalaciones productivas
Tendencia versatilidad / especializacion trabajadores

ENTORNO FISCAL

Existencia de estrategia fiscal para sucesion de empresa.
Existencia de estrategia fiscal para no tributar en patrimanio.
Grado de aprovechamiento de ventajas fiscales en amortizacion
Grado de aprovechamiento de ventajas fiscales en exportacion
Grado de aprovechamiento de ventajas fiscales en formacion
Grado de aprovechamiento de ventajas fiscales en otros aspectos

Cuaderno practicon%2
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I lJ\ Cuaderno practico n? 2
Planes de viabilidad

RECISTRO DE AUDITORES
JUDICIALES ¥ FORENSES

WP Sumaria -6
ELABORACION DEL MEP BASICO

TAREA FECHA | REF. RESP. | REV.
Seleccion de las variables exdgenas relevantes WP 6/1
Seleccion de las variables instrumentales relevantes WP 6/1
Determinacion de la funcién de ventas Doc xx
Determinacion de la funcion de produccion Doc xx
Identificacion de inputs limitativos WP 6/1
Identificacion de limites en las variables relevantes WP 6/1
Elaboracion del MEP WP
6/2

Obtencidn de los EEFFPP Doc xx

TRABAJO REALIZADO

COMENTARIOS

CONCLUSIONES

( 24 ]
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WP 6/1

Elaboracion del MEP bésico

Seleccion de las variables exdgenas relevantes
Seleccion de las variables instrumentales relevantes
Identificacion de inputs limitativos

Identificacidn de limites en las variables relevantes

RELEVANCIA CARACTER

VARIABLES ALTA MEDIA | BAJA EXOGENA | INSTRUM
ENTAL

VARIABLES MACRO Y FISCALES

INFLACION ANUAL PREVISTA
EURIBOR PREVISTO

TIPO IMP. SOC.
PERIODO LIQ. IVA e IRPF (10 3)
MES DE DEVOLUCION DEL IVA DEUDOR

¢ TIENE DERECHO A RECUPERAR IVA AL
MES SIGUIENTE?

IMPUESTOS DIFERIDOS PREVISTOS

[VA REPERC. VENTAS
[VA SOPORT. COMPRAS
IVA SOPORT. ETT's

[VA REPERC. OTROS INGR.
[VA SOPORT. GASTOS

RET. S/ALOUILERES
RET. S/PROFES.
RET. S/DIVIDENDOS
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RET. SOPORT S/ING.FINAN

RET. SOPORT S/ARREND.

FINANCIACION A CORTO PLAZO

LIMITE POLIZAS

LIMITE DESCUENTO BANCARIO

PLAZO DE COBROS DE LAS VENTAS

PLAZO DE PAGOS DE LOS GASTOS DE LA
VENTA

PLAZO DE PAGO DE COMPRAS Y
SUMINISTROS

NORMA DE TESORERIA

Dias stock producto acabado

Dias stock materia prima

Dias stock prod. Incorporado.

DURACION PROCESO DE PRODUCCION

FUNCION DE PRODUCCION

RELACION COSTE INPUT / COSTE
OUTPUT

MATERIAS PRIMAS

PRODUCTOS INCORPORADOS

TRABAJOS DE TERCERGS

SUMINISTROS DIRECTOS VARIABLES

PERSONAL DIRECTO

AMORTITZACION DIRECTA

EVOLUCION PREVISTA PRECIOS COMPRA

MATERIAS PRIMAS

PRODUCTOS INCORPORADOS
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TRABAJOS DE TERCEROS

SUMINISTROS DIRECTOS

RECURSOS HUMANOS

EVOLUCION PREVISTA SALARIOS

SEGURIDAD SOCIAL CUOTA EMPRESA

SEGURIDAD SOCIAL CUOTA OBRERA

TOPE SALARIAL EN COTIZACION A LA S.S.

TABLA RETENCIONES IRPF

PAGAS EXTRAORDINARIAS

MESES CON PAGA EXTRA

% DE LA PAGA EXTRA S/ SALARIO
NORMAL

HORAS DISPONIBLES POR TRABAJADOR

HORAS ANUALES DISPONIBLES

ABSENTISMO

VACACIONES

ANTIGUEDAD MEDIA TRABAJADORES

FUNCION DE VENTAS

INERCIA

ACCIONES EMPRESARIALES

EQUIPO COMERCIAL

DESARROLLO PRODUCTO (I+D+i))

SERVICIO POST -VENTA

MARKETING

VARIABLES EXOGENAS
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DEMANDA AGREGADA (PIB)

MADURACION PRODUCTO

VARIABLES MIXTAS

PICOS -VALLES

FORTALEZAS - DEBILIDADES

ESTIMACION ELASTICIDAD PRECIO DE LA
DEMANDA

ESTACIONALIDAD VENTAS por mes

EVOLUCION PREVISTA PRECIOS VENTA

VENTAS EXPORTACION 0
INTRACOMUNIT.

GASTOS EXTERNOS VARIABLES DE
VENTA

NUMERO DE COMISIONISTAS EXTERNOS

COMISION COMISIONISTAS EXTERNOS

COMISION COMERCIALES INTERNOS

SERV. BANCARIOS + VISA

TRANSPORTE VENTAS + OTROS

SEGUROS IMPAGADOS

ATRASO DE PAGOS DE LAS COMPRAS
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DISPONIBILIDAD COMPRAS M.P. por
mes
DECISION DE COMPRA M.P.

CAMBIO DE CALCULO DE COMPRAS

ESTACIONALIDAD EN LAS FACTURAS DE GASTOS GENERALES Y DE
ESTRUCTURA

TRABAJO REALIZADO

COMENTARIOS

CONCLUSIONES
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WP 6/2

Elaboracion del MEP bésico
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Elaboracion del MEP. Efectos de las variables.

RELACION
CON

COMPROBACIO
N

VARIABLES

VENTAS

COSTE
DIREC
TO

COSTE
INDIRE
CTO

GASTOS
ESTRUC
TURA

GASTO
FINAN
CIERO

EXTRA
ORDINA
RIOS

SI. NO. N/A

VARIABLES MACRO Y
FISCALES

INFLACION ANUAL PREVISTA

EURIBOR PREVISTO

TIPO IMP. SOC.

4 |PERIODO LIQ. IVAe IRPF (10

3)

MES DE DEVOLUCION DEL
IVA DEUDOR

¢TIENE DERECHO A
RECUPERAR IVA AL MES
SIGUIENTE?

IMPUESTOS DIFERIDOS
PREVISTOS

8 |IVA REPERC. VENTAS

9 |IVA'SOPORT. COMPRAS

10

IVA SOPORT. ETT's

1

=

IVA REPERC. OTROS INGR.

12

IVA SOPORT. GASTOS

13

RET. S/ALQUILERES

(
[ 20

)|
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14

RET. S/PROFES.

15

RET. S/DIVIDENDOS

16

RET. SOPORT S/ING.FINAN

17

RET. SOPORT S/ARREND.

FINANCIACION A CORTO
PLAZO

18

LIMITE POLIZAS

19

LIMITE DESCUENTO
BANCARIO

PLAZO DE COBROS DE LAS
VENTAS

PLAZO DE PAGOS DE LOS
GASTOS DE LA VENTA

PLAZO DE PAGO DE COMPRAS
Y SUMINISTROS

NORMA DE TESORERIA

Dias stock producto
acabado

Dias stock materia prima

DN COIT NN INNINNDND

Dias stock prod.
Incorporado.

N

DURACION PROCESO DE
PRODUCCION

FUNCION DE PRODUCCION

RELACION COSTE INPUT /
COSTE OUTPUT

WO N (oo N

MATERIAS PRIMAS

(
[ @
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3 |PRODUCTOS INCORPORADOS

o

[SX]
_

TRABAJOS DE TERCEROS

SUMINISTROS DIRECTOS
VARIABLES
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MESES CON PAGA EXTRA
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ANTIGUEDAD MEDIA
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FUNCION DE VENTAS
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MARKETING
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VARIABLES MIXTAS
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PERIODO MEDIO DE PAGO DE
LAS COMPRAS

DISPONIBILIDAD COMPRAS
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DECISION DE COMPRA M.P.

ESTACIONALIDAD EN LAS FACTURAS DE GASTOS

GENERALES Y DE ESTRUCTURA
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Elaboracion MEP basico

Funcion de ventas

INERCIA

ACCIONES
EMPRESARIALES
EQUIPO
COMERCIAL
DESARROLLO PRODUCTO
(I+D+i)
SERVICIO POST
-VENTA

MARKETING

VARIABLES
EXOGENAS

DEMANDA AGREGADA
(PIB)

MADURACION PRODUCTO

VARIABLES MIXTAS
PICOS -VALLES
FORTALEZAS -
DEBILIDADES
ESTIMACION ELASTICIDAD PRECIO
DE LA DEMANDA

MODIFICA EFECTO SOBRE VENTAS DURACION
CION ANO SIGUIENTE EFECTO
N/A 80% PERMANENTE
10% 5% PERMANENTE
N/A
10% 3% PERMANENTE
10% 2% 24 MESES
10% 8% 36 MESES
N/A
Sl 15% 12 MESES
NO
10% -1% PERMANENTE
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FUNCION DE PRODUCCION
RELACION COSTE INPUT / PRECIO VENTA (A PRECIOS CONSTANTES)
(ejemplo)

ACTUAL MES 18
MATERIAS PRIMAS 12% 10% disminucion de mermas por aplicacion nueva linea de maquinaria:
PRODUCTOS INCORPORADOS 5% 6%
TRABAJOS DE TERCEROS 4% 4%
SUMINISTROS DIRECTOS VARIABLES 7% 7%
PERSONAL DIRECTO 36% 30% Sustitucion trabajo manual por procesos automatizados
AMORTITZACION DIRECTA 12% 15% Inversion en nueva linea de maquinaria
MARGEN PRODUCCION 24% 28%
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WP Sumaria-7

ACCIONES PROPUESTAS Y ELABORACION DEL MEP VIABLE

TAREA FECHA | REF. RESP. | REV.
Seleccion de las ACCIONES PROPUESTAS

Modificacion de las variables instrumentales relevantes
Modificacion de limites

Elaboracion del MEP viable

Obtencion de los EEFFPP bajo hipétesis de viabilidad

TRABAJO REALIZADO

COMENTARIOS

CONCLUSIONES
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Planificacion de la Negociacion.

TAREA FECHA | REF. RESP. | REV.

TRABAJO REALIZADO

COMENTARIOS

CONCLUSIONES
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