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INFORME SOBRE LA SITUACION ACTUAL DE IMPULSA EL PUERTO
1. ANTECEDENTES

Mediante Decreto 2017/4799, D. Antonio Fernandez Sancho, Teniente de Alcalde
Delegado del Area Econémica del Ayuntamiento de El Puerto de Santa Maria, resuelve
la adjudicacion de los servicios de “Asesoramiento juridico y econdmico-financiero para
el andlisis de la situacién actual y viabilidad de Impulsa y medidas y actuaciones a
adoptar en el seno de la misma” a la entidad MARTINEZ ESCRIBANO ABOGADOS Y
ECONOMISTAS, S.L.P.

El presente informe se emite en beneficio exclusivo del Ayuntamiento de El Puerto de
Santa Maria. Ningun tercero puede utilizar o acceder al informe sin el previo y expreso
consentimiento del Despacho, y siempre de conformidad con los términos que el
Despacho pueda estipular en relacion con dicho tercero. Se autoriza expresamente el
uso y acceso al informe a efectos informativos por el érgano de administracién de
IMPULSA EL PUERTO, S.L.U., no asumiendo ninguna responsabilidad el Despacho por
dicho uso y acceso.

La informacion contenida en el informe tiene caracter confidencial y privilegiado y sélo
puede ser divulgada o reproducida en todo o en parte con nuestra previa autorizacion
escrita.

2. ALCANCE DEL INFORME

El objeto del presente informe trata de analizar la situacién financiera y de solvencia de
IMPULSA EL PUERTO, S.L.U. (“IMPULSA EL PUERTQ", la “Sociedad” o “IEP”) con la
finalidad principal de determinar una eventual situacion de insolvencia, con las posibles
medidas y actuaciones conforme al resultado de dicho analisis.

3. PRESUPUESTO SUBJETIVO
3.1 Naturaleza juridica de IMPULSA EL PUERTO, S.L.U.

El capital social de IMPULSA EL PUERTO es de titularidad publica, siendo su accionista
anico el Ayuntamiento de El Puerto de Santa Maria. Asi, en los estatutos sociales de la
Sociedad se contempla que las participaciones sociales en que se divide su capital
social son de titularidad exclusiva del Ayuntamiento de El Puerto de Santa Maria.

La Sociedad se configura por tanto como una sociedad mercantil local parala gestién
directa de servicios publicos de competencia local en los términos previstos en la
letra d) del articulo 85.2.A) de la Ley 7/1985, de 2 de abril, Reguladora de las Bases del
Régimen Local (LRBRL). Al respecto, el apartado 1 del articulo 85.ter de la LRBRL
establece que

“las sociedades mercantiles locales se regiran integramente, cualquiera gue sea su
forma juridica, por el ordenamiento juridico privado, salvo las materias en que les
sea de aplicacién la normativa presupuestaria, contable, de control financiero, de
control de eficacia y contratacién, y sin perjuicio de lo sefialado en el apartado
siguiente de este articulo”.
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El ordinal segundo siguiente del articulo 85.ter LRBRL dispone que

“la sociedad debera adoptar una de las formas previstas en el texto refundido de la
Ley de Sociedades de Capital aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de
2 de julio, y en la escritura de constitucién constara el capital que debera ser
aportado por las Administraciones Publicas o por las entidades del sector publico
dependientes de las mismas a las que corresponda su titularidad’.

Del mismo modo, el texto refundido de las disposiciones legales vigentes en materia de
Régimen Local aprobado por el Real Decreto Legislativo 781/1986, de 18 de abril, de
conformidad con la disposicion final primera de la LRBRL prevé en el apartado 1 de su
articulo 103 que

“en los casos en que el servicio o actividad se gestione directamente en forma de
empresa privada, habréd de adoptarse una de las formas de sociedad mercantil de
responsabilidad limitada. La Sociedad se constituira y actuara conforme a las
disposiciones legales mercantiles, y en la escritura de constituciéon constara el
capital, que debera ser aportado integramente por la Entidad local, la forma de
constituir el Consejo de Administracion y la determinacion de quienes tengan
derecho a emitir voto representando al capital social”.

Por su parte, el articulo 33 de la Ley 5/2010, de 11 de junio, de Autonomia Local de
Andalucia (LALA) establece que los servicios publicos locales pueden gestionarse de
forma directa, por la propia entidad, o de forma indirecta, mediante modalidades
contractuales de colaboracion, teniendo la consideracion de gestion propia o directa la
prestacion de los servicios publicos que las entidades locales desarrollen por si 0 a
través de sus entes vinculados o dependientes, que puede revestir, entre otras
modalidades, la de sociedad mercantil local (articulo 33.3.e LALA).

En desarrollo de lo anterior, el articulo 38 LALA establece lo siguiente:
Articulo 38. Sociedad mercantil local

1. Las sociedades mercantiles locales tendran por objeto la realizacion de
actividades o la gestion de servicios de competencia de la entidad local.

2. Las sociedades mercantiles locales se regiran, cualquiera que sea la forma
juridica que adopten, por el ordenamiento juridico privado, salvo en las materias
en las que sea de aplicacion la normativa patrimonial, presupuestaria, contable, de
control financiero, de control de eficacia y contratacion, sin perjuicio de lo sefialado
en la legislacién que resulte expresamente aplicable como garantia de los intereses
publicos afectados.

3. La sociedad mercantil local debera adoptar alguna de las formas de sociedad
mercantil con responsabilidad limitada y su capital social serd integramente de
titularidad directa o indirecta de una entidad local.

4. Los estatutos deberan ser aprobados por el pleno de la entidad local, que se
constituira como junta general de la sociedad, y publicados con caracter previo a la
entrada en funcionamiento de la sociedad. En ellos se determinard la forma de
designacion y funcionamiento del consejo de administracién, los demas érganos de
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direccion de la misma y los mecanismos de control que, en su caso, correspondan
a los 6rganos de la entidad local.

También resulta de interés al respecto lo previsto en el capitulo Il del Titulo 1l de la LALA:
CAPITULO II. De la iniciativa econémica local
Articulo 45. Iniciativa econémica local
1. En los términos del articulo 128.2 de la Constitucién Espafiola, las entidades
locales andaluzas podran ejercer la iniciativa publica para el ejercicio de actividades

econdmicas en el marco de sus politicas propias, en régimen de libre concurrencia.

2. El ejercicio de actividades econémica en régimen de libre concurrencia requiere
acuerdo de la entidad local adoptado por mayoria.

Articulo 46. Empresa publica local

1. Para el ejercicio de actividades econdmicas las entidades locales adoptaran,
preferentemente, la forma de empresa publica local.

2. Tendra la consideracibn de empresa publica local cualquier sociedad
mercantil con limitacion de responsabilidad en la que los entes locales
ostenten, directa o indirectamente, una posicion dominante en razén de la
propiedad, de la participacién financiera o de las normas que larigen.

3. Las empresas publicas locales tendran por objeto la realizacién de actividades
comerciales o de gestion de servicios en régimen de mercado, actuando bajo el
principio de la libre competencia.

4. Las empresas publicas en ningun caso podran ejercer potestades publicas.
Articulo 47. Creacién de la empresa publica local

1. La creacion de la empresa publica local requiere autorizacion del pleno mediante
acuerdo adoptado por mayoria, previo expediente acreditativo de la conveniencia y
oportunidad de la medida, acuerdo que debera ser objeto de publicacion en el
Boletin Oficial de la Provincia y habra de especificar como contenido minimo
obligatorio:

a) Denominacion.

b) Forma juridica de la sociedad.

c) Descripcion de las actividades que integran el objeto social.

d) Facultad de participar o crear otras sociedades mercantiles.

e) Participacion de la entidad local en el capital social, asi como mecanismos para

garantizar el mantenimiento de la posiciéon de participe mayoritario cuando sea
oportuno por razén de interés publico.
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f) Lineas béasicas de su organizacion y de funcionamiento de la administracion de la
sociedad y, en su caso, del consejo de administracion.

g) Adscripcién.

Asimismo, el acuerdo debe incorporar y aprobar el proyecto de estatutos y el plan
inicial de actuacion en los mismos términos que los establecidos para las agencias.

2. Los estatutos deberan ser aprobados y publicados con caracter previo a la
entrada en funcionamiento de la empresa publica local.

Articulo 48. Régimen juridico

1. La empresa publica local se regira, cualquiera que sea su forma juridica, por el
ordenamiento juridico privado, salvo las materias en que sea de aplicacién la
normativa presupuestaria, contable, de control financiero, de control de eficacia,
patrimonial y de contratacion.

2. Los estatutos determinaran el funcionamiento del consejo de administracion y de
sus restantes érganos de direccion.

3. El personal al servicio de las empresas publicas locales se rige por el Derecho
Laboral. EI nombramiento del personal no directivo ira precedido de convocatoria
publica y de los procesos selectivos correspondientes, basados en los principios de
igualdad, mérito y capacidad.

Articulo 49. Transparencia de las relaciones financieras

1. Las empresas publicas locales tendran el deber de suministrar informacion, en
los plazos que se establezcan en sus estatutos, a la administracién local de la que
dependan, sobre la recepcién de fondos enviados por las distintas administraciones
publicas, al objeto de garantizar la transparencia de las relaciones financieras.

2. Las empresas publicas locales tendran que incluir en la memoria anual
informacion especifica sobre la puesta a disposicion de fondos efectuada por las
administraciones publicas, ya sea directa o indirectamente, los objetivos
perseguidos por los mismos y su utilizacion efectiva.

perseguidos por los mismos y su utilizacion efectiva.

Igualmente, en materia de iniciativa econdémica local, el articulo 86 LBRL, respecto de
las sociedades locales, establece que,

Articulo 86

1. Las Entidades Locales podran ejercer la iniciativa publica para el desarrollo
de actividades econdémicas, siempre que esté garantizado el cumplimiento
del objetivo de estabilidad presupuestariay de la sostenibilidad financiera
del ejercicio de sus competencias. En el expediente acreditativo de la
conveniencia y oportunidad de la medida habra de justificarse que la iniciativa
no genera riesgo para la sostenibilidad financiera del conjunto de la Hacienda
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municipal debiendo contener un analisis del mercado, relativo a la oferta 'y a la
demanda existente, a la rentabilidad y a los posibles efectos de la actividad local
sobre la concurrencia empresarial.

Corresponde al pleno de la respectiva Corporacion local la aprobacion del
expediente, que determinard la forma concreta de gestion del servicio.

2. Se declara la reserva en favor de las Entidades Locales de las siguientes
actividades o servicios esenciales: abastecimiento domiciliario y depuracion de
aguas; recogida, tratamiento y aprovechamiento de residuos, y transporte
publico de viajeros, de conformidad con lo previsto en la legislacion sectorial
aplicable. El Estado y las Comunidades Autonomas, en el ambito de sus
respectivas competencias, podran establecer, mediante Ley, idéntica reserva
para otras actividades y servicios.

Sobre la actividad que desarrollo la Sociedad, el articulo 2 e) los Estatutos Sociales de
IMPULSA EL PUERTO, relativo a su objeto social, prevé:

La Sociedad IMPULSA EL PUERTO; S.L.U. tiene como objeto social el promover
e impulsar el desarrollo econémico y urbanistico de El Puerto de Santa Maria,
asi como prestar asesoramiento de todo tipo, ya sea técnico, juridico, de gestion,
financiero o econdmico a los proyectos de iniciativas de promocién de empleo y
a las empresas en general. (...).

En este sentido, sobre la letra del articulo 25.2 LRBRL que establece como competencias
propias de los municipios, en los términos de la legislacion del Estado y de las Comunidades
Auténomas, no se encuentran expresamente incardinadas las actividades de la Sociedad.

Al respecto, la normativa autonémica, en el articulo 26.1 LALA dispone que

Son servicios locales de interés general los que prestan o regulan y garantizan las
entidades locales en el ambito de sus competencias y bajo su responsabilidad, asi
como las actividades y prestaciones que realizan a favor de la ciudadania
orientadas a hacer efectivos los principios rectores de las politicas publicas
contenidos en el Estatuto de Autonomia para Andalucia.

El articulo 28 LALA prevé que las entidades locales pueden configurar los servicios
locales de interés general como servicio publico y servicio reglamentado, prestandose
los servicios locales de interés general en régimen de servicio publico cuando la propia
entidad local realiza, de forma directa o mediante contrato administrativo, la actividad
objeto de la prestacion.

Por su parte, tienen la consideracion de servicios publicos basicos los servicios
enumerados en el articulo 92.2.d) del Estatuto de Autonomia para Andalucia (articulo
31 LALA): abastecimiento de agua y tratamiento de aguas residuales; alumbrado
publico; recogida y tratamiento de residuos; limpieza viaria; prevencién y extincion de
incendios y transporte publico de viajeros; cuya reserva a favor de los municipios esta
declarada conforme al articulo 32 LALA.

Sobre la actividad desarrollada por la Sociedad, no resulta un servicio publico
basico, y tampoco reservado por la LALA, ni otras disposiciones.
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Por otra parte, dado el caracter de sociedad integrante del sector publico le seran de
aplicacion la normativa en materia de estabilidad presupuestaria y sostenibilidad
financiera, racionalizacién del gasto publico y limitativa a la contratacion por su
consideracién de sector publico a tales efectos.

En materia estabilidad presupuestaria y sostenibilidad financiera, de conformidad con el
articulo 2.2 de la Ley Organica 2/2012, de 27 de abril, de Estabilidad Presupuestaria y
Sostenibilidad Financiera (LOEPSF), la Sociedad opera como ente de mercado no
clasificado en el sector de administraciones publicas.

Finalmente, resulta un limite condicionante en el sector publico local la prevision de la
disposicién adicional novena de la LRBRL, introducida por la Ley 27/2013, de 27 de
diciembre, de racionalizacion y sostenibilidad de la Administracién Local.

3.2. Actividad y anédlisis patrimonial de IMPULSA EL PUERTO
3.2.1. Actividad de IMPULSA EL PUERTO

De acuerdo con lo previsto en el articulo 2 de los Estatutos Sociales de IMPULSA EL
PUERTO relativo a la determinacion del objeto social:

Tiene como objeto promover e impulsar el desarrollo econémico y urbanistico de EL
Puerto de Santa Maria, asi como prestar asesoramiento de todo tipo, ya sea técnico,
juridico, de gestién, financiero o econémico a los proyectos de iniciativas de
promocién de empleo y a las empresas en general.

El desarrollo del objeto social resefiado se llevard a cabo mediante el ejercicio de
las siguientes actividades:

1. Promover la iniciativa publica y/o privada, en cuanto a la creacion de
empresas en término municipal.

2. Captar recursos ajenos para canalizarlos hacia las citadas empresas.

3. Apoyar a la pequefia y mediana empresa, asi como a las de economia social,
orientdndolas sobre sus posibilidades en sectores econémicos apropiados,
productos, mercados y cuantas gestiones sea beneficiosas para un
desarrollo socioeconémico equilibrado de la zona.

4. Colaborar con recursos propios con aquellas entidades, proyectos o
actuaciones que tengan por finalidad contribuir a la promocién econdémica,
cultural o social de El Puerto de Santa Maria.

5. Informar de cualquier beneficio, ayuda o subvencion existente en cada
momento para la creacién de empresas y estimulos a la inversién, asi como
su difusion, tramitacidén o gestion.

6. Crear un fondo de documentacién que incluya inventario de recursos
naturales, medios de comercializacién, suelo industrial o disponible,
caracteristicas de la mano de obra y cualquier otro dato de interés para los
inversores.
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7. Adquirir, producir, construir, promover y vender instrumentos, maquinarias,
instalaciones, inmuebles, materiales, productos y elementos necesarios o
convenientes para la sociedad, asi como la promocién, participacién o
integracion en otras sociedades de objeto idéntico o analogo.

8. La promocién, planificacion desarrollo y ejecucion de actuaciones que
potencien y desarrollen la economia de la ciudad , especialmente las que
fomenten el empleo y el turismo, pudiendo adquirir bienes inmuebles y
muebles para su adecuacion a este fin, urbanizando terrenos, construyendo
edificio, complejos turisticos, incluyendo apartamentos turisticos,
instalaciones nauticas deportivas o comerciales asi como sus areas conexas
o0 instalaciones vendiéndolos, gravandolos, administrandolos vy
gestionandolos bien directamente o indirectamente en cualquier de las
formas admitidas en derecho.

9. Construir, promover y gestionar parques industriales, comerciales y
ganaderos, edificios industriales, de oficinas y ganaderos y demas
instalaciones propias de las empresas.

10. Llevar a cabo las funciones previstas en el Art. 117 y concordantes, de la Ley
7/2002 de 17 de diciembre, de Ordenacion Urbanistica de Andalucia,
referentes al desarrollo de la figura del Agente Urbanizador cuando desarrollo
actuaciones previstas en su objeto social.

11. La Promocion, Gestion y Ejecucién de aparcamientos subterraneos y en
superficie en general, asi como cualquier tipo de infraestructura, que a juicio
de la Corporacion Municipal beneficie especialmente a la evolucién y
desarrollo urbanistico de El Puerto de Santa Maria, y en particular todas las
operaciones necesarias para la ejecucion de estos fines, desde su promocion
hasta su total terminacion incluyendo: Estudios de viabilidad, Obtencion del
suelo, por cesidbn o concesion administrativa, o por cualquier otra via.
Preparacion de Concursos de Licitacion, Estudio de Plicas, Adjudicacion y
Contrato de Obras, Vigilancia, Seguimiento y Recepcion de las Obras,
Promocion, Gestion, Comercializacion y Adjudicaciéon o Venta de las plazas
de aparcamiento obtenidas y Administracién y Gestion de los aparcamientos
propiedad de la Sociedad o propiedad ajena, cuidando de su mantenimiento
y percibiendo de los propietarios la remuneracion que se establezca entre las
partes.

En la actualidad IMPULSA EL PUERTO no tiene encomiendas especificas por parte de
la corporacion municipal.

Gestiona cuatro (4) parkings cedidos por el Ayuntamiento de El Puerto de Santa Maria
(a los que a su vez subcontrata la gestion) y posee dos (2) edificios con intencion de
arrendar o vender (Edificios 286 y 287). Su actividad fundamental se ha centrado en la
promocién inmobiliaria de suelo industrial, del Parque Empresarial Las Salinas del
Poniente, a través de naves y parcelas, ademas de la gestion de las cuatro (4) bolsas
de aparcamiento y la construccion proyectada de aparcamientos subterraneos a través
de su participada IMPULSA APARCA, S.L.
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Durante los ejercicios 2012, 2013 y 2014, la Sociedad también fue la encargada de la
gestion de las areas de aparcamiento regulados (“Zona naranja”) del Ayuntamiento.

Actualmente cuenta con una plantilla de nueve trabajadores y un gerente.
En cuanto a la actividad de promocién urbanistica:

= Se han promovido varios poligonos industriales del entorno de la ciudad como
“Salinas de Poniente”, donde posee naves y parcelas.

= Se han aportado parcelas para el proyecto “Salinas Bajo”, el cual se encuentra
en fase de aprobacion inicial.

= Posee varias naves, suelo sin urbanizar, 4000 m? de oficinas (de las cuales un
50% ya se encuentran arrendadas).

= En régimen de permuta con el ayuntamiento el “Estadio del Cubillo” (cuya
escritura aun no esta elevada a publico).

= Posee convenio en vigor con la empresa que explota el conjunto de La Cantera
de San Cristobal.

No existen tasaciones recientes de estos activos inmobiliarios.

Asimismo, en cuanto a la relacion de IMPULSA EL PUERTO con el Ayuntamiento de El
Puerto de Santa Maria, se ha tenido constancia de la existencia de alquiler de oficinas
sin canon, ademas del apoyo de la Sociedad a la Fundacién Alberti. Igualmente se
informa sobre la existencia de un crédito de dos millones de euros frente al
Ayuntamiento derivado de la construccién de un puente sobre la que existe falta de
conciliacién con el Ayuntamiento.

En cuanto a la relacién con el resto de empresas municipales, IMPULSA EL PUERTO
es patrocinador de la Radio Municipal que gestiona El Puerto Global y que no existen
relaciones recurrentes con el resto de empresas municipales.

3.2.2.  Analisis patrimonial

Como conclusién al andlisis de las partidas que componen el activo de la Sociedad se
concluye lo siguiente:

= El principal activo de la Sociedad son inmuebles, recogidos en el balance en
distintas partidas dependiendo del destino de los mismos (inmovilizado material,
inversiones inmobiliarias y existencias). Aunque no existen tasaciones
actualizadas de los inmuebles, puede deducirse de la informacion de la que se
ha dispuesto que los activos de la Sociedad pudieran estar reconocidos en
el balance a un precio muy superior al de mercado, no reflejando en este
punto la imagen fiel de las cuentas anuales. Asi lo entienden igualmente los
auditores de la companiia, que desde afios atras vienen expresando salvedad en
su informe de auditoria, por entender que existen indicios de deterioro en los
inmuebles que posee la entidad. Dicha salvedad viene recogida en las ultimas
cuentas anuales auditadas correspondientes al ejercicio 2016, y ello no obstante
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haberse incluido ajustes a la valoracion de activos en las cuentas anuales de
dicho ejercicio.

= Cabe mencionar la partida inversiones en empresas del grupo por 4,7 millones
de euros, consistente en la participacién que la entidad posee en la Sociedad
Impulsa Aparca, S.L., entidad constituida al 50% con un socio financiero externo
(No Administracion Publica) cuyo objeto social es el desarrollo de dos
aparcamientos subterraneos (Pozos Dulces y Plaza de Toros). Dichos proyectos
sufren retrasos en la ejecucion y la viabilidad de los mismos ha sido objeto de
renegociacion con costes adicionales para la Sociedad. De conformidad con las
cuentas anuales auditadas correspondientes al ejercicio 2016, el 20 de octubre
de 2016 se elevaron a publico los acuerdos de modificacion para la cancelacion
del proyecto de Plaza de Toros. A ello debe afadirse el impacto negativo que
dicha cancelacion ha supuesto para la Sociedad segun se detallan en las
cuentas anuales de 2016 y que existe un acuerdo de reduccién de capital
pendiente de formalizacion. De acuerdo con lo anterior entendemos que existen
elementos suficientes que aconsejarian la realizacion de un test de
deterioro por si pudiera existir un deterioro de esa participacién.

= En el epigrafe “Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo” se
refleja un saldo deudor por importe de 2 millones de euros (no representando
saldo a 31 de diciembre de 2015, que conforme a las cuentas del ejercicio 2016,
fue un saldo traspasado), los auditores reflejan una salvedad en su informe por
dicho saldo, no pudiendo tener evidencia suficiente sobre la veracidad de
ese activo, ya que es el propio Ayuntamiento de El Puerto de Santa Maria
el que no reconoce esas cantidades. Advertimos asimismo que en las cuentas
del ejercicio 2016 se pone de manifiesto que alguno de los expedientes de
reconocimiento de deuda por parte del Ayuntamiento se encuentra en avanzado
estado, en particular del Expediente “Puente Salinas”, si bien no tenemos
constancia de la exactitud material de afirmacién. Como principales conceptos
de dicho saldo registrados en las cuentas anuales de 2016 estarian:

o Expediente “Puente Salinas”: 1.786.137,11 euros.
o Expediente “Indemnizacion Zona Naranja”: 1.276.780,10 euros.

Adicionalmente, la Sociedad cuantifica en el importe adicional de 2.762.694,75
euros en reclamaciones efectuadas al Ayuntamiento pendientes de resolucion.

De todo lo anterior se puede deducir que el activo reconocido en la contabilidad de la
compafiia no se encontraria valorado conforme a las Normas de Registro y Valoracion
expresadas en la normativa contable de aplicacion, pues como se ha mencionado
anteriormente, se dan elementos e indicios suficientes para entender que existe una
depreciacion tanto de los inmuebles que la entidad posee, como de las participaciones
en otras entidades, ademas de los saldos deudores recogidos con el Ayuntamiento.

Debido a las deficiencias halladas en el andlisis del activo y laincertidumbre de su
cuantificacion, no podemos expresar el efecto que en su caso pudiera tener en las
partidas de patrimonio neto de la Sociedad.
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En cuanto al pasivo, cabe destacar la cuenta acreedora con el Ayuntamiento de El
Puerto de Santa Maria por valor de 964 miles de euros, de la que no hemos podido
obtener evidencia ni conciliacion con el Ayuntamiento, sin que podamos determinar de
gué forma pudiera afectar a las cuentas anuales analizadas. Adicionalmente, su nivel
de endeudamiento es alto, encontrandose, segun ha informado la Sociedad, muchos
de sus préstamos y deudas vencidos y/o en proceso de renegociacion y refinanciacion.

Finalmente, segun informacion facilitada por la gerencia, el resultado de explotacién
corriente del afio 2016 fue negativo, por importe de -478.869,15 euros. El impacto del
resto de elementos que conforman la cuenta de explotacion del afio 2016 fue negativo
por importe de -10.796.672,42 euros, incluyéndose ajustes a la valoracién de activos,
gastos financieros, efecto de IMPULSA APARCA, efecto de las ventas inmobiliarias,
otros gastos atipicos y el efecto de eliminar partidas no reconocidas por el Ayuntamiento
de El Puerto de Santa Maria-

3.3. Presupuesto subjetivo de la Ley Concursal

El articulo 1.3 LC dispone que “no podran ser declaradas en concurso las entidades que
integran la organizacion territorial del Estado, los organismos publicos y demés entes
de derecho publico.”

Por tanto, no puede instarse el concurso de ninguna de las Administraciones territoriales
ni de ninguna de las Entidades de Derecho Publico que integran la llamada
«Administracion institucional».

En consecuencia, los eventuales acreedores deberan hacer valer sus derechos de
crédito contra los entes de Derecho Publico que integran la Administracion institucional
mediante el ejercicio de las correspondientes acciones individuales contra los
respectivos entes, sin que la norma contemple ni siquiera como posible la existencia de
un concurso de acreedores respecto de estas entidades.

Como sefiala PULGAR, esta expresa exclusion del sector publico del ambito del
concurso podria encontrar su justificacion en el mandato constitucional que coloca a las
Administraciones Publicas al servicio de los intereses generales (articulo 103.1), que
conlleva la necesidad de preservar la integridad patrimonial de sus entes, evitando que,
por la dindmica del concurso de acreedores, se pueda producir la disolucion, liquidacién
y extincion de la Administracion publica deudora. Por ello, habla de la «inadecuacién del
Derecho Concursal al sector publico», sefialando que esta situacién de insolvencia de
entidades publicas se ha venido resolviendo tradicionalmente «mediante la asuncién del
déficit por la colectividad». Para ROJO y ORDUNA, esta exclusion tiene el mismo
fundamento que la inembargabilidad de los bienes y derechos de dominio publico.

Para algunos autores, asi como la exclusién de la LC de las Administraciones en sentido
estricto puede venir justificada por el mandato constitucional de servicio de éstas al
interés publico, la aplicacion de esa exclusion respecto de entes que realizan una
funcion empresarial podria ser contraria al Derecho de la Union Europea y ser
considerada una ayuda incompatible con el mercado comun.

En dicha linea, apuntan algunos autores que la razén que se desprende de su exclusion

como sujeto pasivo del concurso radica en que las Administraciones Publicas persiguen
siempre fines de interés general (articulo 103 CE), por lo que en base al principio de
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inmunidad de ejecucion del Tesoro Publico (articulo 30.2.1 de la Ley 33/2003 de 3 de
noviembre de Patrimonio de las Administraciones Publicas y 23.1 de la Ley 47/2003 de
26 de noviembre, General Presupuestaria), las Administraciones Publicas no son
susceptibles de ser objeto de un procedimiento de ejecucién singular que afecte a
bienes demaniales, comunales y bienes patrimoniales afectos a un uso o0 servicio
publico, y en consecuencia, tampoco pueden serlo de un procedimiento de ejecucion
colectiva, ni devendran nunca en una situacion de insolvencia. En consecuencia, nunca
pueden ser sujetos pasivos de un proceso concursal, ya que el servicio al interés general
es incompatible con el interés particular inherente a un procedimiento de ejecucion -la
doctrina mercantilista representada Bercovitz y Sanchez Calero han mantenido esta
posicion-.

Como sefiala el Auto de 13 de abril de 2009, del Juzgado de lo Mercantil de Malaga:

Se trata , sin duda, de una excepcidén planteada por el legislador que pretende evitar
que los mismos puedan ser declarados en concurso de acreedores precisamente
por los mecanismos paraconcursales que pueden servir al salvamento y por los
intereses publicos o el orden publico que pudiera resultar afectado.

Como consecuencia de lo anterior, debe valorarse si la Sociedad se encuentra dentro
de la referida exclusion del articulo 1.3 LC, que como excepcion a la regla general (la
declaracion de concurso procedera respecto de cualquier deudor, sea persona natural
o juridica, ex art. 1.1 LC), debe interpretarse de forma restrictiva.

Las sociedades mercantiles publicas, contrariamente a lo dicho para las entidades del
sector publico con personalidad juridico-publica se encuentran plenamente sometidas a
la LC, esto es, pueden ser declaradas en concurso de acreedores con arreglo a la
normativa concursal comun.

Ello resulta del articulo 1 de la citada Ley:

- tanto en su formulacion «positiva» (articulo 1.1 LC): La declaracion de concurso
procedera respecto de cualquier deudor, sea persona natural o juridica;

- como en su formulacién «negativa» o excepcion (articulo 1.3 LC): No podran ser
declaradas en concurso las entidades que integran la Administracion territorial del
Estado, los organismos publicos y demas entes de derecho publico: esta exclusion,
como se puede apreciar, no abarca a las sociedades mercantiles, por lo tanto, debemos
entender en sentido contrario que podran ser objeto de declaracion de concurso.
= Administraciones territoriales:
El articulo 2 de la Ley 30/1992, de 26 de noviembre, de Régimen Juridico de las.
Administraciones Publicas y del Procedimiento Administrativo Comun (LRJAP)
considera a los efectos de esa Ley Administraciones Publicas, de forma plena a:
a) la Administracion General del Estado;

b) las Administraciones de las Comunidades Auténomas; y
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c) las Administraciones que integran la Administracion Local, teniendo en cuenta
gue conforme al articulo 3 LRBRL:

1. Son entidades locales territoriales:

a) El Municipio.

b) La Provincia.

c) La Isla en los archipiélagos balear y canario.

2. Gozan, asimismo, de la condicién de Entidades Locales:

a) Las Comarcas u otras entidades que agrupen varios Municipios, instituidas
por las Comunidades Auténomas de conformidad con esta Ley y los
correspondientes Estatutos de Autonomia.

b) Las Areas Metropolitanas.
¢) Las Mancomunidades de Municipios.
= Administraciones institucionales:

Conforme al articulo 2.2 LRJAP son las Entidades de Derecho Publico con
personalidad juridica propia vinculadas o dependientes de cualquiera de las
Administraciones Publicas. Las entidades que integran esta categoria son todas
entidades de Derecho Publico, esto es, tienen personalidad juridico-publica.

En el ambito local, con arreglo a la LRBRL podemos distinguir entre organismos
autonomos locales (art. 85.2.b) LRBRL), entidades publicas empresariales
locales (art. 85.2.¢) LRBRL) y consorcios (art. 87 LRBRL). No se encuentran por
tanto dentro de la Administracion institucional la sociedad mercantil local.

= Otros entes de derecho publico

La dltima mencién relativa a los demas entes de derecho publico, de caracter
residual, incluye las corporaciones de derecho publico como colegios
profesionales, cAmaras agrarias y caAmaras de comercio, industria y navegacion,
las universidades publicas y las denominadas administraciones independientes,
esto es, Banco de Espafia, Comisién Nacional del Mercado de Valores, Comision
de Mercado de Telecomunicaciones y Agencia de Proteccion de Datos.

Siendo, pues, lo determinante para quedar, las entidades que integran el sector publico,
excluidas de la LC que las mismas ostenten personalidad juridica publica (es a ellas a
las que se refiere el articulo 1.3 LC), no cabe duda sobre la posibilidad de que
sociedades mercantiles publicas, esto es participadas mayoritaria o minoritariamente
por el sector publico, puedan ser declaradas en concurso. Dicho articulo es coherente
para el caso de IMPULSA EL PUERTO, como sociedad mercantil local, con el régimen
aplicable establecido en la LRBRL y la LALA.
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Otra cosa es que, en la practica, el recurso al concurso por parte de las sociedades
mercantiles participadas mayoritariamente por las Administraciones Publicas
haya sido menos frecuente, en tanto las citadas Administraciones normalmente
han venido aportando a sus participadas los medios financieros precisos para su
actividad y, en su defecto, han procedido a una liquidacién ordenada de las
mismas. No podemos olvidar la peculiar naturaleza de estas entidades, debido a la
posibilidad de que desarrollen una actividad de servicio publico, por los posibles bienes
de la Administracion adscritos a la sociedad, etc. Este hecho determina que en la
practica se hayan producido menos supuestos de declaracion de concursos de
sociedades publicas?.

En todo caso, debe ponerse de relieve que resulta cuanto menos paraddjico, como
sefiala la doctrina jurisprudencial, que una Administracién publica que ha decidido
valerse de una entidad de Derecho Privado -en el caso de, atendiendo a la clasificacion
enunciada, sociedades que gestionen un «servicio publico»- para actuar sin el corsé al
que le somete la normativa administrativa, con &nimo de ganar en eficacia, recurra ahora
a criterios netamente mercantiles como mecanismo para solucionar la situacion de
insolvencia en la que se encuentra una sociedad instrumental que se halla bajo su tutela.
Esta circunstancia serd la que permitia a un acreedor, dentro de determinados
parametros, poder fundar su oposicion al concurso de aquellas sociedades publicas, por
cuanto se pudiera razonar que la Administracién publica pretende obtener, por medios
indirectos, un objetivo -la quita y espera de sus deudas- que no puede obtener ella por
si misma.

No obstante lo anterior, como excepcion a lo anterior debe destacarse que
fundamentandose en la existencia de un servicio publico (el objeto social tiene caracter
publico, esto es, se dedica a satisfacer necesidades de interés general) y en el uso
instrumental y artificioso de la sociedad mercantil (total dependencia a los intereses
municipales, cuando la sociedad se convierte en mera ejecutora de la voluntad politico
publica del Ayuntamiento), el Auto de la Audiencia de Provincial de Valencia de 5 de
mayo de 2014 confirma una Sentencia del Juzgado de lo Mercantil de Valencia que en
el caso de una sociedad mercantil local, de titularidad 100% de un Ayuntamiento,
considera de aplicacién la exclusion del articulo 1.3 LC:

De cuanto acaba de dejarse expuesto se colige que es el Ayuntamiento quien
toma las decisiones estratégicas de los proyectos descritos, negocia con
terceros contrayendo obligaciones e incluso opera en el trafico econémico como
entidad responsable de la actuacién; y siendo ello asi en modo alguno la mera
traslacion de la titularidad del contrato a la sociedad GESTIONA puede servir
para someterse al derecho privado. Por tanto, se constata con meridiana claridad
gue GESTIONA tiene como objetivo y fin subrogarse en actuaciones del
Ayuntamiento de Albaida, para atender a necesidades del servicio publico
encomendado al ente local. Lo que no empece que esté constituida como

1 Esto se debia a varias razones, porque aungque la Administracion no tenia el deber legal expreso de
rescatar a las empresas publicas que estuvieran al borde de la insolvencia, es habitual pensar que este
rescate puede darse en cualquier momento (para evitar el coste politico en caso en que se dejara «caer» a
la sociedad, por la presuncion de solvencia de las Administraciones, etc.). Existe, o ha existido hasta ahora,
una «garantia implicita» para los acreedores, lo que provoca que pierdan todo interés en solicitar la
declaracion de concurso de las mismas pues confian en que sus créditos se veran satisfechos, aunque sea
de forma tardia.
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sociedad mercantil y frente a terceros haya actuado con sujecién al derecho
privado. SJM-3 Valencia 15.11.2012

Sobre las especialidades en la LC, no hay, en principio, para las sociedades
mercantiles del sector publico, ninguna especialidad en la LC, que resultara de
plena aplicacién. Asi resulta, por ejemplo, del Auto del Juzgado de lo Mercantil de
Malaga de 13 de abril de 2009 (AC 2009, 1005), que sefiala:

A partir de lo anterior no podrdn ser declarados en concurso las entidades
instrumentales dependientes de las administraciones territoriales que con caracter
heterogéneo han venido desarrolldndose y que hace referencia a las entidades
juridico-publicas de forma diferente a las entidades juridico-privadas. En materia
local, por tanto, la entidad instrumental local y entidad publica empresarial no podria
ser declarada en concurso, es decir aquellas que tienen personificacion juridico-
publica, pero si aquellas que tienen personificacion juridico-privada.

Este es, precisamente el presente caso en donde se trata de una sociedad mercantil
(Sociedad Limitada) con un objeto social privado sin intervencion publica o de
servicio publico o de ejercicio de autoridad cuya caracteristica esencial es la plena
participacién publica que no le quita la naturaleza privada. Sustraer a la misma del
derecho privado cuando concurre en el mercado, no aplicAndole la normativa
concursal, supone un privilegio contrario a los mas elementales principios y normas
sobre la competencia.

Dicho Auto declar6 el concurso de acreedores voluntario de la sociedad de titularidad
100% municipal marbelli Gerencia de Compras y Contratacién de Marbella S.L.). Por su
parte, el Auto del Juzgado de lo Mercantil de Almeria de 22 de junio de 2011 (AC 2011,
2002) declara el concurso voluntario de una sociedad local de economia mixta (Empresa
Mixta de Servicios Municipales de El Ejido S.A., con un capital publico del 30%)2.
Asimismo, el Auto del Juzgado de lo Mercantil n°® 1 de Cédiz, de 26 de septiembre de
2011 (B.O.E. 8 de octubre), declar6 el concurso también voluntario de otra sociedad
mercantil de titularidad publica (Circuito de Jerez S.A., CIRJESA, sociedad participada
por el Ayuntamiento de la localidad y la Junta de Andalucia). Recientemente el Juzgado
de lo Mercantil n°® 2 de Sevilla declaré el concurso voluntario de PILAS 2000,S.L.,
sociedad participada con capital publico, por el Ayuntamiento de Pilas y una sociedad
mercantil dependiente de la Diputacion de Sevilla.

También se ha declarado el concurso de sociedades gestoras del servicio municipal del
agua, como Insular de Aguas de Lanzarote S.A. (INALSA) mediante Auto del Juez
Mercantil n° 1 de las Palmas de Gran Canaria de 1 de junio de 2009 (B.O.E. 11 de
septiembre de 2009) o como la sociedad Aguas de los Verdiales S.A., encargada de la

2 El Auto no tiene mucha precision en la calificacion juridica de la entidad, plantedndose su posible condicion
de «entidad de derecho publico» por tener «vinculos importantes con el Ayuntamiento de El Ejido». No
obstante, descarta su inclusion en el articulo 1.3 LC por el hecho de ser su participacion publica minoritaria.
El Auto equipara indebidamente a estos efectos a las entidades publicas empresariales y las sociedades
mercantiles con participacion mayoritaria publica por entender que su disolucién «presenta trabas
administrativas», lo que a su juicio, las excluye de la posibilidad de concurso. Determinada doctrina apunta
a que el criterio del Auto es erréneo, pues prescinde del criterio expresado por el articulo 1.3. LC, que se
limita al relativo a la personalidad juridico-publica de la entidad en cuestion como Unico criterio excluyente
de la aplicacion de la LC.
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gestion del suministro de agua en Antequera y otros municipios malaguefios, mediante
Auto del Juzgado de lo Mercantil n°® 1 de Malaga/l Bis de 23 de noviembre de 2010
(B.O.E. 5 de enero de 2011). En ambos casos, se da la circunstancia de que se trata de
CONCUrsos necesarios, a instancias de una companiia eléctrica acreedora, acordandose
en el segundo la sustitucién de sus administradores por la administracién concursal.

4. PRESUPUESTO OBJETIVO

4.1. Regulacion concursal

El articulo 2 LC establece sobre el presupuesto objetivo del concurso lo siguiente:
Articulo 2. Presupuesto objetivo
1. La declaracién de concurso procedera en caso de insolvencia del deudor coman.

2. Se encuentra en estado de insolvencia el deudor que no puede cumplir
regularmente sus obligaciones exigibles.

3. Si la solicitud de declaracién de concurso la presenta el deudor, debera justificar
su endeudamiento y su estado de insolvencia, que podra ser actual o inminente. Se
encuentra en estado de insolvencia inminente el deudor que prevea que no podra
cumplir regular y puntualmente sus obligaciones.

4. Si la solicitud de declaracion de concurso la presenta un acreedor, debera
fundarla en titulo por el cual se haya despachado ejecucion o apremio sin que del
embargo resultasen bienes libres bastantes para el pago, o en la existencia de
alguno de los siguientes hechos:

1.° El sobreseimiento general en el pago corriente de las obligaciones del deudor.

2.° La existencia de embargos por ejecuciones pendientes que afecten de una
manera general al patrimonio del deudor.

3.° El alzamiento o la liquidacion apresurada o ruinosa de sus bienes por el deudor.

4.° El incumplimiento generalizado de obligaciones de alguna de las clases
siguientes: las de pago de obligaciones tributarias exigibles durante los tres meses
anteriores a la solicitud de concurso; las de pago de cuotas de la Seguridad Social,
y demas conceptos de recaudacion conjunta durante el mismo periodo ; las de pago
de salarios e indemnizaciones y demas retribuciones derivadas de las relaciones
de trabajo correspondientes a las tres Ultimas mensualidades..

4.1.1. Presupuesto Unico
Entiende la doctrina cientifica que el articulo 2 LC establece un Unico presupuesto
objetivo del concurso: la insolvencia del deudor comun. En dicho articulo 2 LC,

partiendo de la unidad del presupuesto objetivo (la insolvencia), se establece una clara
distincién respecto a los concursos voluntarios y necesarios.
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En el primero de los casos, presentada la solicitud por el propio deudor comun, le
corresponde a éste justificar su situacion de insolvencia, entendida como imposibilidad
de cumplir regularmente las obligaciones, si bien se le permite anticiparse a este
momento, presentando su solicitud en un momento inmediatamente anterior, fundando
su solicitud en la denominada insolvencia inminente. En cambio, cuando la solicitud la
presenta un acreedor o cualesquiera otros legitimados diferentes al deudor (concurso
necesario), la Ley Concursal exige que el solicitante se apoye necesariamente en alguno
de los hechos que bajo el sistema de numerus clausus recoge el articulo 2.4 LC, como
hechos presuntivos, externos o reveladores del estado de insolvencia.

En todo caso, debe entenderse la expresion "estado de insolvencia" en un sentido
flexible y no absoluto como acertadamente apunta la AP Barcelona (15) en sus
sentencias de 11 de marzo de 2009 (JUR 2009, 411527) y 22 de mayo de 2013 (JUR
2013, 341789) , al decir que:

“...no identificado necesariamente con la definitiva e irreversible impotencia
patrimonial, sino con la situacién de incapacidad actual o inminente para el
cumplimiento regular de las obligaciones, aunque la imposibilidad se deba a una
situacion de iliquidez pero con activo superior al pasivo exigible (que se refleja
contablemente por unos fondos propios expresados con signo positivo).

Sintoma o hecho revelador de tal estado puede ser el sobreseimiento general en el
pago de las obligaciones, o el impago de las obligaciones tributarias o de cuotas de
la SS durante tres meses (anteriores a la solicitud de concurso), de acuerdo con el
art. 2.4 LC, pero lo relevante es la capacidad del deudor para afrontar de forma
regular sus obligaciones, tanto transitoria como definitivamente, y en qué momento
dej6é de tenerla. A tal efecto, un dato significado para apreciar tal estado sera la
constatacion de un cese generalizado en el pago de las obligaciones exigibles, mas
no el impago puntual o aislado de ciertos créditos”.

4.1.2. Insolvencia

La insolvencia viene caracterizada por la imposibilidad de cumplir regularmente las
obligaciones, recayendo sobre dicho adverbio modal el peso de la situacién de
insolvencia.

De dicha descripcién se extrae que son tres los elementos integradores del concepto
legal de insolvencia, imposibilidad de cumplimiento, regularidad del cumplimento
y exigibilidad de las obligaciones. De esta manera, parece que mas que de un
concepto econdmico, anudado a una determinada o concreta situacién contable o a
términos econdémicos, se opta por la descripcién de la situacién consecuencia de una
crisis econdémica de solvencia subsistente en su manifestacion respecto a los
acreedores, esto es, la imposibilidad del deudor de cumplir sus obligaciones exigibles.

= Imposibilidad: Lo relevante, en este caso, es la falta de capacidad del deudor
de cumplir con las obligaciones asumidas, siendo indiferente la causa que origine
dicha imposibilidad. La imposibilidad implica un impedimento de caracter objetivo
derivado de la situacibn econémico-patrimonial del deudor, donde el deudor
carece de medios econémicos suficientes para cumplir sus obligaciones aun
cuando su voluntad no sea contraria al cumplimiento.

16



M [ MAIO

Martinez Escribano

= Cumplimiento: por cumplimiento habra de entenderse tanto el pago en sentido
estricto, como la extincion de la obligacion por el resto de los medios de extincion
de las obligaciones por cumplimiento recogidos en el art. 1156 del Codigo Civil.
De esta manera, no se encontraria en situacion de insolvencia el deudor que si
bien carece de caja para cumplir mediante pago sus obligaciones puede acudir
a cualesquiera otras figuras que la suplen.

= Regularidad: también se predicara el estado de insolvencia cuando el deudor
ha cumplido con sus obligaciones, pero lo ha hecho de una forma anormal, esto
es, cuando para ello ha sufrido un endeudamiento excesivo que aumenta
dramaticamente su pasivo, 0 también cuando disminuye exageradamente su
activo, lo que a la postre deteriora su equilibrio patrimonial y el déficit. En
definitiva, podremos hablar de regularidad en el cumplimiento cuando el deudor
cumple por los medios normales, corrientes, ordinarios o habituales de mercado
gue tiene a su alcance para financiarse. El adverbio regularmente viene referido
a los medios a emplear para el cumplimiento, siendo un cumplimiento regular
aguél que se realiza acudiendo a medios de financiaciébn ordinaria y en
condiciones normales de mercado.

No parece dudoso que no nos encontraremos ante supuestos de cumplimiento
regular cuando para atender sus obligaciones el deudor acuda a préstamo
calificado como usurario, o cuando precise la venta de inmuebles absolutamente
necesarios para la continuacién de su actividad (supuesto similar éste altimo al
acaecido y resuelto por auto del Juzgado mercantil n°® 1 de Tarragona de 6 de
marzo de 2008). Sin embargo, la venta de activos del deudor que no pusieran
en peligro la continuidad en el ejercicio de su actividad, por no ser necesarios
para ello, no deberia considerarse como irregularidad en el cumplimiento,
pudiendo acudir para definir o delimitar la necesidad de un bien, a conceptos o
criterios concursales propios de la paralizacién de ejecuciones judiciales, y
cancelacion de embargos trabados en ellas (arts. 55 y 56 LC).

= Exigibilidad: hemos de tener presente que una deuda sera exigible cuando el
acreedor pueda reclamar con eficacia juridica su cumplimiento, esto es, que en
caso de falta de pago del deudor, éste podra ser demandado judicialmente. La
imposibilidad de cumplimiento utiliza como término comparativo la exigibilidad
de las obligaciones, de manera que aquellas obligaciones respecto a las cuales
un deudor se encuentra imposibilitado de cumplimiento han de ser las exigibles.
Por lo tanto, no se encontrara en situacion de insolvencia el deudor al que no le
son exigibles sus obligaciones por no haberse producido su vencimiento o
encontrarse sometidas a condicién suspensiva, sin perjuicio de su posible
relevancia en orden a la concurrencia de la insolvencia inminente.

De cualquier modo, como se ha apuntado anteriormente, el articulo 2.4 LC establece
una relacién de hechos que, salvo prueba en contrario, presumen que el deudor
haya conocido su estado de insolvencia:

4. Si la solicitud de declaracion de concurso la presenta un acreedor, debera
fundarla en titulo por el cual se haya despachado ejecucién o apremio sin que del
embargo resultasen bienes libres bastantes para el pago, o en la existencia de
alguno de los siguientes hechos:
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1.° El sobreseimiento general en el pago corriente de las obligaciones del deudor.

2.° La existencia de embargos por ejecuciones pendientes que afecten de una
manera general al patrimonio del deudor.

3.° El alzamiento o la liquidacién apresurada o ruinosa de sus bienes por el deudor.

4.° El incumplimiento generalizado de obligaciones de alguna de las clases
siguientes: las de pago de obligaciones tributarias exigibles durante los tres meses
anteriores a la solicitud de concurso; las de pago de cuotas de la Seguridad Social,
y demds conceptos de recaudacion conjunta durante el mismo periodo; las de
pago de salarios e indemnizaciones y demas retribuciones derivadas de las
relaciones de trabajo correspondientes a las tres Ultimas mensualidades.

Por dltimo, debemos distinguir entre la insolvencia, como presupuesto objetivo del
concurso de acreedores (art. 2 LC), de la situacién de desbalance patrimonial,
infracapitalizacién o déficit patrimonial que se contempla como una causa de disoluciéon
societaria en el art. 363.1.e) LSC. En consecuencia, cuando como consecuencia de las
pérdidas del ejercicio, el patrimonio neto quede reducido a menos de la mitad del capital
social, procederd la convocatoria de junta general para la acordar la disolucion
societaria, salvo que la propia junta general acuerde su aumento o reduccién en la
medida suficiente, o que proceda la solicitud de concurso por encontrarse, ademas, en
estado de insolvencia.

En consecuencia, insolvencia y desbalance patrimonial son estados patrimoniales
diferenciados, con consecuencias juridicas distintas, y ello aunque ambos puedan
confluir o coincidir en la misma persona en un momento determinado. Sobre el
particular podemos traer a colacién lo que reiteradamente ha venido declarando el
Tribunal Supremo en sede de calificacién concursal (SSTS de 15 de octubre de 2013, y
1 de abril de 2014 [RJ 2014, 2159)), pues ni siquiera el propio legislador ha contemplado
la situacion de infracapitalizacion societaria como un hecho revelador de la insolvencia
de los enumerados en el art. 2.4 LC.

Reproducimos el FJ 13° de la sentencia del Tribunal Supremo de 1 de abril de 2014 (RJ
2014, 2159) (Ponente Excmo. Sr. Saraza Jimena) por su indudable interés en la materia
analizada:

‘DECIMOTERCERO.- Valoracion de la Sala. La insolvencia a efectos del
concurso. Responsabilidad de los administradores por déficit concursal vy
responsabilidad societaria por deudas de la sociedad

1.- Las sentencias de instancia aplican incorrectamente el art. 2.2 en relacién con
el 5.1 y el 165.1, todos ellos de la Ley Concursal, al considerar que la sociedad
CASERO HERMANOS se encontraba en situacion de insolvencia en el afio 2003
porque en tal ejercicio incurrié en la causa legal de disolucion por pérdidas
agravadas, al quedar reducido su patrimonio a menos de la mitad del capital social,
situacién en la que permanecio hasta la declaracién de concurso .

2.- No puede confundirse la situacion de insolvencia que define el articulo 2.2 de

la Ley Concursal cuando afirma que «se encuentra en estado de insolvencia el
deudor que no puede cumplir regularmente sus obligaciones exigibles», con la
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situacion de pérdidas agravadas, incluso de fondos propios negativos, que
determinan el deber de los administradores de realizar las actuaciones que las
leyes societarias les imponen encaminadas a la disolucion de la sociedad y, que,
en caso de incumplimiento de tales deberes, dan lugar por esa sola razén a su
responsabilidad con arreglo a la legislacion societaria .

En la Ley Concursal la insolvencia no se identifica con el desbalance o las pérdidas
agravadas. Cabe que el patrimonio contable sea inferior a la mitad del capital
social, incluso que el activo sea inferior al pasivo y, sin embargo, el deudor pueda
cumplir regularmente con sus obligaciones, pues obtenga financiacion. Y, al
contrario, el activo puede ser superior al pasivo pero que la deudora carezca de
liquidez (por ejemplo, por ser el activo ser liquidable a muy largo plazo y no obtener
financiacién) lo que determinaria la imposibilidad de cumplimiento regular de las
obligaciones en un determinado momento y, consecuentemente, la insolvencia
actual.

Por consiguiente, aunque con frecuencia se solapen, insolvencia y desbalance
patrimonial no son equivalentes, y lo determinante para apreciar si ha concurrido
el supuesto de hecho del art. 165.1 de la Ley Concursal es la insolvencia, no el
desbalance o la concurrencia de la causa legal de disolucion por pérdidas
agravadas”.

En este mismo sentido la sentencia del Tribunal Supremo anterior de 15 de octubre de
2013 (RJ 2013, 7253) (Ponente Excmo. Sr. Sancho Gargallo), en la que incluyen ciertas
afirmaciones relevantes en un litigio de naturaleza societaria:

“No cabe confundir, como parece que hacen la demanda y la sentencia recurrida,
entre estado de insolvencia y la situacién de pérdidas que reducen el patrimonio
neto de la sociedad por debajo de la mitad del capital social, que, como veremos
a continuacion, si constituye causa de disolucion.

Aunqgue es frecuente gue ambas situaciones se solapen, puede ocurrir que
exista causa de disolucién por pérdidas patrimoniales que reduzcan el
patrimonio de la sociedad a menos de la mitad del capital social, y no por
ello la sociedad esté incursa en causa de concurso. En estos supuestos opera
con normalidad el deber de promover la disolucion conforme a lo prescrito, antes
en los arts. 262 TRLSA y 105 LSRL, y ahora en el art. 365 LSC. Y a la inversa, es
posible que el estado de insolvencia acaezca sin que exista causa legal de
disolucién, lo que impone la obligacion de instar el concurso, cuya apertura no
supone por si sola la disolucién de la sociedad, sin perjuicio de que pueda ser
declarada durante su tramitacion por la junta de socios y siempre por efecto legal
derivado de la apertura de la fase de liquidacion (art. 145.3 LC). De ahi que la
imprecision apreciada por la sentencia de apelacion deberia haber conducido a
confirmar la desestimaciéon de la accibn de responsabilidad por falta de
justificacion de los requisitos legales, y al no hacerlo, la audiencia infringio los
preceptos mencionados.

4.1.3. Insolvencia actual e insolvencia inminente

Finalmente, la LC diferencia entre el estado de insolvencia actual y el estado de
insolvencia inminente.
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Por un lado, se encuentra en estado de insolvencia actual, el deudor que no puede
cumplir regularmente sus obligaciones exigibles. Por tanto, para que haya insolvencia
la Ley parte de una premisa general, que el deudor no pueda cumplir regularmente sus
obligaciones exigibles, esta hipotesis generalista alcanza tanto a los tradicionales
supuestos de falta de crédito o iliquidez, también conocidos como supuestos de
insolvencia provisional , pues, se entiende que el deudor aun cuando en este momento
no puede hacer frente a sus pagos, sin embargo, posee activo o patrimonio suficiente
para afrontarlos; como a los denominados supuestos de insolvencia patrimonial o
definitiva, a saber, cuando el activo es inferior al pasivo, caso de fondos propios
negativos, o bien, insolvencia propiamente dicha.

Por otro lado, se encuentra en estado de insolvencia inminente, el deudor que prevea
que no podra cumplir regular y puntualmente sus obligaciones (art. 2.2, in fine LC). La
LC define la insolvencia inminente no sélo con referencia a la generalidad en el
incumplimiento sino, que adiciona el elemento de la puntualidad. A diferencia de la
insolvencia actual, la inminente comprende todos aquellos supuestos en que sea
previsible no sélo el incumplimiento generalizado de las obligaciones, sino también, la
prevision de un cumplimiento retrasado o impuntual.

El presupuesto es idéntico, la insolvencia del deudor, Unicamente se le permite anticipar
la solicitud a un momento anterior a la concurrencia efectiva de dicha insolvencia. Esta
identidad de presupuesto objetivo determina que la insolvencia ha de ser futura pero
sostenida con una base que permita valorar con un minimo grado de certeza su
carécter proximo, esto es, no puede ser meramente futurible, no siendo suficiente
con la existencia de una mera posibilidad sino que resulta preciso que sea
previsible objetivamente como cierta.

Esta certeza vendrd dada en ultimo término por la documentacion presentada por el
deudor, que permitira al Juzgado de lo Mercantil apreciar objetivamente la inminencia
de dicha insolvencia, por la prevision de que resultara en un futuro imposible cumplir
regularmente las obligaciones exigibles.

4.2. Andlisis de la situacion de equilibrio financiero y de solvencia de la
Sociedad

4.2.1. Precedentes y actuaciones previas

Segun la informacion facilitada, IMPULSA EL PUERTO ha venido realizado una serie
de gestiones, actuaciones y negociaciones con sus principales acreedores en orden a
prevenir la insolvencia, concretandose fundamentalmente en acuerdos singulares de
carencia, refinanciacion o constitucion de nuevas o adicionales garantias reales, mas la
venta de activos inmobiliarios, ello como solucién temporal y perentoria para afrontar
vencimientos de pago y situaciones de falta de liquidez e ingresos.

No obstante las actuaciones realizadas, que han podido suponer una alternativa
transitoria para salvar el estado de insolvencia de la Sociedad, las mismas estan
suponiendo un deterioro progresivo de su situacion patrimonial, con la asuncion de
nuevas deudas (a través de refinanciaciones), la carga y gravamen de activos (a través
de la constitucion de nuevas garantias) o la enajenacién o venta acelerada o apresurada
de activos inmuebles. Ello conlleva la utilizacion de medios no corrientes, ordinarios
o habituales para el cumplimiento de sus obligaciones financieras y comerciales,
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justificado principalmente porque la actividad ordinaria, proveniente de aparcamientos
en superficie y alquileres, no genera recursos suficientes para dicho cumplimiento.

A titulo ejemplificativo, se detallan algunas de dichas operaciones extraordinarias en
fecha reciente:

Escritura de constitucion de hipoteca inmobiliaria sobre dos solares titularidad de
la Sociedad y reconocimiento de deuda (247.519,08 €, en concepto de principal
e intereses ordinarios) de 5 de diciembre de 2016 suscrita con PROTECCION
CASTELLANA, S.L. Se establecian 11 pagos con vencimientos el ultimo dia de
los meses de abril de 2017 a febrero de 2018 de 20.000,00 € cada uno y un
ultimo pago el 31 de marzo de 2018 por importe de 27.519,08 €.

Transaccion judicial con Publicaciones del Sur, S.A. aprobada por auto de 9 de
marzo de 2017 por el Juzgado de Primera Instancia e Instruccién nimero 3 de
EL Puerto de Santa Maria (Cadiz), donde se derivaban tres pagos pendientes
por importe de 6.667 cada uno (20.000 € total), exigibles el 31 de mayo, el 30 de
julio y el 31 de julio de 2017.

Acuerdo de fraccionamiento de pago de 1.282.388,52 € (principal e intereses)
con Endesa Distribucion Eléctrica, S.L.U. de 14 de junio de 2016, con
vencimientos desde enero de 2017 a diciembre de 2020.

Aprobacion en mayo de 2017 de operacion de crédito a corto plazo (vencimiento
a 12 meses) con Cajasur por importe de 65.000 €.

Aprobacion en febrero de 2017 de carencia de capital del préstamo hipotecario
con Bankia hasta el 17 de julio de 2017.

Autorizacion de constitucion de hipoteca en febrero de 2017 a favor de la
Delegacion de Economia y Hacienda (Ministerio de Economia, Industria y
Competitividad) en garantia de fraccionamientos

Resolucion de fraccionamiento de IVA concedido por la AEAT por importe de
20.000 € de fecha 1 de febrero de 2017, con vencimientos de abril a septiembre
de 2017.

Resolucién de fraccionamiento con garantia hipotecaria concedido por la AEAT
por importe de 308.699,58 € de fecha 16 de enero de 2017. La deuda
correspondiente al reintegro de préstamos en el ambito de los “Préstamos
Miner”.

Del mismo modo, la Gerencia ha informado de la existencia de negociaciones
para la refinanciacion de deuda con lIbercaja (pdliza de 250.000 € con
vencimiento el 15 de julio de 2017 y préstamos MINER avalados por dicha
entidad).

Conviene asimismo advertir que en un eventual concurso, determinadas operaciones
pudieran ser objeto de rescision por la Administracion Concursal, como actos
perjudiciales para la masa activa realizados por el deudor dentro de los dos afos
anteriores a la fecha de la declaracién, aunque no hubiere existido intencion fraudulenta.

21



M [ MAIO

Martinez Escribano

Ello de conformidad con el articulo 71 LC, destacando principalmente como actos de
posible incardinacion las operaciones de constitucién de garantias reales a favor de
obligaciones preexistentes o de las nuevas contraidas en sustitucién de aquéllas (como
por ejemplo, de un analisis preliminar, el acuerdo de fraccionamiento con Distribuciéon
Eléctrica, S.L.U.).

La situacion fue puesta de manifiesta por el Gerente de la Sociedad en la Ultima reunion
del consejo de administracion:

La deuda que mantiene la sociedad en la actualidad asciende a 12 millones de
euros y los ingresos de los que dispone son los provenientes de los aparcamientos
en superficie y de algunos alquileres en edificios de “Salinas de Poniente”, que
evidentemente no son suficientes ni siquiera para cubrir los gastos operativos de
la sociedad. Si que es verdad que, de manera ocasional y con rachas muy buenas,
seguimos haciendo operaciones inmobiliarias que nos inyectan una liquidez
importante y que han permitido que durante el afio pasado, donde facturamos un
millén de euros, la compafiia haya seguido viva. Pero la realidad es que la deuda
y los gastos de la sociedad ahora mismo no se pueden atender. Esto se ha
concretado en el resultado contable del 2016, donde hemos tenido unas pérdidas
superiores a 11 millones de euros.

Del mismo modo, la prevision de tesoreria facilitada hasta diciembre de 2017 muestra
una grave situacion de caja que hace previsible y seguro la imposibilidad de atender los
vencimientos existentes, con un saldo negativo de 533.828 € a 30 de junio,
incrementandose hasta (2.405.289 €) a 31 de diciembre de 2017.

De lo anterior parece concluirse, a la luz de los hechos que presumen el
conocimiento del estado de insolvencia, lo siguiente:

a) Sobreseimiento general en el pago corriente de las obligaciones del deudor
(numeral 1° del articulo 2.4 LC)

Como hecho relevante de situacion de insolvencia resulta la inminencia de un cese
generalizado en el pago de las obligaciones exigibles. Son dos pues los elementos
necesarios para reconocer la presencia de este hecho presuntivo: por un lado,
existencia de impagos o incumplimientos de obligaciones vencidas y exigibles, y, en
segundo lugar, que, en atencién al conjunto de obligaciones del deudor, tales impagos
puedan alcanzar la consideracién de impago “generalizado”.

Desde un punto de vista negativo, podemos afirmar que para la constatacion de este
hecho revelador de la insolvencia no se precisara que la cesacion en los pagos sea total,
pudiendo convivir el pago de determinados créditos con la existencia de un
sobreseimiento generalizado. Y, por otra parte, jurisprudencialmente se ha sefalado
que el mero retraso en el cumplimiento de las obligaciones o un impago esporadico y
eventual, no se puede identificar con el sobreseimiento general. Por ello, el
sobreseimiento no ha de ser esporadico, simple o aislado, sino definitivo, general
y completo, debiendo implicar, exteriorizar, una imposibilidad absoluta de pagar
las obligaciones corrientes (asi, auto de AP Madrid -28- de 17 de abril de 2008 y de
12 de junio de 2012, o de la AP Barcelona -15- de 1 de junio de 2011 y de 12 de
diciembre de 2012).
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A mayor abundamiento, hemos de discriminar entre el mero retraso en el cumplimiento
de sus obligaciones, y el sobreseimiento generalizado, lo que ha sido matizado con gran
acierto por la AP Madrid (28) en su auto de 27 de abril de 2012 en los siguientes
términos:

“El sobreseimiento generalizado en el cumplimiento de sus obligaciones, al que
se refiere el n° 4.1° del articulo 2 de la LC como hecho revelador del estado de
insolvencia , significa que el deudor estaria atravesando una situacién en la que,
con independencia de la causa que lo motivase, ya fuese de modo temporal o
definitivo (en cualquier caso no de manera puntual o aislada), no podia atender
por medios normales el cumplimiento de sus obligaciones (pecuniarias o de la
naturaleza que fuesen) frente a una pluralidad de acreedores que tuviesen
pendiente la satisfaccion de sus derechos.

Ahora bien, como ya tuvimos ocasion de puntualizar en el auto de esta seccién
282 de la AP de Madrid de 12 de marzo de 2011, hay que deslindar de ese tipo de
situaciones aquellas otras que pudieran considerarse como meras fases
transitorias de simple impuntualidad en el cumplimiento. Las dificultades de
tesoreria, si pueden ser solventadas en un plazo razonable, no equivalen a
insolvencia, ya que el deudor podra cumplir en cuanto se solventen, por lo que
deberian ser excluidas como justificativas para la declaracion de concurso
(precisamente esta referencia se eliminé del articulo 2.2 de la LC). La incursién en
mora puede traer causa en un momento de iliquidez, revelador de posibles
dificultades, pero si, aun asi, fuese posible satisfacer las obligaciones, aunque
fuese con cierto retraso, la situacion no deberia calificarse de insolvencia. No
podra considerarse como tal, por lo tanto, la consecuente a meros pagos
retrasados, si son solo fruto de una dificultad transitoria y no de una definitiva
cesacion en los mismos por la imposibilidad del deudor de cumplir con sus
obligaciones. No obstante, seria ya mas propio de lo segundo que de lo primero
las situaciones de retraso sistematico y continuado en los pagos, porque ya no
responderian a un momento concreto sino a una situacion continuada de
iliquidez.”

En el caso particular de la Sociedad, de conformidad con el documento aportado por la
gerencia sobre el cierre a 30 de junio, se constataria un cese generalizado en el pago
de obligaciones exigibles en el mes de julio.

b) Embargos por ejecuciones pendientes.

De conformidad con la informacion facilitada, los embargos existentes no afecten de una
manera general al patrimonio del deudor, dado que exclusivamente se han producido
embargos singulares y por cuantias no relevantes en comparacién con el total de deuda
existente y vencida (62.000 € sobre un total de 1.187.000 €). Sin perjuicio de lo anterior,
de la situacion financiera de la Sociedad, y ante la existencia de deuda vencida e
incumplida, existe alto riesgo de que se inicien o soliciten nuevas ejecuciones judiciales
o administrativas sobre el patrimonio de IMPULSA EL PUERTO (recientemente se ha
recibido burofax de Bankia).

c) Alzamiento o liquidacion apresurada o ruinosa de bienes por el deudor.
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El precepto contiene dos conductas del deudor: el alzamiento y la liquidacion apresurada
o ruinosa. Por lo que se refiere al alzamiento, ROJO sefiala los siguientes requisitos
para que pueda hablarse de alzamiento:

a) Un acto imputable al deudor consistente en la ocultacién o desaparicion de bienes o
derechos

b) Que el acto haya producido como resultado real o potencial, la lesion (total o parcial)
del derecho de crédito de uno o varios acreedores.

c¢) Que el acto se haya realizado con &nimo de defraudar a uno o varios acreedores.
No constan actos que pudieran incardinarse en la figura del alzamiento.

No obstante, respecto al segundo supuesto, esto es, la liquidacion apresurada o
ruinosa de bienes, es necesario que el deudor haya ya comenzado la liquidacion de
su patrimonio, y que ésta sea apresurada (realizada con especial prisa o rapidez) o
ruinosa (con pérdidas graves). En este caso se exigira que se acredite que el deudor ha
realizado -0 esta realizando- una liquidacién de la totalidad de los bienes mas relevantes
de su patrimonio tanto desde un punto de vista cuantitativo, como cualitativo. En
consecuencia, se precisa que dichas operaciones se hubieran realizado con especial
prisa o rapidez, y se hubiera constatado una pérdida significativa de valor respecto del
real del mercado, 0 que ni tan siquiera conste las condiciones que se efectud la venta.

Al respecto, advertimos de la reciente enajenacion o venta de determinados activos
inmuebles y la existencia de propuestas de nuevas operaciones de venta (como la
venta del edificio de oficinas 287 del P.l. Salinas de Poniente), sobre las que
aconsejamos su eventual paralizacién hasta que la Sociedad adopte un plan
general de actuacion donde se incardinen las mismas.

d) Sobreseimiento generalizado sectorial

Nos encontramos ante un incumplimiento también generalizado, si bien respecto de
determinadas obligaciones (las tributarias, laborales o de Seguridad Social). Al igual en
el caso del sobreseimiento generalizado, se exige que los impagos no sean meramente
puntuales, sino que afecten a una pluralidad relevante de alguna de las clases de
obligaciones que contempla la norma. Asi mismo, también se incluye en el precepto un
elemento temporal para valorar la relevancia del sobreseimiento, que se fija en tres
meses anteriores a la solicitud.

A la presente fecha no consta que se haya producido dicho sobreseimiento generalizado
sectorial, pero la inminente ausencia de tesoreria y liquidez conforme ha trasladado la
gerencia de la Sociedad, hace presumir su acaecimiento en los meses venideros (en
particular, por el incumplimiento de los fraccionamientos con la AEAT y la imposibilidad
de atender néminas y seguros sociales).

4.2.2. Situacion actual y previsiones de la Sociedad

Conforme a los elementos integradores del concepto de insolvencia, del analisis de la
informacion facilitada conforme a las cuentas anuales formuladas y auditadas a 31 de

24



M [ MAIO

Martinez Escribano

diciembre de 2016 (con algunas precisiones respecto a informacion provisional facilitada
a 31 de marzo de 2017) se desprende lo siguiente:

a) Cuenta de Pérdidas y Ganancias:

En los dos ultimos ejercicios cerrados (2015 y 2016) la Sociedad presenta unas pérdidas
contables por importe de 635.715 y 11.275.541 euros, respectivamente, lo que ha
supuesto una despatrimonializacion acumulada de la sociedad en los dos ultimos
ejercicios de -11.911.256 euros.

No obstante, dicha despatrimonializacién, conforme al balance facilitado a 31 de
diciembre de 2016 la Sociedad no se encontraba en la causa de disolucion establecida
en el articulo 363.1.e) LSC, esto es, por pérdidas que dejen reducido el patrimonio neto
a una cantidad inferior a la mitad del capital social.

Conforme el balance de situacién a 31 de marzo de 2017 facilitado tampoco se constata
dicha situacion.

b) Fondo de maniobra

Los ratios de liquidez y solvencia de la Sociedad arrojan un balance positivo,
ascendiendo el fondo de maniobra aparente (la diferencia entre el activo corriente o
realizable y el pasivo exigible) a 8.101.903 €.

Sin embargo, debe matizarse que dicho fondo de maniobra incluye un total de
12.777.348,79 € en existencias que, a juicio de la Sociedad son irrealizables en el corto
plazo, ya que no se espera la venta de ningun inmueble o parcela.

Ademas de lo anterior, las inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo
asciende a 2.051.929,18 €, los cuales no son reconocidos por el propio Ayuntamiento.

Por el contrario, los pasivos exigibles (pasivo corriente) ascienden a un importe de
9.058.227,83 € (9.151.098,75 € a 31 de marzo de 2017).

c) Liquidez

La existencia de una cuenta de explotacion deficitaria, asi como de un fondo de
maniobra negativo, al descontar del mismo las existencias, pudiera derivar en una
situaciéon de insolvencia.

En este sentido, se ha recibido prevision de tesoreria para el ejercicio 2017 en el que se
refleja que la Sociedad, desde el cierre de junio, se encontraria en una situacién de
insuficiencia de liquidez, por lo que, constatadas dichas cifras, la Sociedad estaria en
situacion de insolvencia por incapacidad en el corto plazo de hacer frente a sus
obligaciones econémicas frente a terceros (denominada “insolvencia provisional”).

Asimismo, de forma particular como se sefiala en el informe de gestion de las cuentas
anuales del ejercicio 2016, pese a la situacién patrimonial aparentemente saneada,
la situacion de tesoreria viene siendo precaria fundamentalmente por las siguientes
razones:
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= Dependencia de dos fuentes de ingresos insuficientes para garantizar la
viabilidad economica de la Sociedad: alquileres y aparcamientos en superficie.

= |nviabilidad financiera derivada de la necesidad de atender el servicio de deuda
bancaria y comercial.

= Falta de conciliacion y reconocimiento de partidas adeudadas por el

Ayuntamiento.

d) Analisis financiero y rentabilidad

A continuacion se incorporan ratios financieros y de rentabilidad de la Sociedad
conforme a las cuentas de los ejercicios 2014, 2015 y 2016.

RATIOS 2016 2015 2014 FORMULA EXPLICACION LIMITE
Capacidad para atender las
P ACT. CORR - EXIST
TESORERIA 1,71 1,82 2,52 obligaciones de pago a corto sin >0,5
realizar existencias
PAS CORRIENTE
Capacidad para hacer frente a las
ACTIVO CORR
LIQUIDEZ 1,89 2,53 3,61 - obligaciones a corto basandose en >1,5
la realizacion del activo circulante
PASIVO CORR
. FONDOS PROPIOS | Autonomia financiera que indica
AUTONOMIA 0,55 064 0.63 nivel de autofinanciacion >0,4
ACTIVOS TOTALES
PASIVO NO CORR i6 i iacié i
ENDEUDAMIENTO 0.81 057 0,51 :jeelrzglon entre financiacion propia y <0.6
RECURSOS PROPIOS
ACT. NO CORR | Estructura de financiacién del
ESTABILIDAD 0,67 0,51 0,48 inmovilizado <1
PAS. NC + FP.
Capital de trabajo. Parte de activo
FONDO DE ACT. CORRIENTE- . ) .
MANIOBRA 8.101.903 | 17.431.515| 22.614.266 PAS. CORRIENTE circulante financiado con recursos a >0
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2016 2015 2014 FORMULA EXPLICACION
o Rentabilidad financiera de
FINANCIERA -34,62% -2,13% 0,80% (B°+ G. FINANC.)x100 todos los recursos empleados
en la empresa
RECURS. TOTALES
RECURSOS i o 5 100 o RTDO EJER x 100 Rentabilidad de los recursos
PROPIOS 62,98% 2,18% 0,03% propios
FONDOS PROPIOS
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RESULTADO NETO x 100 | Rentabilidad econémica de
GLOBAL -33,20% -1,35% 0.02% todos los recursos empleados
RECURSOS TOTALES
RESULTADO NETO x
DEL CAPITAL -50,40% -2,84% 0,05% 100 Rentabilidad del capital social
CAPITAL SOCIAL
RESULTADO NETO x 100 -
RENT. COMRAS -75,58% 537,49% 372,09% Rentabilidad de la ventas
VENTAS
MARGEN SOBRE -80,20% 78,08% 144,67% VTAS-APROV X 100 Rentabilidad de la ventas
COMPRAS
APROV
RENT. VENTAS -679,69% -112,71% 1,22% RESLILTADO NETO < 150 Rentabilidad de la ventas
VENTAS
MARGEN SOBRE MARGEN x100 Porcentaje de margen sobre
- 0, 0, 0,
VENTAS 404,93% 43,85% 59,13% ventas
VENTAS

Sin perjuicio de los comentarios realizados en los apartados anteriores, las siguientes
conclusiones pueden determinarse de la comparativa histérica de dicho analisis:

= Progresivo empeoramiento de las ratios con el transcurso de los ejercicios, que
pone de manifiesto un deterioro de la situacion financiera y rentabilidad.

= En particular, sobre el andlisis financiero, destaca el deterioro de las ratios de
tesoreria y liquidez, en la linea de la situacién de tesoreria apuntada, y la ratio
de endeudamiento (por encima del limite <0,6).

= Sobre el analisis de rentabilidad, las ratios ponen de manifiesto la falta de
rentabilidad de la Sociedad en el ejercicio 2016.

e) Endeudamiento: propuesta interna

En relacién con la deuda de la Sociedad, se nos ha facilitado propuesta de gestion
emitida por la gerencia con fecha 7 de julio que se apoya en las siguientes
consideraciones:

= Transmision de activos inmobiliarios para el pago de deudas: venta de edificios
286 y 287 (Bankia) y dacién en pago a Banco Sabadell. Se propone asimismo
negociacién con GED Capital encaminada a garantizar la deuda por IMPULSA
APARCA de 1.698.000 euros con activos inmobiliarios de la Sociedad.
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= Refinanciacion: Ibercaja (poliza de crédito y avales MINER), Banco Popular
(avales MINER), Endesa, Cajasur, Cajamar, AEAT (subvenciones Reindus),
Impulsa Aparca

= Apoyo financiero del Ayuntamiento de El Puerto de Santa Maria, con objeto de
solventar la falta de liquidez actual y proveer a la Sociedad de nuevos fondos
para el cumplimiento de obligaciones:

o Dacion en pago a Banco Sabadell: 75.000 euros.
o Ibercaja (poliza de crédito): 3.000 euros.

o Ibercaja (avales MINER): 75.000 euros.

o Banco Popular (avales MINER): 2.000 euros.

o Cajasur: 60.000 euros.

o Cajamar: 53.000 euros.

o Proteccion Castellana: 220.000 euros.

o Publicaciones del Sur: 17.000 euros.

o Sentencia Forecon: 213.000 euros.

o Otros proveedores: 125.000 euros.

Hacemos notar que dicha nueva propuesta continua en la misma linea de la
operativa extraordinaria seguida hasta la fecha: asuncién de nuevas deudas (a
través de refinanciaciones, en su caso con quitas y esperas), carga y gravamen de
activos (a través de la constitucion de nuevas garantias) o enajenacion o venta de
activos inmuebles, con el afiadido de requerir el apoyo financiero del Ayuntamiento de
El Puerto de Santa Maria. El valor estimado de apoyo financiero del Ayuntamiento de El
Puerto de Santa Maria asciende a 843 miles de euros, quedando una deuda pendiente
de 4,5 millones de euros. Nada se indica de la forma de repago de dicha deuda
pendiente, y en la asuncion de que los ingresos continuarian siendo insuficientes para
garantizar la viabilidad econdémica de la Sociedad, resultaria necesario el apoyo
financiero adicional del Ayuntamiento de El Puerto de Santa Maria para su satisfaccion
por parte de la Sociedad. Por ello, entendemos que no soluciona el problema estructural
de la falta de actividad e ingresos ordinarios de la Sociedad.

4.2.3. Consideraciones

De conformidad con todo lo anterior, del andlisis de la situacién de la Sociedad puede
determinarse o concluirse la existencia de insolvencia inminente a la fecha actual,
entre otros motivos: (a) la utilizacion de medios no corrientes, ordinarios o habituales
para el cumplimiento parcial de sus obligaciones financieras y comerciales
(particularmente, continuas operaciones de carencia, refinanciacion, constitucion de
nuevas garantias o enajenaciéon de activos inmuebles); (b) la Sociedad se encontraria
de forma inminente en alguno de los supuestos previstos en el apartado 4 del articulo 2
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LC que fundamentan la solicitud de concurso necesario por un acreedor; (c) los ratios
de liquidez y solvencia de la Sociedad que arrojan un balance, aunque en apariencia
positivo, negativo a la presente fecha, por ser sus principales activos irrealizables y
encontrarse sobrevalorados; (d) ausencia a dia de hoy de caja suficiente para eliminar
la existencia del supuesto clasico de “insolvencia provisional” con incapacidad en el
corto plazo de hacer frente a sus obligaciones econémicas frente a terceros; y (e) porque
aunque de los fondos propios positivos no resulta un supuesto de “insolvencia
patrimonial” (o definitiva, a saber, cuando el activo es inferior al pasivo, caso de fondos
propios negativos, o bien, insolvencia propiamente dicha), la acumulacion de pérdidas
del ejercicio 2016 y las previsibles durante este ejercicio y siguientes, sumado a
determinados elementos y contingencias previsibles y futuribles, de los fondos propios
hacen previsible una insolvencia patrimonial futura.

Dicha insolvencia inminente podria considerarse actual al constatarse la
materializacién de las previsiones de tesoreria para el cierre de los meses de junio
y julio conforme a la informacion facilitada.

4.3, Procedimiento concursal
4.3.1. Deber de solicitud de concurso

La situaciéon de insolvencia conllevaria para IMPULSA EL PUERTO el deber de
solicitar la declaracion de concurso en los términos del articulo 5.1 LC dentro de
los dos meses siguientes alafecha en que hubiera conocido o debido conocer su
estado de insolvencia. Deber cuyo incumplimiento supondria uno de los presupuestos
de existencia de dolo o culpa grave en la generacion o agravacion del estado de
insolvencia, y que podria suponer la calificacion del concurso como culpable, pudiendo
afectar a los administradores o liquidadores de derecho y de hecho, o a apoderados
generales de la sociedad concursada, siempre que hubiera tenido tal condicién dentro
de los dos afos anteriores a la declaracion de concurso, asi como a terceros declarados
complices, implicando la determinacion de su responsabilidad (inhabilitacion para la
administracion de bienes o responsabilidad patrimonial).

La finalidad de la existencia de este deber es la de evitar que el deterioro del estado
patrimonial impida o dificulte las soluciones mas adecuadas para satisfacer a los
acreedores.

No obstante lo anterior, no sera exigible el deber de solicitar la declaracién de
concurso voluntario si el deudor pone en conocimiento del juzgado competente
para la declaracién de su concurso que ha iniciado negociaciones para alcanzar
un acuerdo con objeto de superar la situacion de insolvencia (conocido como
“preconcurso”). Esta comunicacion podra formularse en cualquier momento
antes del vencimiento del plazo de dos meses establecido en el articulo 5.

Los efectos de la comunicacion del preconcurso vienen establecidos en el articulo 5bis.4
LC:

Desde la presentacion de la comunicacion no podran iniciarse ejecuciones
judiciales o extrajudiciales de bienes o derechos que resulten necesarios para la
continuidad de la actividad profesional o empresarial del deudor, hasta que se
produzca alguna de las siguientes circunstancias:
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a) Se formalice el acuerdo de refinanciacion previsto en el articulo 71 bis.1,;

b) se dicte la providencia admitiendo a tramite la solicitud de homologacion judicial
del acuerdo de refinanciacion;

c) se adopte el acuerdo extrajudicial de pagos;

d) se hayan obtenido las adhesiones necesarias para la admision a tramite de una
propuesta anticipada de convenio;

e) o tenga lugar la declaracion de concurso.

En su comunicacién el deudor indicara qué ejecuciones se siguen contra su
patrimonio y cuales de ellas recaen sobre bienes que considere necesarios para
la continuidad de su actividad profesional o empresarial, que se haran constar en
el decreto por el cual el secretario judicial tenga por efectuada la comunicacion del
expediente. En caso de controversia sobre el caracter necesario del bien se podra
recurrir aguel decreto ante el juez competente para conocer del concurso.

Las ejecuciones de dichos bienes que estén en tramitacion se suspenderan por el
juez que estuviere conociendo de las mismas con la presentacion de la resolucion
del secretario judicial dando constancia de la comunicacion. Las limitaciones
previstas en el primer parrafo del presente apartado quedaran levantadas si el juez
competente para conocer del concurso resolviera que los bienes o derechos
afectados por la ejecucién no son necesarios para la continuidad de la actividad
profesional o empresarial y, en todo caso, una vez transcurridos los plazos
previstos en el apartado siguiente.

Tampoco podran iniciarse o, en su caso, quedaran suspendidas las ejecuciones
singulares, judiciales o extrajudiciales, promovidas por los acreedores de pasivos
financieros a los que se refiere la disposicion adicional cuarta sobre cualesquiera
otros bienes o derechos del patrimonio del deudor siempre que se acredite
documentalmente que un porcentaje no inferior al 51 por ciento de pasivos
financieros han apoyado expresamente el inicio de las negociaciones
encaminadas a la suscripcion del acuerdo de refinanciaciéon, comprometiéndose a
no iniciar o continuar ejecuciones individuales frente al deudor en tanto se negocia.

Lo dispuesto en los parrafos anteriores no impedira que los acreedores con
garantia real ejerciten la accion real frente a los bienes y derechos sobre los que
recaiga su garantia sin perjuicio de que, una vez iniciado el procedimiento, quede
paralizado mientras no se haya realizado alguna de las actuaciones previstas en
el primer parrafo de este apartado o haya transcurrido el plazo previsto en el
siguiente apartado.

Quedan, en todo caso, excluidos de las previsiones contenidas en este apartado
los procedimientos de ejecucién que tengan por objeto hacer efectivos créditos de
derecho publico.

Transcurridos tres meses desde la comunicacion al juzgado, el deudor, haya o no

alcanzado un acuerdo de refinanciacion, o un acuerdo extrajudicial de pagos o las
adhesiones necesarias para la admision a trdmite de una propuesta anticipada de
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convenio, debera solicitar la declaracién de concurso dentro del mes habil
siguiente, a menos que ya lo hubiera solicitado el mediador concursal o no se
encontrara en estado de insolvencia.

4.3.2. Tramitacion ordinaria del procedimiento concursal

A efectos ilustrativos, la tramitacion ordinaria® del procedimiento concursal se iniciara
una vez comprobados los presupuestos objetivos y subjetivos, cuando el juez
competente declarara el concurso, haciendo constar esencialmente su caracter
voluntario 0 necesario, si se ha solicitado la liquidacibn o presentado propuesta
anticipada de convenio, los efectos sobre las facultades de administracion y disposicion
de la propia sociedad sobre su patrimonio, el hombramiento y las facultades de los
administradores concursales, las medidas cautelares que en su caso estime precisas
hasta que los administradores concursales acepten el cargo y el llamamiento a los
acreedores para que comuniquen su crédito. Debemos destacar que, por tanto, de
instarse el concurso, IMPULSA EL PUERTO y su accionista Unico perderian iniciativa y
capacidad de decision sobre la misma, quedando en manos del Juzgado de lo Mercantil
y del administrador/es concursal/es.

En cuanto al posterior procedimiento concursal, las fases del concurso una vez
declarado el mismo son:

a) Fase comun

Con la declaracién de concurso se inicia la fase comuUn, durante la cual se determina la
masa activa y pasiva del deudor, finalizando con informe de la administracion concursal,
0 bien, en caso de existir impugnaciones de la lista de inventario y de acreedores
contenidas en éste, tras su resolucion por el juez.

b) Fase de convenio o liquidacién

Tras la fase comun, se siguen las de convenio o liquidacion, el primero se debate en
junta de acreedores y la segunda procede si se insta por el deudor y el juez la acuerda,
especialmente cuando no sea posible 0 se incumpla el convenio.

Es posible presentar una propuesta anticipada de convenio con la propia solicitud de
concurso, y en todo caso, hasta la finalizacion del plazo de comunicacion de créditos,
debiendo contar con el porcentaje de adhesiones de acreedores que establece la ley.

Cuando el concursado no hubiere solicitado la liquidacién ni la propuesta anticipada de
convenio o ésta no haya sido aprobada, se abrira la fase de convenio, convocandose
una junta de los acreedores.

La solicitud de convenio ordinario se podra realizar por el concursado, una vez
transcurrido el plazo de comunicacion de créditos, hasta la finalizacion del plazo de
impugnacion del inventario y de la lista de acreedores o hasta la presentacion de los
textos definitivos de éstos. En su defecto, y cumplida la proporcion legalmente

8 Existen determinadas especialidades o peculiaridades de tramitacion que afectan a
determinados fases del procedimiento, como por ejemplo el procedimiento abreviado o la
utilizacion de la propuesta anticipada de convenio.
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establecida, puede ser presentada propuesta de convenio por los acreedores.

El deudor podra pedir la liquidacion en cualquier momento, procediendo el juez a abrir
esta fase. Necesariamente habra de solicitarse durante la vigencia del convenio por
parte del concursado, cuando conozca su imposibilidad de cumplimiento.

La ley prevé también la posibilidad de que la liquidacion sea instada por los acreedores
o por la administracién concursal en concretas circunstancias, pudiendo incluso
acordarse de oficio por el juez.

La apertura de esta fase conllevara la disolucion de la sociedad, si no se hubiera
producido previamente, asi como la suspension de las facultades de administracion y
disposicién sobre el patrimonio del deudor, igualmente, si no lo estaban ya (como seria
en el caso del concurso necesario).

La administracion concursal debera elaborar un plan para la materializacion de los
bienes y para el pago de los acreedores de forma ordenada, previéndose en la ley
concursal normas supletorias para el caso de su no aprobacion o insuficiencia de éste

c) Calificacién del concurso

En todo concurso existe (salvo determinadas excepciones?*), ademas, un procedimiento
o0 pieza de calificacion. En la misma resolucién judicial por la que se aprueba el convenio
o el plan de liquidacion, se acuerda la apertura de la pieza de calificacion del concurso,
que podra ser fortuito o culpable.

La calificacién de culpabilidad procedera cuando en la generacién o agravacion del
estado de insolvencia hubiera mediado dolo o culpa grave, pudiendo afectar a los
administradores o liquidadores de derecho y de hecho, o0 a apoderados generales de la
sociedad concursada, siempre que hubiera tenido tal condicién dentro de los dos afios
anteriores a la declaracién de concurso, asi como a terceros declarados cémplices,
implicando la determinacién de su responsabilidad (inhabilitacion para la administracion
de bienes o responsabilidad patrimonial).

4.4, Liquidacion o reestructuracion ordenada extraconcursal de la Sociedad

Como alternativa al procedimiento concursal, por los costes e incertidumbre que ello
supone, podria resultar como mecanismo mas idoneo una liquidacion o
reestructuracion ordenada extraconcursal de la Sociedad. Dicho proceso
extraconcursal otorga a la Sociedad mayor flexibilidad para alcanzar acuerdos
singulares con sus acreedores y para poder disponer y administrar su patrimonio.

En cualquier caso, dada la situacion actual de la Sociedad, dicha opcidn requiere de
forma previa la decision por el socio Unico sobre la continuidad (total, parcial o
modificacion) o cese de la actividad de la Sociedad, y el apoyo financiero que
solvente, al menos de forma transitoria y ante la ausencia de nuevas actividades e
ingresos, la falta de liqguidez de la Sociedad, y evite el riesgo de insolvencia y permita

4 Cuando tenga lugar la aprobacién judicial de un convenio en el que se establezca, para todos los
acreedores o para los de una o varias clases, entendiendo igualmente por tales las establecidas en el
articulo 94.2 LC, una quita inferior a un tercio del importe de sus créditos o una espera inferior a tres afios,
salvo que resulte incumplido.
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continuar con las operaciones de liquidacion o reordenacion extraconcursal de la
Sociedad.

4.4.1. Causa legal de disolucion: Ley de Sociedades de Capital

De conformidad con la Ley de Sociedades de Capital (LSC), las sociedades de capital
se disolveran por la existencia de causa legal o estatutaria debidamente constatada por
la junta general (0 por resolucion judicial), o por mero acuerdo de la junta general
(adoptado con los requisitos establecidos para la modificacién de estatutos).

En el caso de IMPULSA EL PUERTO, la Sociedad podria disolverse por mero
acuerdo de la junta general (disolucion voluntaria). Del mismo modo, habra que
estar también a la posible existencia futura de causa de disolucién establecida en el
articulo 363.1.e) LSC (por pérdidas que dejen reducido el patrimonio neto a una cantidad
inferior a la mitad del capital social, a no ser que éste se aumente o se reduzca en la
medida suficiente, y siempre que no sea procedente solicitar la declaracién de concurso
en los términos antes sefialados).

Con la disolucién, deben establecerse las reglas para la liquidacion y procederse al
nombramiento de los liquidadores (los administradores cesan de su cargo).

Abierto el proceso de liquidacién, en el caso de IMPULSA EL PUERTO los
mecanismos para su formalizacién que encajarian inicialmente serian: la
liquidacion ordinaria o la cesién global de activo y pasivo.

Asimismo, podran estudiarse otras alternativas de reestructuracion societaria para la
liquidacion de la Sociedad, como serian la fusién o la escision, modificaciones
estructurales transmisivas también del patrimonio a titulo universal, aunque dada la
incertidumbre del estado patrimonial y financiero de la Sociedad, desaconsejariamos
dicho mecanismo con objeto de evitar la extension de riesgos 0 mayor deuda a otras
sociedades municipales.

4.4.2. Desequilibrio financiero: LOEPSF y LRBRL

A los efectos de adoptar los mecanismos extraconcursales para liquidar o reordenar la
Sociedad, debera tenerse en cuenta por el Ayuntamiento las normas de desequilibrio
financiero y aportaciones patrimoniales.

De acuerdo con el articulo 3 de la LOEPSF para las entidades incluidas en el sector
Administraciones Publicas, de acuerdo con la definicién y delimitacién del Sistema
Europeo de Cuentas la estabilidad presupuestaria es la situacion de equilibrio o
superdvit estructural, mientras que para las entidades publicas empresariales,
sociedades mercantiles y demés entes de derecho publico dependientes de las
administraciones publicas, no incluidas en el sector Administraciones Publicas, a las que
se refiere el articulo 2.2 de la cita LOEPSF, la estabilidad presupuestaria es la posicion
de equilibrio financiero.

El principio de estabilidad presupuestaria y el cumplimiento del objetivo de
estabilidad se instrumentalizan en el caso de IMPULSA EL PUERTO, de conformidad
con los articulos 4.2 y 15.2 del Real Decreto 1463/2007, de 2 de noviembre mediante la
aprobacion de su cuenta de pérdidas y ganancias en situacion de equilibrio
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financiero, de acuerdo con los criterios del plan de contabilidad que les sea de
aplicacion.

Conforme concluye la Intervencién en su informe de 28 de junio de 2017, con el
resultado de pérdidas del ejercicio 2016, la Sociedad se encontraria en situacion de
desequilibrio financiero que requeriria un plan de saneamiento, y bajo nuestro
criterio, ello se deduciria tanto de las cuentas anuales como de la prevision de gastos e
ingresos y el documento de gestidon de deuda para el presente ejercicio 2017 que se nos
ha facilitado.

Articulo 24. Incumplimiento del equilibrio financiero por las entidades del articulo 4.2
de este Reglamento

1. Se considerara que las entidades comprendidas en el ambito del articulo
4.2 del presente Reglamento se encuentran en situacién de desequilibrio
financiero cuando, de acuerdo con los criterios del plan de contabilidad que
les resulte aplicable, incurran en pérdidas cuyo saneamiento requiera la
dotacién de recursos no previstos en el escenario de estabilidad de la entidad
del articulo 4.1 a quien corresponda aportarlos.

La situacion de desequilibrio se deduciré tanto de los estados de prevision de
gastos e ingresos, como de sus cuentas anuales, y conllevara la elaboracion,
bajo la supervision de los servicios competentes de la entidad local de la que
dependan, de un plan de saneamiento para corregir el desequilibrio, entendiendo
por tal que la entidad elimine pérdidas o aporte beneficios en el plazo de tres afios.

2. Cuando se produzca la situacion definida en el apartado anterior, las cuentas
anuales de la entidad en desequilibrio se complementaran con un informe de
correccion de desequilibrios a efectos de la Ley General de Estabilidad
Presupuestaria, en el que se detallaran las medidas a adoptar en el futuro para
corregirla y, una vez aprobadas por su junta general u 6rgano competente, se
elevara al Pleno de la entidad local de la que depende, para conocimiento.

El plan de saneamiento previsto en el parrafo segundo del apartado anterior habra
de presentarse a la aprobacion del Pleno de la entidad local de la que dependa,
dentro del plazo de tres meses contados a partir de la fecha de aprobacién de las
cuentas por la junta general u 6rgano competente.

Aprobado por el Pleno, el plan de saneamiento se sometera a los mismos requisitos
de aprobacién y seguimiento establecidos para los planes econdémico-financieros
de la correspondiente entidad local.

Con objeto de proceder a dicho plan de saneamiento, las siguientes consideraciones
deberan ser tenidas en cuenta:

» La correccion del desequilibrio requiere que la Sociedad elimine pérdidas o
aporte beneficios en el plazo de tres afios.

= El plan de saneamiento habra de presentarse a la aprobacion del Pleno dentro

del plazo de tres meses contados a partir de la fecha de aprobacion de las
cuentas por la junta general.
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= El plan de saneamiento se sometera a los mismos requisitos de aprobacion y
seguimiento establecidos para los planes econdémico-financieros del
Ayuntamiento.

Por su parte, como ya hemos mencionado la disposicion adicional novena de la LRBRL
recogia un conjunto de normas que tienen por objeto el redimensionamiento del sector
publico local. La regulaciébn que contiene afecta directamente a las sociedades
mercantiles dependientes de los Ayuntamientos, como en este caso y, dentro de este
grupo, a las que tengan un plan econdmico-financiero o de ajuste que estén aplicando,
como es el caso del Ayuntamiento de El Puerto de Santamaria. En particular, su
apartado primero:

«Disposicién adicional novena. Redimensionamiento del sector publico local.

1. Las Entidades Locales del articulo 3.1 de esta Ley y los organismos autébnomos de
ellas dependientes no podran adquirir, constituir o participar en la constitucion, directa o
indirectamente, de nuevos organismos, entidades, sociedades, consorcios,
fundaciones, unidades y demdas entes durante el tiempo de vigencia de su plan
econdémico-financiero o de su plan de ajuste.

Las entidades mencionadas en el parrafo anterior durante el tiempo de vigencia de su
plan econémico-financiero o de su plan de ajuste no podran realizar aportaciones
patrimoniales ni suscribir ampliaciones de capital de entidades publicas
empresariales o de sociedades mercantiles locales que tengan necesidades de
financiacién. Excepcionalmente las Entidades Locales podran realizar las citadas
aportaciones patrimoniales si, en el ejercicio presupuestario inmediato anterior,
hubieren cumplido con los objetivos de estabilidad presupuestaria y deuda
publicay su periodo medio de pago a proveedores no supere en mas de treinta
dias el plazo maximo previsto en la normativa de morosidad.»

Sin perjuicio de lo anterior, en un eventual escenario de liquidacion de la Sociedad, con
objeto de salvar la obligacién de solicitar el concurso, y ante la ausencia de nuevas
actividades y fuentes de ingresos, pudiera resultar necesario la realizaciéon de
aportaciones extraordinarias para la liquidacion por el Ayuntamiento como socio unico.

4.4.3. Liguidacioén ordinaria

En la liquidacién ordinaria resulta necesario satisfacer los créditos de todos los
acreedores de forma previa a proceder a satisfacer la cuota de liquidacién al accionista
(con la excepcién admitida por la DGRN en el caso de inexistencia de patrimonio social).
Alternativamente, si no fuera posible satisfacer dichos créditos, pueden garantizarse o
que el accionista asuma la deuda correspondiente (como mecanismo de asuncién de
deuda requerira el consentimiento individual del acreedor, salvo que en el contrato o
acuerdo correspondiente se hubiera acordado la libre cesion de la deuda). Aunque
societariamente resulta un procedimiento mas sencillo que la cesién global de activos y
pasivos (ver apartado siguiente), los trabajos de liquidacion pueden ser mas complejos
y demorarse bastante en el tiempo, en particular, debido a la necesidad de ir
acometiendo individualmente las diferentes operaciones de liquidacion con los
respectivos acreedores y deudores de la sociedad.

4.4.4. Cesion global de activo y pasivo
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a) La cesion global de activo y pasivo: mecanismo de prevencion y solucién del
concurso de acreedores

Segun el art. 81 de la Ley de Modificaciones Estructurales (LME) la cesion global de
activo y pasivo supone la transmisién en bloque por sucesion universal de todo el
patrimonio social a uno o varios socios o terceros, a cambio de una contraprestacion
gue no podra consistir en acciones, participaciones o cuotas de socio del cesionario,
quedando la Sociedad extinguida si la referida contraprestacién es recibida total y
directamente por el socio Unico. Dicha operacion estd prevista para sociedades en
liquidacion, como establece el art. 83 LME: “las sociedades en liquidacion podran
ceder globalmente su activo y pasivo siempre que no hubiera comenzado la
distribucién de su patrimonio entre los socios”.

El hecho de que la cesion global de activo y pasivo tal y como viene regulada en la LME
permita tanto la extinciéon de la sociedad como su reestructuracién, asi como su
consideracién expresa legal como auténtica modificacion estructural al lado de la fusion
y la escision, resulta tremendamente relevante en su relacion con el concurso, por poder
servir tanto para la prevencién, como para la solucién y alternativa del concurso.

Ello resulta del hecho de que la funcion esencial del concurso de acreedores que es la
satisfaccion de los acreedores —de la manera mas eficiente y equitativa posible- seria
evidentemente cumplida mediante una modificacion estructural extintiva como resulta
de la cesion global de activo y pasivo prevista en la LME. La funcion solutoria se cumple
de un modo directo en la medida en que todas las deudas sociales y todos los bienes y
derechos son transmitidos a otra persona.

La segunda funcidn del derecho concursal es la de adoptar, de la manera mas eficaz y
eficiente posible, la decisién de si la empresa en crisis puede y debe ser conservada por
ser viable o si debe ser expulsada del mercado por ser inviable o, al menos, ineficiente.
Esta segunda funcién del concurso de acreedores sea, evidentemente también,
satisfecha tanto en los casos de liquidacion como en los de modificacién estructural
extintiva. En la modificacion estructural extintiva, porque supone que la empresa
continuara tras ser transmitida a otra u otras sociedades, de modo que se lleva a cabo
una de las soluciones naturales del concurso de acreedores. En caso de liquidacion, la
funcion se cumple mas claramente aun en la medida en que la sociedad ha optado
previamente por una solucion a la empresa, que puede consistir tanto en la extincion en
sentido estricto como en la transmision (no puede olvidarse que la sociedad en
liquidacion puede participar en operaciones de fusion, de escision y de cesion global).

Finalmente, respecto a la funcion represora (moralizante) de determinadas conductas
del deudor, de sus representantes y, sobre todo, de sus administradores la liquidacién
y la modificacion estructural no impiden que la sociedad, los socios y los acreedores
cuenten con las correspondientes acciones de responsabilidad contra administradores,
de acuerdo con las reglas generales (y recuérdese que, precisamente, los acreedores
solo tienen legitimacién para el ejercicio de la accion social de responsabilidad en caso
de insuficiencia patrimonial de la sociedad para la satisfaccion de los créditos (art. 240
LSC).

Y es que pueden considerarse verdaderamente sustitutivas del concurso las
modificaciones estructurales extintivas (la fusion, la escision total y la cesion global
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de activo y pasivo con entrega de la contraprestacion a los socios), en la medida en que
la sociedad en crisis se extingue transmitiendo todas sus deudas, aunque también
puede incluirse la cesion global de activo y pasivo con entrega de la contraprestacién a
la propia sociedad, en la medida en que afecta también a todos los acreedores y a todos
los bienes. Y asi parece haberlo entendido la LC, introduciendo en la aplicacion del
procedimiento abreviado que se presente una propuesta de convenio que incluya una
modificacion estructural por la que se transmita integramente su activo y su pasivo (art.
190.2 LC, asi como el art. 100.2 LC sobre el contenido del convenio).

El supuesto tipico es, pues, aquel en que una sociedad en crisis se extingue, por fusion
0 escision total o lleva a cabo una cesién global de activo y pasivo. Mediante la cesion
global de activo y pasivo en la que la contraprestacion sea recibida por los socios, en la
que la sociedad se extingue mediante el traspaso por sucesion universal de todo el
patrimonio y, por tanto, de la empresa, a otra persona, sociedad o no, sea nueva o sea
preexistente.

Como consecuencia de ello, la cesién global de activo y pasivo puede ser una
solucion al problema de la insolvencia. Y es que la sociedad en crisis puede
integrarse en un proceso de reestructuracion societaria a fin de abandonar el
estado de insolvencia.

No obstante, aunque la Sociedad plantee dicha operacion para salvar el estado de
insolvencia de la misma, existiria la posibilidad —remota en nuestra opinién por no
suponer una mejora en la situacién del acreedor- de que se declare el concurso de
acreedores cuando la operacion de modificacion estructural se encuentre ya en marcha.
Ello se debe a la ausencia de coordinacion normativa entre el proceso corporativo para
llevar a cabo la modificacién estructural y el procedimiento concursal.

Si el proceso que constituye la modificacion estructural no se ha completado, la
declaraciéon de concurso se sometera a las reglas generales, de modo que cualquier
acreedor podra instar el concurso invocando la concurrencia de cualquiera de los
hechos presuntos reveladores (art. 2.4 LC) y la sociedad solo podra evitar el concurso
probando que, a pesar de eso, es solvente (art. 18 LC). Con determinadas salvedades,
el proceso de modificacién estructural iniciado podra continuar adelante, aunque
guedara sometido a las reglas concursales, del mismo modo que si el proceso se iniciara
con posterioridad a la declaraciéon de concurso.

En todo caso, de forma previa a acometer una operacion para la cesion global de
activos y pasivos de la Sociedad, dado el alto endeudamiento de la misma,
aconsejariamos que se procediera a una reordenacion previa de la deuda
existente para aminorar el impacto patrimonial en la entidad cesionaria.

b) Procedimiento de cesion global de activo y pasivo

Con la cesioén global IMPULSA EL PUERTO transmitiria en bloque todo su patrimonio
por sucesion universal a su socio, el Ayuntamiento de El Puerto de Santa Maria, u otra
sociedad municipal, quedando la sociedad cedente extinguida. La ventaja de dicho
mecanismo son los efectos de la sucesion a titulo universal, que suponen evitar
enfrentarse al problema de la transmisiobn a titulo particular (que exigira el
consentimiento de las contrapartes de las relaciones transmitidas) y no se hace
necesaria la satisfaccion de los acreedores como en la liquidacion ordinara (los
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acreedores tendrdn un mecanismo de oposicién como se sefiala en el parrafo siguiente).
Esto ultimo suele resultar de gran ayuda en sociedades con dificultades para llevar a
cabo una liquidacion ordinaria (entre otras causas, por un nimero muy elevado de
acreedores o por imposibilidad de llegar a acuerdo para su satisfaccién, aseguramiento
0 asuncion por el accionista).

La cesion global de activos y pasivos requerira seguir los tramites previstos en la LME,
gue son sucintamente: (1) elaboracién de proyecto de cesién global (que debera ser
depositado en el Registro Mercantil) e informe de administradores, (2) comunicacion o
puesta a disposicién de determinada informacion, (3) adopcion de acuerdo (en el caso
de junta universal no sera necesaria la convocatoria previa), (4) publicacion del acuerdo
en BORME y diario (salvo por comunicacion individual a todos los acreedores y socios),
(5) plazo de un mes de oposicion de acreedores (la oposicion supone la obligacién de
la sociedad de presentar garantia a satisfaccion del acreedor o la prestacion de fianza
solidaria en favor de la sociedad por una entidad de crédito debidamente habilitada para
prestarla, por la cuantia del crédito de que fuera titular el acreedor, y hasta tanto no
prescriba la accién para exigir su cumplimiento), (6) otorgamiento de escritura de cesion
global y (7) inscripcién en el Registro Mercantil.

5. CONCLUSIONES

A continuacion, se exponen las conclusiones de los aspectos tratados en el presente
informe:

= Debemos partir de la posibilidad subjetiva de que IMPULSA EL PUERTO, pese
a su condicion de sociedad municipal, sea declarada en concurso de acreedores
en los casos en los que su situacion de insolvencia se corresponda con los
requisitos exigidos en la LC. La sujecion de las sociedades mercantiles publicas
a derecho privado (salvo en determinadas materias) conlleva la aplicacion plena
de las normas procesales en pie de igualdad con el sector privado, esto es,
ninguna especialidad en la LC, que resultara de plena aplicacién. De acuerdo
con ello, sus bienes y derechos serdn embargables, sin que pueda invocarse,
como regla general, privilegio alguno de inembargabilidad, que es uno de los
fundamentos para la doctrina de la exclusién del sector publico del ambito del
concurso®.

= En relacién con el analisis patrimonial de la Sociedad se concluye lo siguiente:
(i) los activos de la Sociedad pudieran estar reconocidos en el balance a un
precio muy superior al de mercado, no reflejando en este punto la imagen fiel de
las cuentas anuales; (ii) existen elementos suficientes que aconsejarian la
realizacion de un test de deterioro por si pudiera existir un deterioro de la
participacién en IMPULSA APARCA,; (iii)) no puede tenerse evidencia suficiente
sobre la veracidad del saldo con el Ayuntamiento, ya que es el propio
Ayuntamiento de El Puerto de Santa Maria el que no reconoce esas cantidades.
Debido a las deficiencias halladas en el andlisis del activo y la incertidumbre de

5 Ello no obstante, si debe reconocerse aqui, en todo caso, la inembargabilidad de los bienes de dominio
publico o afectos al uso o servicio publico que puedan estar siendo utilizados especialmente por tales
sociedades.
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su cuantificacion, no podemos expresar el efecto que en su caso pudiera tener
en las partidas de patrimonio neto de la Sociedad. Asimismo, la Sociedad tiene
un alto nivel de endeudamiento.

Segun la informacién facilitada, IMPULSA EL PUERTO ha venido realizado una
serie de gestiones, actuaciones y negociaciones con sus principales acreedores
en orden a prevenir la insolvencia, concretandose fundamentalmente en
acuerdos singulares de carencia, refinanciacion o constitucion de nuevas o
adicionales garantias reales, mas la venta de activos inmobiliarios, ello como
solucién temporal y perentoria para afrontar vencimientos de pago y situaciones
de falta de liquidez e ingresos. No obstante las actuaciones realizadas, que han
podido suponer una alternativa transitoria para salvar el estado de insolvencia
de la Sociedad, las mismas estan suponiendo un deterioro progresivo de su
situacion patrimonial, con la asuncion de nuevas deudas (a través de
refinanciaciones), la carga y gravamen de activos (a través de la constitucién de
nuevas garantias) o la enajenacion o venta acelerada o apresurada de activos
inmuebles. Ello conlleva la utilizacion de medios no corrientes, ordinarios o
habituales para el cumplimiento de sus obligaciones financieras y comerciales,
justificado principalmente porque la actividad ordinaria, proveniente de
aparcamientos en superficie y alquileres, no genera recursos suficientes para
dicho cumplimiento.

En todo caso, hacemos notar que la nueva propuesta de gestion de deuda
presentada el 7 de julio continua en la misma linea de la operativa extraordinaria
seguida hasta la fecha, con el afadido de requerir el apoyo financiero del
Ayuntamiento, y no soluciona el problema estructural de la falta de actividad e
ingresos ordinarios de la Sociedad.

Respecto al analisis del estado de insolvencia de la Sociedad, a la luz de los
hechos que presumen el conocimiento del estado de insolvencia previstos en el
articulo 2.4 de la Ley Concursal, resultaria la inminencia en el mes de julio de un
cese generalizado en el pago de las obligaciones exigibles (numeral 1° del
articulo 2.4 LC) por falta de liquidez.

En este sentido, se ha recibido previsién de tesoreria para el ejercicio 2017 en
el que se refleja que la Sociedad, desde el cierre a 30 de junio, se encontraria
en una situacion de insuficiencia de liquidez, por lo que constatados dichas
cifras, la Sociedad estaria en situacion de insolvencia por incapacidad en el corto
plazo de hacer frente a sus obligaciones econdmicas frente a terceros
(denominada “insolvencia provisional”).

Por ello, del analisis de la situacion de la Sociedad puede determinarse o
concluirse la existencia de insolvencia inminente a la fecha actual, entre otros
motivos: (a) la utilizacion de medios no corrientes, ordinarios o habituales para
el cumplimiento parcial de sus obligaciones financieras y comerciales
(particularmente, continuas operaciones de carencia, refinanciacion, constitucion
de nuevas garantias o0 enajenacion de activos inmuebles); (b) la Sociedad se
encontraria de forma inminente en alguno de los supuestos previstos en el
apartado 4 del articulo 2 LC que fundamentan la solicitud de concurso necesario
por un acreedor; (c) los ratios de liquidez y solvencia de la Sociedad que arrojan
un balance, aunque en apariencia positivo, negativo a la presente fecha, por ser
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sus principales activos irrealizables y encontrarse sobrevalorados; (d) ausencia
a dia de hoy de caja suficiente para eliminar la existencia del supuesto clasico
de “insolvencia provisional” con incapacidad en el corto plazo de hacer frente a
sus obligaciones econdmicas frente a terceros; y (e) porque aungque de los
fondos propios positivos no resulta un supuesto de “insolvencia patrimonial” (o
definitiva, a saber, cuando el activo es inferior al pasivo, caso de fondos propios
negativos, o bien, insolvencia propiamente dicha), la acumulacion de pérdidas
del ejercicio 2016 y las previsibles durante este ejercicio y siguientes, sumado a
determinados elementos y contingencias previsibles y futuribles, de los fondos
propios hacen previsible una insolvencia patrimonial futura.

Dicha insolvencia inminente podria considerarse actual al constatarse la
materializacion de las previsiones de tesoreria para el cierre de los meses de
junio y julio conforme a la informacién facilitada.

En el caso de no encontrarnos en una situacion de insolvencia actual, esto es,
de persistir la situacion de insolvencia inminente, conllevaria para IMPULSA EL
PUERTO el deber de solicitar la declaracién de concurso en los términos del
articulo 5.1 LC dentro de los dos meses siguientes a la fecha en que hubiera
conocido o debido conocer su estado de insolvencia. No obstante lo anterior, no
sera exigible el deber de solicitar la declaracion de concurso voluntario si el
deudor pone en conocimiento del juzgado competente para la declaracion de su
concurso que ha iniciado negociaciones para alcanzar un acuerdo con objeto de
superar la situacion de insolvencia (conocido como “preconcurso”). Esta
comunicacion podra formularse en cualquier momento antes del vencimiento del
plazo de dos meses establecido en el articulo 5.

Transcurridos tres meses desde la comunicacion al juzgado, el deudor, haya o
no alcanzado un acuerdo de refinanciacion, o un acuerdo extrajudicial de pagos
o0 las adhesiones necesarias para la admisién a tramite de una propuesta
anticipada de convenio, debera solicitar la declaracion de concurso dentro del
mes habil siguiente, a menos que ya lo hubiera solicitado el mediador concursal
0 no se encontrara en estado de insolvencia.

Como alternativa al procedimiento concursal, por los costes e incertidumbre que
ello supone, podria resultar como mecanismo mas idéneo una liquidacion o
reestructuracion ordenada extraconcursal de la Sociedad. Dicho proceso
extraconcursal otorga a la Sociedad mayor flexibilidad para alcanzar acuerdos
singulares con sus acreedores y para poder disponer y administrar su patrimonio.

En cualquier caso, dada la situacion actual de la Sociedad, dicha opcion requiere
de forma previa la decisién por el socio Unico sobre la continuidad (total, parcial
o modificacion) o cese de la actividad de la Sociedad, y el apoyo financiero que
solvente, al menos de forma transitoria y ante la ausencia de nuevas actividades
e ingresos, la falta de liquidez de la Sociedad, y evite el riesgo de insolvencia y
permita continuar con las operaciones de liquidacion o reordenacion
extraconcursal de la Sociedad.

En el caso de optarse por la liquidacién, podria ejecutarse mediante algun tipo

de modificacién estructural de orden societario por la que se lleve a cabo la
transmision del patrimonio de IMPULSA EL PUERTO por sucesién universal,
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evitando la necesidad de ir acometiendo individualmente las diferentes
operaciones de liquidacién con los respectivos acreedores y deudores de
IMPULSA EL PUERTO.

= Y en este sentido, la cesion global de activo y pasivo pudiera encajar como
opcion viable. En todo caso, de forma previa a acometer una operacion para la
cesion global de activos y pasivos de la Sociedad, dado el alto endeudamiento

de la misma, aconsejariamos que se procediera a una reordenacién previa de la
deuda existente para aminorar el impacto patrimonial en la entidad cesionaria

En Sevilla, para El Puerto de Santa Maria, a 12 de julio de 2017.

MAIO Martinez Escribano (Martinez Escribano Abogados y Economistas, S.L.P.)
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