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capital riesgo ‘respira’ con la calificacion
del concurso de Red Elite como fortuito

Los abogados de Corsabe, Catalana d'Iniciatives y Baring creen que la decision alcanzada en el
procedimiento “sienta un importante precedente y aporta estabilidad al sistema econémico y juridico”

VICTORIA MARTINEZ-VARES. Madrid
El juzgado mercantil n® 3 de
Barcelona, cuyo titular es Jo-
sé Maria Fernandez Seijo, en
una sentencia recurrible, ha
calificado el concurso de
Red Elite como fortuito, ab-
solviendo a las personas fisi-
cas y juridicas llamadas al
procedimiento en calidad de
culpables o complices.

El asunto se referia a la
pretension de imputar a di-
rectivos representantes de la
sociedad concursada Red
Elite y a sus consejeros, prin-
cipalmente sociedades de
capital riesgo, la responsabi-
lidad del déficit concursal
-diferencia de la deuda total,
que no se recupera con la li-
quidacién de activos-, que,
en este caso, podria alcanzar
55 millones de euros.

La abogada del Bufete Ra-
mon Hermosilla, Carmen
Temprano, explica que,
cuando una empresa entra
en concurso y hay socieda-
des de capital riesgo implica-
das, la “posibilidad de llegar
a un acuerdo con los acree-
dores se complica porque sa-
ben que son empresas sol-
ventes”. De hecho, el juez ad-
vierte en la resolucién que,
aunque “es legitimo y razo-
nable que los acreedores
busquen todas las vias posi-
bles en derecho para ver sa-
tisfechos su créditos, la ex-
pectativa de una sentencia
de calificacién culpable [...]
puede llegar a pervertir el

La sociedad concursada era Red Elite de Electrodomésticos S.A. /Elena Ramén

El criterio del juez

M Para el juez, el problema de
Red Elite fue que adoptd
decisiones empresariales
deficientemente.No imputa
responsabilidad a los
administradores de la
compaiiia, porque
ejercieron su funcion con
diligencia.

M Los abogados alaban que el
juez base su decision en
criterios empresariales

propio sistema concursal,
puesto que la calificacién no
puede constituirse en un ins-
trumento disefiado para dar
una mayor satisfaccion a los
acreedores concursales”. Por
esta razon, aclara Fernandez
Seijo, “la derivacion de res-
ponsabilidades hacia los ad-
ministradores s6lo puede
producirse previa constata-
cién de la naturaleza culpa-
ble del concurso”.

Para el socio del Bufete
Miralbell Guerin, Luis Miral-
bell, abogado defensor de
una de las sociedades de-
mandadas, “la sentencia
sienta un importante prece-
dente al propiciar una aplica-
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cion prudente de la declara-
cion de culpabilidad y poste-
rior derivacion de responsa-
bilidad a los administrado-
res”. De hecho, segtin Miral-
bell, los tltimos cambios de
la normativa societaria y la
entrada en vigor de la Ley
Concursal “han creado in-
certidumbre respecto a la
atribucién de responsabili-
dades de las deudas de los
administradores de las em-
presas, en general, y en el
sector del capital riesgo en
particular”.

Roser Rafols, del despa-
cho Roca Junyent, abogada
de otra de las sociedades de
capital riesgo implicada en el

Inmaculada de los Rios Castanedo
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Cambios en el régimen de las opas
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procedimiento, sefiala que
“esta sentencia es positiva
para el sector y para la eco-
nomia en general, ya que los
acreedores disparaban con-
tra estas compaiiias para po-
der cobrar los créditos al
presumir su solvencia”. En
su opinidn, esta practica
“puede llegar a frenar las in-
versiones de capital riesgo,
instrumento financiero basi-
co para el crecimiento em-
presarial”.

Por su parte, desde Cua-
trecasas, Antonio Carrefio,
abogado de Red Elite, valora
positivamente el mensaje
tranquilizador que lanza la
sentencia a los administra-
dores y consejeros de las em-
presas que entran en concur-
s0. Asi, explica que la resolu-
cién pone de relieve que “és-
tos han de ser diligentes en la
gestion del negocio pero no
tienen que responder de los
riesgos del mismo”. En este
sentido, el juez afirma en la
sentencia que “la gestion de
Red Elite en sus niveles de
decision y estrategia no fue
adecuada, pero en modo al-
guno debe considerarse el
concurso como culpable”.

Expansincom

Consulte la sentencia
completa en
www.expansion.com/juridico

El RD 1066/2007, de 27 de julio,
sobre el Régimen de Ofertas Publi-
cas de Adquisiciéon de Valores
(opas), nace como consecuencia de
la actual normativa europea y tiene
como objetivo adecuar y regular
exhaustivamente todas las fases de
formulacién de una oferta publica
de adquisicion de acciones, en aras
de la proteccion de los derechos de
todos los inversores.

La norma introduce dos figuras
muy relevantes. En primer lugar, la
compraventa forzosa para las opas
lanzadas por todo el capital, de for-
ma que cuando el accionista mayo-
ritario haya alcanzado el 90% de los
derechos de voto, podré obligar al
minoritario a venderle sus valores
por un precio equitativo y/o los ac-

cionistas minoritarios podran exi-
gir al oferente que adquiera todos
sus valores a dicho precio; y, en se-
gundo, las ofertas obligatorias,
aquellas en las que la normativa
obliga a un accionista a formular
una opa por la totalidad de los valo-
res, dirigida a todos los titulares y a
un precio equitativo.

Las ofertas obligatorias implican
que se obligard a lanzar opas por el
100% del capital cuando se alcanza
el control de la sociedad mediante
la adquisicion de, al menos, el 30%
de los derechos de voto, o se haya
nombrado a mas de la mitad de los
consejeros. El control se puede ad-
quirir de forma directa -mediante
la adquisicion de acciones-, indi-
recta -con pactos entre accionis-

tas- o sobrevenida, en los casos de
reduccion de capital con amortiza-
cion de acciones o en las fusiones
en las que al menos una de las so-
ciedades fusionadas participa en
una sociedad cotizada.

Se introduce también la figura
del “precio equitativo” que actuara
como precio minimo, de forma que
no podrd realizarse una opa por un
precio inferior al equitativo.

La Comisién Nacional del Mer-
cado de Valores (CNMYV), tiene
ahora un papel méas activo que co-
mo mero revisor y podra dispensar
a un accionista de formular una
oferta obligatoria y modificar el
precio equitativo cuando se den las
causas expresamente establecidas
enlanorma.

Esta normativa pretende prote-
ger al pequefio inversor, de forma
que ninglin accionista minoritario
se quede “descolgado” cuando
exista una toma control y pueda
vender su participacién a un precio
equitativo. Al mismo tiempo, se
pretende evitar que los pequefios
accionistas, que no quieran vender
sus valores, traten de obtener un
precio superior resistiéndose a la
venta y haciendo fuerza contra al
socio de control para que les pague
un precio mayor al de la opa. El ob-
jetivo principal es proteger tanto al
oferente como al accionista minori-
tario, y evitar los procesos de exclu-
sion de bolsa cuando quedan pe-
quenas participaciones que no per-
tenecen al accionista de control.

Breves

ElIEalertadela
sobrevaloracion de
Facebook y MySpace
M El Instituto de Empresa
ha presentado el informe
La sobrevaloracién de las
Redes Sociales en Internet,
en el que advierte de que
empresas como Facebook
0 MySpace tienen un corto
periodo de crecimiento,
sobre los dos afios, lo que
provoca que su valor
economico a largo plazo
sea discutible.

Sun Microsystems
completala
adquisicion de Vaau
M Sun Microsystems,
firma cotizada en Nasdag,
ha finalizado la compra
de Vaau, compania
especializada en la gestion
deidentidad y roles
empresariales.El objetivo
de Sun es mejorar su
competitividad en el drea
de cumplimientoy
auditoria de identidades.

Surge la primera
factura electrénica
multiformato

M Fundetec y la Fundacion
14D del software libre han
desarrollado una aplicacién
que permite la
interoperabilidad entre los
dos formatos existentes de
factura electronica:
facturae, que desarrolla la
Administracion espariola,y
UBL, impulsado por Oasis,
un consorcio formado por
més de 600 organizaciones
anivel internacional.

Europa premia

las soluciones
enTldelBS

W El proveedor de
aplicaciones IBS resultd la
Unica empresa cuyos
productos recibieron dos
galardones -en las
categorias de software
como servicio y e-business—
en los Premios Europeos
ExcelenciaenTl.

Aedaf defiende la
amortizacion del
fondo de comercio
M La Asociacion Espariola
de Asesores Fiscales
(Aedaf) ha presentado
observaciones ante la
Comisién Europea para
defender la amortizacion
del fondo de comercio
financiero espanol y ha
conseguido abrir un plazo
adicional especifico en
relacion al proceso abierto
contra Espana.

Seminario sobre
seguridad digital
en documentos

M Esker y WiSeKey han
anunciado el seminario
Factura Electronicay
Seguridad Documental,
sobre la automatizacion
de recepcién y envio de
facturas electronicas,
que se celebrard en Madrid
el préximo 13 de marzo.



