DICTAMEN SOBRE LA PRIVATIZACION DE
CENTRO DE ASESORAMIENTO Y BUSQUEDA DE
EMPLEO, S.L. (CABE, S.L.)

1.- INTRODUCCION

El Consejo Consultivo de Privatizaciones (CCP) ha analizado el
Expediente de la propuesta de privatizacion de la participacion del 49% del
capital que Hulleras del Norte S.A. (en adelante HUNOSA) posee en la
compafiia Centro de Asesoramiento y Busqueda de Empleo, S.L. (en adelante
CABE). HUNOSA, por su parte, es propiedad de la Sociedad Estatal de

Participaciones Industriales (SEPI) en su totalidad.

El CCP emite su informe sobre el procedimiento y la propuesta concreta
de venta elaborada por el Agente Gestor, SEPI, con caracter previo a la

aprobacion definitiva de la operacién por los érganos competentes.



2.- DESCRIPCION DEL PROCESO

CABE se constituyd en septiembre de 1998, en el marco del Plan de
empresa de HUNOSA 1998-2001, y esta participada en un 49% del capital
social por HUNOSA (Grupo SEPI), mientras que el 51% restante es propiedad
de GF Consultores, S.L. Su objeto social es la formacion profesional basica y
continua a todos los niveles, el reciclaje profesional y el asesoramiento a

empresas.

Los estatutos de la sociedad incluyen, en su articulo 8, un derecho de
adquisicion preferente para los socios que, en caso de venta a un tercero,
tendran derecho a adquirir las acciones en las mismas condiciones que las

ofertadas.

El contrato de servicios que la empresa habia suscrito con HUNOSA
vencio en diciembre de 2012, por lo que actualmente CABE no desarrolla
actividad alguna, procediéndose entonces al despido e indemnizacién de la
plantilla asi como a la devolucién del local a HUNOSA, junto con el mobiliario y

material de oficina.

El 17 de diciembre de 2013, SEPI plante6 al CCP una consulta por
escrito acerca de la posibilidad de realizar una “venta directa negociada” de la
participacion de HUNOSA en CABE al otro socio privado.

El 5 de marzo de 2014, GF Consultores presento por escrito una oferta
de adquisicion por el 49% del capital social de CABE por un importe de 12.324
euros, esto es, el valor teérico contable de las acciones a 31 de diciembre de
2012.



Por su parte, el 8 de abril de 2014, la Direccion de Area de Planificacion
y Control de SEPI realiza una estimacion del valor de la participacion de
HUNOSA en CABE basada en el patrimonio neto de la sociedad, sefialando
que “en las actuales condiciones, no tiene sentido la utilizacion de métodos de
valoracion de la empresa que deriven de su continuidad, por lo que
consideramos mas apropiado la utilizacion del valor de liquidacion de la

misma”.

El borrador del contrato de compraventa establece, junto al precio de las
acciones, que ’el posible beneficio que pueda obtener la propia CABE o GF
Consultores al aplicar la base imponible negativa del ejercicio 2012 de CABE,
debe ser reembolsada a HUNOSA en la cuantia resultante de aplicar el
porcentaje de participacion que ésta poseia antes de la venta (esto es el 49%)

sobre los beneficios implicitos obtenidos por GF Consultores...”

El Comité de Direccion de SEPI, en su reunion celebrada el 10 de abril
de 2014, autorizé la venta de la participacion de HUNOSA en los términos
descritos, quedando condicionada su ejecucién a la aprobacion por el Consejo
de Administracion de la propia HUNOSA, que lo aprueba en su reunién del 29
de mayo de 2014, y a su elevacion al Consejo de Administraciéon de SEPI,

previo dictamen del CCP.



3.- CONSIDERACIONES DEL CCP

3.1.- Sobre el procedimiento de aprobacién de la operacién

En las privatizaciones realizadas desde la creacion del Consejo
Consultivo de Privatizaciones se ha seguido, con caracter general, el
procedimiento establecido en el Acuerdo del Consejo de Ministros, de 28 de
junio de 1996, por el que se establecen las Bases del Programa de

Modernizacion del Sector Publico Empresarial del Estado.

De manera resumida, dicho acuerdo establecia que los Ministros
correspondientes “someteran, si asi lo consideran procedente, la propuesta del
Agente Gestor junto con el informe del Consejo Consultivo de Privatizaciones a
la Comision Delegada para Asuntos Econdmicos, para su posterior aprobacion

definitiva por parte del Consejo de Ministros”.

En relacién con el proceso actual, SEPI considera que no requiere
autorizacion del Consejo de Ministros y que bastaria la aprobacion final de su
Consejo de Administracion, dado que no se cumplen dos de los requerimientos
sefalados en el articulo 12.5 de la Ley 5/1996 de creacion de determinadas
entidades de derecho publico: a) la operacién no supera los 6 millones de
euros; y b) no supone la pérdida de la participacion mayoritaria de SEPI en la
sociedad.

El CCP no ejerce un control de legalidad de las operaciones de
privatizacion, sino que analiza el cumplimiento de los principios de publicidad,
transparencia y concurrencia por los que, de conformidad con el referido
Acuerdo del Consejo de Ministros, tiene que velar. En todo caso, el Consejo
recomienda que en los procesos de privatizaciébn se siga el procedimiento

establecido en el Acuerdo del Consejo de Ministros de 28 de junio de 1996 ya



citado. De hecho, hasta la fecha, las operaciones de privatizacion en las que
SEPI ha actuado como Agente Gestor, y que han sido dictaminadas por este
Consejo, se han acomodado al citado procedimiento, con independencia del

importe econdmico y del porcentaje del capital en venta.

Tales consideraciones han sido repetidas por el CCP en sus dictamenes
sobre la venta de determinadas participaciones de empresas dependientes de
otros Departamentos Ministeriales que, en principio, no se encontraban dentro
del Acuerdo del Consejo de Ministros de 1996, con el resultado de que se han
ido adaptando y aplicando dicho procedimiento.

Por todo ello, el CCP recomienda a SEPI que, en sucesivas
operaciones, y con independencia de la cuantia econémica de las mismas o del
porcentaje del capital objeto de la venta, sea el Consejo de Ministros el que
otorgue la aprobacion definitiva de la operacién, lo que garantizaria la
congruencia con el procedimiento general aplicado en las privatizaciones

desarrolladas desde la creacion de este Consejo.

3.2.-Sobre las limitaciones a la concurrencia

El CCP ha defendido que, en aquellos casos en los que exista alguna
limitacion a la concurrencia, se realicen esfuerzos especiales tendentes a
fomentar la concurrencia aun en el caso de que el resultado previsible sea la no

presentacion de ningun otro candidato.

No obstante, en la operacion de CABE se acumulan una serie de
razones que, cada una en si misma, supondria una importante restriccion de la

concurrencia.

Asi, por un lado, los estatutos de CABE establecen que seréa libre la

transmision de acciones entre socios de la compairiia y que, ademas, existe un



derecho de adquisicion preferente de los socios en caso de venta a un tercero.
Por si misma, la existencia de tales derechos supone una importante restriccion
a la posibilidad de desarrollar un proceso de venta concurrente, ya que
desincentiva la participacion de terceros. Aun asi, cuando sélo nos enfrentamos
a este tipo de restriccion, la recomendacion del CCP ha sido la de realizar un
esfuerzo para intentar fomentar la competencia, aun siendo conscientes de que

tales posibilidades eran reducidas.

No obstante, en el caso de CABE, a la anterior razon habria que afadir

dos limitaciones adicionales.

La primera se refiere a que no solo la participaciéon que se vende es
minoritaria, sino que el otro socio posee el 51% del capital, por lo que las
oportunidades de controlar la gestiobn por un potencial tercero serian nulas.
Esto haria méas improbable el que pueda revestir interés para un potencial

comprador distinto del actual socio.

La segunda limitacién se refiere a la propia situacion de CABE, que en
diciembre de 2012 finalizd el contrato que tenia suscrito con HUNOSA y que,
segun informa SEPI, “actualmente CABE, S.L. no dispone de plantilla, ni local,
ni realiza actividad alguna”. Es decir, se trata de una empresa sin actividad, por
lo que el posible interés para terceros diferentes al socio actual se limitaria aun

mas.

Por todo ello, dada la acumulacién de las circunstancias descritas, y no
sélo la aparicién de una de ellas, el CCP entiende que existen motivos que
permitirian considerar justificado el proceso de venta negociada con el socio

privado de la compaiiia.



3.3. Sobre la elaboracién de un informe de valoracién interno

En esta ocasion, dada la escasa entidad de la compafiia y su falta de
actividad, la realizacion de un informe de valoracion externo se ha sustituido
por un informe de valoracién interno realizado por la Direccion de Area | de

Planificacién y Control de SEPI.

En relacion con los informes de valoracion externos de las empresas en
venta, el CCP ha considerado que su realizacion es una medida que contribuye
al incremento de la transparencia de la operacion y, por ello, es una
recomendacion que el Consejo ha realizado para cualquier operacion de
privatizacion que, ademas, adquiere mayor importancia cuando no se ha

contado con ofertas competidoras.

Asimismo, y aungque se ha considerado, con caracter general, que el
tamafo de la empresa no deberia ser un argumento para eximir a los procesos
de privatizacién del cumplimiento, total o parcial, de los principios por los que
este Consejo tiene que velar, en relacion con la elaboracién de los informes de
valoracion el CCP también ha sefialado que “esta recomendacién podria ser
adaptada en aquellas operaciones de infima cuantia econdmica en las que el
coste de realizar una valoracién externa suponga un porcentaje significativo del

importe que se espere obtener con la venta”.

Por ello, en situaciones precedentes asimilables en tamafio a la
operacion de CABE, sefiald en su dictamen que “podria estar justificado el no
recurrir a un valorador externo. Como alternativa, y conociendo las limitaciones
existentes, el CCP recomienda que, en la medida de lo posible, los servicios
internos del propio vendedor realicen una estimacion de la valoracion de la

empresa’.

Esta ha sido la opcion finalmente adoptada por el Agente Gestor que,

dada la ausencia de actividad de la empresa, ha realizado una estimacion del



valor de liquidacion de la sociedad dado que “no tiene sentido la utilizacion de

métodos de valoracion de la empresa que deriven de su continuidad”.

3.4. Sobre el borrador del contrato de compraventa

El CCP ya ha expresado su preferencia, en anteriores operaciones, por
qgue el contrato de compraventa este firmado por las partes con anterioridad a
la emisién del dictamen por este Consejo y, por tanto, a la autorizacion
definitiva de la operacion. Dichos contratos, incluirian una clausula que
suspenderia su entrada en vigor hasta que se lograran todas las autorizaciones

administrativas pertinentes.

En aquellos casos en los que el contrato de compraventa no se habia
formalizado por las partes antes de la emision del dictamen por este Consejo,
se ha contado para su analisis con un borrador del citado contrato y con una
carta firmada por parte del comprador en la que manifiesta su “conformidad”
con las condiciones contenidas en el borrador. Este ha sido el caso de la
operacion de CABE. En opinion del CCP, esta forma es equivalente a la
expresada en el parrafo anterior, pese a su preferencia porque se siga lo que
ha sido préactica habitual en las privatizaciones espafiolas y los contratos se
perfeccionen antes de su analisis y dictamen por este Consejo.

3.5. Sobre futuras plusvalias derivadas de una reventa y de las
bases imponibles negativas

El CCP ha recomendado para este tipo de operaciones, en las que no se
cuenta con ofertas competidoras de mercado, la inclusion de una clausula en el
contrato de compraventa por la que el vendedor participe en futuras plusvalias
que se puedan derivar de una hipotética reventa. Sin embargo, se considera

gue esta recomendacién no seria aplicable a la presente operacion, ya que se



trata de una empresa sin actividad, sin trabajadores y que no cuenta con
ingresos. Por tanto, no parece razonable exigir al comprador participar en
plusvalias que se deriven de la puesta en marcha de la actividad que pueda

desarrollar en el futuro.

Por otra parte, CABE cuenta con una Base Imponible negativa del
ejercicio 2012 que, en el caso de que se pudiese aplicar, el vendedor podria
generar algun beneficio que tuviera su origen cuando HUNOSA todavia era
accionista de la empresa. Por ello, se valora positivamente la inclusién de una
clausula por la que se deberd reembolsar al vendedor, en el porcentaje del
49% que corresponde a su participacion en el capital en el afio 2012, el posible
beneficio que se pueda obtener como consecuencia de aplicar la Base

Imponible negativa de dicho ejercicio 2012.



4.- CONCLUSIONES DEL CCP

El Consejo Consultivo de Privatizaciones ha analizado la informacién
incluida en el expediente sobre el proceso de venta de la participacion del 49%
gue HUNOSA (Grupo SEPI) posee de CABE.

Se trata de una operacion referida a una empresa que ha cesado su
actividad y que no cuenta ni con trabajadores ni con ingresos y en la que el
socio privado posee la mayoria en el capital y la gestion, ademas de derechos
de adquisicién preferente. EI CCP considera que existen notables limitaciones
para que en una transaccion de estas caracteristicas se puedan aplicar
adecuadamente los principios por los que este Consejo tiene que velar. Dentro
de este contexto, el CCP considera que se ha realizado un esfuerzo para
aproximar el proceso y la propuesta concreta de venta de CABE a dichos

principios.
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