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Presentacion

La Federacion de Empresarios de La Rioja en colaboracién con
el Ayuntamiento de Logrofio, han firmado un convenio de
colaboracibn con el objetivo de incentivar la promocién
econdmica y el fomento del empleo en nuestra ciudad.

En concreto, el acuerdo se materializara en la puesta en
marcha de la Oficina de Traspasos , que permite poner en
contacto a las empresas, cuyos titulares por cualquier razén
van a dejar de ejercer la actividad, con aquellos ciudadanos
interesados en continuar la misma.

Esta Guia para quien Adquiere un Negocio pretende ser una
herramienta que de una manera practica y sencilla oriente a
potenciales emprendedores, empresarios, profesionales
auténomos, titulares de un negocio o empresas, sea cual sea
su actividad, que piensen o hayan pensado adquirir un negocio
en marcha para guiarles desde un punto de visita legal-juridico,
fiscal y socio-laboral sobre los principales aspectos a
considerar en su adquisicion. Se ha desarrollado una
herramienta sencilla que permita reflexionar al emprendedor
sobre diferentes aspectos a considerar y valorar en todo Plan
de Negocio, de tal forma que permita jerarquizar diferentes
opciones que se puedan presentar.
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Paralelamente se ha definido un método sencillo para realizar
una valoracion de negocio desde el punto de vista de comprador
de un negocio.

La casuistica de situaciones particulares que se pueden
presentar en las transmisiones de negocios puede ser muy
amplia, siendo por tanto un proceso complejo que exige un
conocimiento muy especializado en diversas materias (fiscal,
derecho civil-mercantil, finanzas, marketing, produccion). Esta
casuistica se ve aumentada por la amplitud de sectores de
actividad a los que va dirigida la presente guia. Por tanto
conscientes de la complejidad de los temas a tratar y de la
diversidad de casos que se pueden presentar, la presente guia
ha intentado aglutinar y explicar aquellas situaciones mas
comunes que se pueden presentar en la transmision de
negocios y ver sus implicaciones fiscales, civiles vy
mercantiles

Igualmente desarrollar una herramienta o método de valoracion
sencillo y de facil aplicacion, sin perder de vista que no es lo
mismo valor que precio.

En todo caso cualquier circunstancia especial o duda que se
presente de situaciones muy concretas se debe acudir al
profesional especializado que en estas materias anteriormente
sefaladas tenga reconocido su buen hacer.

Oficina de Traspasos
Federacion de Empresarios de La Rioja
C/ Hnos. Moray, n° 8-42 planta
26001.- Logroiio

Contacto: David Ruiz Bacaicoa

Tfno. 941-271271 / comercio@fer.es
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2. EL CONCEPTO _
DE ADQUISICION

2.1. Concepto de Adquisicion.

La adquisicion de un negocio en marcha se manifiesta en un acto de compra-venta en el que se intercambia dinero
por unos documentos juridicos que atestiguan la transferencia de la propiedad de un derecho, que puede incluir
bienesy también compromisos. Los aspectos juridicos y financieros toman una gran relevancia, pero no son los Uni-
cos. Ladimensién humana de una adquisicion es decisoria, fundamentalmente por tres motivos.

> porgue se necesita estar convencido uno mismo de que lo que se adquiere es lo que se buscaba. Esta
decision necesita de un andlisis previo, pues adquirir algo en funcionamiento requiere capacidad de adaptacion
alnegocioy capacidad de hacerlo crecer. Es una decision alargo plazo que cambia un sistema de vida.

> porque se debe de tratar de captar el maximo conocimiento del que transfiere el negocio y para ello
necesita conocerley captar su confianza.

> porgue necesita dirigir un equipo humano que lleva en funcionamiento un tiempo y éste no ha sido
captado oreclutadodirectamente por el adquirente.

2.2. Porque Adquirir.

La adquisicion de unaempresa tiene una serie de ventajas con respecto a la creacién de la misma:

La primera ventaja es el tiempo de creacion, disponer de un personal formado, una red de clientes y proveedoresy
evitar el habitualmente y penoso proceso de crecimiento de una actividad que parte de cero.

La segunda ventaja es reducir laincertidumbre de lo nuevo, el disponer de unas ventas y de un salario sin esperar a
la consolidacién del mismo en el periodo de iniciacién de una nueva empresa. Sin duda adquirir tiene menos riesgo
quecreary porellolabusqueda definanciacion bancaria es méas facil.

Finalmente adquirir puede estar especialmente indicado para perfiles de técnicos y profesionales con experiencia
que no ven posibilidades de desarrollo personal en laempresa en la que trabajan de asalariados, o incluso en perso-
nas de mas de 40 anos que encuentran dificultades para entrar en el mercado laboral, pero que todavia tienen ganas
de desarrollar sus capacidades personales.

Las motivaciones para adquirir pueden adoptar distintas formasy todas ellas requieren su tiempoy su calendario.

> (Lamayoriaal principio para negociar a unafecha determinada el resto).

>

> , con objeto de reinvertir en otro pro-
yecto.

> y compatibilizarlo con el trabajo
porcuentaajena.

> de unaempresafamiliar.

> yasegurarasisufuturo.

2.3. Preparar la adquisicién y donde buscar.

La adquisicién de empresas 0 negocios es mas cara que la creacion desde cero. El tiempo se cobra tanto por el
transmisor como por el que presta los fondos. Ademas la adquisicion no estd exenta de riesgos, el mas importante
las capacidades de manejar el negocio por el nuevo propietario, pues no ha tenido un tiempo de rodaje como el
que parte de ceroy se debe confiaren su capacidad profesional para mantener clientes, proveedores y equipo.

En general las ofertas de empresas en venta muestran empresas estancadas, incluso en declive, en mercados tradi-
cionales, o ya saturados. Es necesario por tanto aplicar bien los filtros del diagnostico para decidir que empresa ad-
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quirir, por tanto debemos dotarnos de herramientas que nos permitan realizar un analisis y una reflexion sobre el ti-
po de negocio a adquirir. Esta guia nos ofrece una metodologia de analisis y reflexion de forma que a través
de un sistema sencillo de puntuacion nos ayuda a evaluar con un enfoque de marketing los diferentes aspectos a
valoraren un nuevo negocio que se quiera adquirir.

Para ello debemos de definir previamente:

Actividad
Buscada
(Sector de Actividad Objetivo)

PREPARAR LA
ADQUISICION

Zona Geografrica Oportunidades

(Ubicacién del negocio de compra

y zona de influencia) (Familia, rama profesional,
asociaciones sectoriales)

Recogidas las primeras informaciones sobre los negocios, es recomendable ponerse en contacto con los distintos di-
rigentes o propietarios de cara a obtener mayor informacion sobre el funcionamiento de los mismos y conocer los
trdmitesy demas exigencias vinculadas ala actividad.

Donde Buscar.

Una vez que el proyecto de adquirir algo en funcionamiento se tiene claro, y se ha definido incluso el tipo de activi-
dad, eltamafo e incluso lalocalizacién, es necesario comenzar la busqueda. Habitualmente habra que dirigirse alas
Asociaciones Sectoriales, Federaciones Empresariales, Cdmaras de Comercio, Asociaciones locales. . ., algunas enti-
dades financieras también disponen de informacion, pero en todo caso es necesario contar con la confidencialidad
delafuente.

Sin duda el mercado de la transmision no es un mercado transparente que este desarrollado por motivos di-

versos (desconfianza, miedo a la competencia, fiabilidad de clientes y proveedores. ..) y por tanto no es facil casar de-
manday oferta.
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2.4. Pasos a seguir en la Adquisicion.

Para la adquisicion de una empresa o negocio se deben de dar lo siguiente pasos previos que se pueden agrupar en
tresgrandes apartados:

4. Estudiar las

1. Confirmar el 2. Identificar iee diferentes
convencimiento } Implicaciones } 3&;%?;21:'1?3? } posibilidades

de adquirir familiares al Adaui s?ci oy juridicas de

empresa o negocio. proyecto. q : adquisicion

de empresas.

PROCESO DE
NEGOCIACION
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3. TIPOSDE
ADQUISICION

3.1. Herencia (Transmisidn Lucrativa)

Concepto Legal.

El negocio se transmite de una personaaotra u otras tras la muerte del titulary previa disolucién del régimen econé-
mico matrimonial de estos.

Cabendos posibilidades:

1. Silapersona titular del negocio NO otorga testamento (no expresa su voluntad para después de su falleci-
miento) sus bienes pasaran a sus herederos legitimos o forzosos.

En estos casos, debemos tener en cuentalos siguientes aspectos:

Se necesita declaracion de herederos del Juzgado. El Notario da fe de quienes son los herederos segun se
acreditey soloes posible siestos son ascendientes o descendientes.

Todas las personas herederas reciben conforme alo dispuesto en Codigo Civil.

Y respecto al negocio (y en ausencia de esa expresion formal de la voluntad del difunto titular) podran repar-
tirselo, venderlo o cerrarlo.

2. Siel duefio del negocio Sl otorgé testamento, manifestara en él su voluntad sobre el destino del nego-
cioy su continuidad. El testador-titular tiene total libertad para dejar la empresa a una sola personao a
varias en su caso.

En el caso de dejar el negocio a mas de una persona, cuestion que puede suscitar problemas entre los futuros
duenos conviene establecer unas normas de actuacion y de conducta para esos herederos nuevos titulares del
negocio. Esas normas podran regir tanto en lo que se refiere a la propiedad del negocio como a su gestién diaria:
conservacion de la propiedad en la familia, acceso de familiares a puestos de trabajo, politica de dividendos, se-
paracion de propiedady gestion, etc. Todas las nuevas y nuevos titulares y sus conyuges, firmaran lo que se ha ve-
nidoen llamar el protocolo familiar. (Ver Punto 6 de la Guia de Transmision)

Formalizacion delaHerencia.

Como la atribucion del negocio a uno o mas herederos, y no a otros es un acto de voluntad especifica, éste requiere
el otorgamiento de disposiciones testamentarias que asi lo indiquen y la particion de la herencia con arre-
gloaesasdisposiciones.

La particidn es el acto documentado de convertir en bienes concretos (dinero, valores, inmuebles) el porcentaje
ideal que sobre el total de los bienes totales de la herencia tiene cada heredero. Requiere la conformidad de todos o
ensu caso que seael Albacea designado porel testador quien larealice. Siel testador ha dispuesto que a tal o cual he-
redero se le entregue el negocio en pago de su parte enla herencia, asi debera cumplirse.

Tenemos portanto que enla sucesién hereditaria el negocio se transmite por propia voluntad de su titulara un here-
dero (presumiblemente ya convenido) que conociay estaba dispuesto a continuar con el negocio.

Como nuevodueno, el heredero adquiere la plenaresponsabilidad sobre laempresa.
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Efectos fiscales para el
Transmitente-Causante

Efectos fiscales para el

Heredero-Adquirente

Efectos fiscales de la Herencia.

El hecho en side latransmision del patrimonio empresarial por Herencia se trata de una OPERACION NO SUJETA A
IVAy portanto no se puederealizarla repercusiéon del impuesto. (No hay que emitir factura ni repercutir IVA).

La“Transmisién Mortis Causa”es una operacion no sujeta a IVA, se trate de una transmisién de la totalidad del patri-
monio a un adquirente como de transmisiones parciales a varios adquirentes siempre que, en este Ultimo caso, se
comprendan en cada una de ellas un conjunto de elementos con los que pueda desarrollar una actividad empresa-
rial. Es irrelevante que el adquirente continlie o no con la misma actividad del transmitete. Nada concreta la Ley del
IVA sobre el plazo minimo que deberan estar afectos a la actividad sin perder el beneficio de no sujecién, por lo que
deberdn aplicarse criterios 16gicos que permitan la intencion del adquirente de mantener la afectacién durante un
plazorazonable.

Quien recibe el negocio en herencia o donacion tiene una reducciéon del 99% de la Base Imponible del Impuesto
sobre sucesiones y donaciones en las adquisiciones Mortis-Causa entre familiares de empresa individuales, nego-
cio profesional o participaciones en entidades siempre que el adquirente heredero cumpla los siguientes requi-
sitos:

> Quesemantengalaactividad durantelos 5 ejercicios siguientes al fallecimiento de causante.

> Quelaherencialarecibael conyuge, descendiente o adoptados, ascendientes y colaterales por consanguinidad
hasta el tercer grado delfallecido.

> Quenoserealicenactos de disposicion que den lugara una minoracion del valor de adquisicion del negocio.

Adicionalmente |a transmisién de empresa individual, negocio profesional o participaciones en entidades del cau-
sante a sus descendientes o adoptados, conyuge, ascendiente o adoptante del causante tiene una bonificacion
en cuotadel 99% del Impuesto sobre sucesionesydonaciones.

Elesquemadeliquidacion delimpuesto es el siguiente:

= CUOTA INTEGRA | = CUOTA TRIBUTARIA
X - = CANTIDAD
COEFICIENTES DEDUCCIONES A PAGAR
MULTIPLICADORES | BONIFICACIONES

= BASE IMPONIBLE | = BASE LIQUIDABLE
- X
REDUCCIONES TARIFA

ConstituyelaBaseimponible el Valor Neto de los bienes y derechos adquiridos. Se entiende como tal el valor real mi-
norado por las cargasy deudas deducibles.

No obstante para tener derecho a esos beneficios fiscales (reducciones y bonificaciones) se deben de cumplir una
serie de requisitos por parte del causante-fallecido:

Requisitos que ha de haber cumplido el causante en el caso de empresa individual o negocio profesional:

> Que el causante ejerza la actividad de forma habitual, personal y directa, y los ingresos procedentes de la
actividad supongan al menos el 50% de la sumas de sus rendimientos de actividades econdmicas y del trabajo
personal.

Requisitos que ha de haber cumplido la entidad en el caso de transmisién por herencia de participaciones en enti-
dades:

> Queeldomiciliofiscal y social de la entidad se encuentre en Castillay Ledn y se mantenga el domicilio en dicha
territorio al menos durante los 5 afos siguientes al fallecimiento del causante.

> Que la participacién del causante sea, al menos, de un 5% del capital, computando de forma individual, o de un
20% conjuntamente con el conyuge, ascendientes, descendientes o colaterales hasta cuarto grado de
consanguinidad, afinidad o adopcion.
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> Que el causante, o alguno de los familiares anteriores, en caso de participacion conjunta, ejerza efectivamente
funciones de direccion en laentidady la retribucion que perciba por ello sea, al menos, el 50% de la sumas de sus
rendimientos de actividades econémicasy del trabajo personal.

La persona que recibe el negocio en herencia, debera presentar y abonar (en caso de que le corresponda) el
Impuesto de Sucesiones, cumplimentando el modelo de autoliquidacién correspondiente de Hacienda de la
Juntade Castillay Ledn.

La obtencién de un negocio por herencia o donaciéon, tiene también su repercusion en el IRPF del
Heredero/Adquirente y del Causante/Transmitente.

No se entenderd que ha existido incremento o disminucion patrimonial enlas transmisiones lucrativas por causa de
muerteenel IRPF (“Plusvalia del muerto”) conindependencia de quien sea el beneficiario de la sucesion.

Sitenemos en cuenta que las transmisiones lucrativas inter-vivos no pueden dar lugar a pérdidas patrimoniales, re-

sulta que las transmisiones lucrativas sélo tributan en el IRPF del transmitente cuando tengan por causa actos inter-
vivosy ademas generan ganancias patrimoniales.

Una vez este el negocio en marcha, las obligaciones correspondientes a la actividad empresarial realizada teniendo
en cuentalas diferentes opciones de tributacion que se pueden dar en IRPF.

Concepto El negocio se transmite a sus herederos y herederas por fallecimiento de su titular.

Se pueden heredar:
> Bienes muebles.
> Bienes inmuebles.

Objeto de
a transmision

Requisitos > Sintestamento (Abintestato), es necesaria la Declaracion de herederos del Juzgado.
Formales El Notario da fe de quienes son los herederos segun se acredite y solo es posible si

estos son ascendientes o descendientes.
Respecto al negocio pondranrepartirselo, venderlo o cerrarlo.

> Contestamento, esnecesario:
Declaracién de herederos.
Particion de la herencia. (Si el testador dispone a que heredero deja el negocio. Como nuevo
heredero adquiere la plena responsabilidad sobre laempresa).

Fiscalidad del Se considera operacién no sujeta a IVA (No factura; No IVA)
transmitente > Transmisién Mortis Causa. Es una operacién No sujeta a IVA Se trate de una transmi-
(Donante-Causante) o . c . . . .

sion de la totalidad del patrimonio a un adquirente como de transmisiones parciales a
varios adquirentes de manera que, en este Ultimo caso, con lo adquirido se pueda
desarrollar una actividad empresarial. Es irrelevante que el adquirente contintie o no
con lamismaactividad del transmitente.

Flsca].‘dad del La persona que recibe el negocio en herencia o donacién debe pagar el Impuesto de
(Adquirente- Heredero) . .
Sucesionesy Donaciones.

Tienen una Reduccion del 99% de la B. Imponible del Impuesto sobre Sucesiones y
Donaciones para el donatario las siguientes adquisiciones Mortis-Causa entre familiares
de empresas individuales o Negocios profesionales. Requisitos: (1°.- Que se mantenga la
actividad durante los 5 ejercicios siguientes al fallecimiento de causante; 2°.- Que la
herencia la reciba el conyuge, descendientes o adoptados, ascendientes o colaterales por
consanguinidad hasta el tercer grado; 3°.- Que no se realicen actos de disposicién que den
lugaraunaminoracién del valor de adquisicién del negocio).

Adicionalmente se puede tener una Bonificacion del 99% en la cuota del Impuesto
sobre Sucesiones sila donacion serealiza a sucédnyuge, descendientes o adoptados.
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3.2. Donacioén (Transmision Onerosa)

Concepto Legal.

La donacion como dice la ley es un acto de liberalidad, un regalo, que hace una persona "donante" y que tiene que
seraceptada por quien larecibe "donatario”.

Elnegocio se transmite de una persona a otra sin recibir nada a cambio.

Es posible pero muy poco usual dejarsela a un empleado o empleada o a personas ajenas al circulo social o familiar
deltitulardelaempresa. Lo masfrecuente es dondrsela a un hijo/a o descendiente.

Puede ocurrir que el negocio a transmitir constituya la mayor parte del patrimonio de la persona donante, por ello
conviene tener en cuenta que quien transmite tiene que reservarse siempre lo necesario para vivir segun sus cir-

cunstancias sociales.

Silo que se transmite es una empresa fundada durante el matrimonio de dos personas en régimen de conquistas
o sociedad de bienes gananciales (el r*égimen matrimonial mas usual), deben ser los dos conyuges los que in-
tervengan en todo loreferente a su transmision, sea por donaciéon, compraventa, etc.

Formalizacion.

En cuanto a suforma, siempre y cuando la donacion no sea de inmuebles, puede hacerse incluso verbalmente y no
requiere mas formalidad que la entrega material de los bienes donados.

Sino se entregan los bienes en el mismo acto en que la donacién se efectla, deberé constar por escrito junto con la
aceptacion de quien los recibe.

En este escrito“siempre aconsejable y conveniente”de caracter privado (no se requiere Escritura PUblica excepto si
seregalaninmuebles) basta con:

> Identificarlas personas queintervienen.
> Detallaryvalorar (a efectosfiscalesy contables) los bienes que se donan.

> Fijarlafechaefectivayfirmar.

Esos bienes que se donan seran naturalmente los del negocio en sf:activos materiales (maquinaria, mobiliario, géne-
ros)y elfondo de comercio (derecho de traspaso, clientela, nombre o rétulo comercial) como luego veremos.

Una vezrecibido el negocio,y cumplidas las formalidades administrativas y fiscales que correspondan a lanueva per-
sona titular, ésta puede continuar la actividad con plena propiedad sobre la mismay asumiendo todos los derechos
y obligaciones.

La donacién debe ser aceptada y puede ser revocada si después de efectuada el donante tiene hijos aunque sean
podstumosy puede serrevocada ainstancia del donante.

El donatario se subroga en todos los derechos y acciones que puedan corresponder, en caso de eviccion (vicio ocul-
todelacosadonada),aldonantey este noresponde del saneamiento de negocio.
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Efectos Fiscales de la Donacién.
Elhechoensidelatransmision por Donacidn tiene unos efectos fiscales que detallamos a continuacion:

Se considera una OPERACION NO SUJETA A IVA y por tanto no se puede realizar la repercusion del impuesto. No
hay que emitirfactura nirepercutir el IVA (Impuesto sobre el Valor Afiadido).

A efectos de IVA se considera una Operacién no Sujeta, se trate de una transmisién de la totalidad del patrimonio a
un adquirente, como de transmisiones parciales a varios adquirentes siempre que, en este Ultimo caso, se compren-
danen cadaunadeellas un conjunto de elementos con los que pueda desarrollar una actividad empresarial. Es irre-
levante el hecho de que el adquirente continle o no con la misma actividad del transmitente. Nada concreta la Ley
IVA sobre el plazo minimo que deberdn estar afectos a la actividad sin perder el beneficio de no sujecion, por lo que
deberdn aplicarse criterios I6gicos que permitan la intencién del adquirente de mantener la afectacién durante un
plazorazonable.

Sibien laoperacion es NOsujetaa VA, las entregas de bienesinmuebles que estén incluidas en la transmisién global
del patrimonio estan sujetas alimpuesto de transmisiones Patrimoniales y tributan al 7%.

La persona que recibe el negocio en herencia o donacion, debera abonar el correspondiente Impuesto sobre
Sucesiones o Donaciones, deberd cumplimentar los impresos al efectoy liquidar el tributo en las oficinas liquidado-
rasdelaJuntade Castillay Ledn.

En cualquier caso en Castillay Ledn tienen una reduccién del 95% de la Base Imponible del Impuesto sobre sucesio-
nes y donaciones para el donatario las siguientes adquisiciones lucrativas-intervivos entre familiares de participa-
cionesenempresasindividuales o negocios profesionalesy en entidades exentas en IP.

Requisitos:

> Queeldonatario sea conyuge, descendiente o adoptado del donante y se formalice la donacién en documento
publico.

> FEldonatario debe mantener lo adquiridoy el derecho ala exencién en el IP durante 10 afos y esta obligado a no
realizaractos nioperaciones que impliquen una disminucién sustancial del valor de adquisicion.

> Eldonantehadetener65afios, ohallarse ensituacién deincapacidad permanente.

> Sieldonante venia ejerciendo funciones de direccion ha de dejar de ejercerlas y de percibir remuneraciones por
esta causa desde la transmision.

Adicionalmente la donacién de empresa individual, negocio profesional o participaciones en entidades del do-
nante a suconyuge, descendientes o adoptados tiene una bonificacién en cuota del 99% del Impuesto sobre su-
cesionesy donaciones.

Elesquemadeliquidacion delimpuesto es el siguiente:

= CUOTA INTEGRA | = CUOTA TRIBUTARIA
X - = CANTIDAD
COEFICIENTES DEDUCCIONES A PAGAR
MULTIPLICADORES | BONIFICACIONES

= BASE IMPONIBLE | = BASE LIQUIDABLE
- X
REDUCCIONES TARIFA

Constituye la Base imponible el Valor Neto de los bienes y derechos adquiridos. Se entiende como tal el valor
real minorado porlas cargasy deudas deducibles.

La obtencién de un negocio por herencia o donacion, tiene también su repercusion en el IRPF del
Donatario/Adquirentey del Donante/Transmitente.

Una vez este el negocio en marcha, las obligaciones correspondientes a la actividad empresarial realizada teniendo
en cuentalas diferentes opciones de tributacién que se pueden daren IRPF.
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Efectos fiscales en el IRPF para el

Donante-Transmitente
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Sitenemos en cuenta que las transmisiones lucrativas inter-vivos no pueden dar lugar a pérdidas patrimoniales, re-
sulta que las transmisiones lucrativas sélo tributan en el IRPF del transmitente cuando tengan por causa actos inter-

vivosyademds generan ganancias patrimoniales.

No tributan en el IRPF del donante las ganancias patrimoniales que se deriven de las transmisiones lucrativas de em-
presas individuales o participaciones cuando el donatario pueda beneficiarse de la reduccion del 95% en Castillay
Ledn de la BImponible del Impuesto de Sucesiones, cumpliendo todas las condiciones exigidas en ISD y ademds
que los elementos patrimoniales hayan estado afectos ininterrumpidamente durante los 5 afios anteriores a la acti-

vidad del negocio. Las condiciones exigidas son las siguientes:

>

Que el adquirente sea conyuge, descendiente o adoptado del donante y se formalice la donacién en documen-

to publico.

Eldonante hade tener 65 afios, o hallarse en situacion de incapacidad permanente.

Sieldonante venia ejerciendo funciones de direccion ha de dejar de ejercerlas y percibir remuneraciones por es-

ta causa desde latransmision.

El Donatario debe mantener lo adquirido durante 10 afios y esta obligado a no realizar actos ni operaciones que

impliquen unadisminucion sustancial del valor de adquisicion.

Concepto

Objeto de
la transmision

Requisitos
Formales

Fiscalidad del
transmitente
(Donante-Causante)

Fiscalidad del

(Donante-Heredero)

Quien transmite el negocio no recibe nada a cambio.

Se pueden donar:
> Bienes muebles.
> Bienes inmuebles.

Se puede hacer verbalmente excepto en los siguientes casos:

> Cuandoseentregan bienesinmuebles.

> Cuandonose entregan los bienes (muebles o inmuebles) en el mismo momento enel
que se efectlaladonacion.

> La donacién debe ser aceptada y puede ser revocada si después de efectuada el
donante tiene hijos aunque sean pdstumos y puede ser revocada a instancia del
donante.

> El donatario se subroga en todos los derechos y acciones que puedan corresponder,
en casodeeviccién, al donantey este no responde del saneamiento de negocio.

Escrito privado cuando no se entregan los bienes en el mismo momento en el que se
efectda la donacion. (Identificar personas intervinientes, detallar y valorar los bienes que
sedonan, ponerfechayfirma).

Escritura publica siempre que se entreguen bienesinmuebles.

Se consideraoperacion no sujetaalVA (nofactura;noIVA).

A efectos de IVA se considera operacion No sujeta la Transmision Gratuita “inter-vivos”
se trate de una transmision de la totalidad del patrimonio a un adquirente como de
transmisiones parciales a varios adquirentes de manera que con lo adquirido se pueda
desarrollar una actividad empresarial. Es irrelevante que el adquirente contintie o no con
lamisma actividad del transmitente.

La persona que recibe el negocio en herencia o donacién debe pagar el Impuesto de
Sucesionesy Donaciones.

Tiene una reduccién del 95% de la B.Imponible del impuesto sobre sucesiones y donacio-
nes para el donatario. Requisitos: (1°.- Que se realice a favor del cényuge, descendientes o
adoptados del donante; 2°.- Que el donatario debe mantener lo adquirido y el derecho a
laexencion en el IP durante 10 afios; 3°.- Que el donante tenga 65 afios o mas o hallarse en
situacion de incapacidad permanente, o incapacidad judicial; 4°.- Que si el donante venia
ejerciendo funciones de Direccion ha de dejar de ejercerlas).

Adicionalmente se puede tener una Bonificacion del 99% en la cuota del Impuesto
sobre Sucesiones sila donacion se realiza a su conyuge, descendientes o adoptados.
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3.3. Compra-Venta de activos y fondo de comercio
(Transmision Lucrativa)

Concepto Legal.

Consiste en un contrato de compraventa en el que a cambio de un precio, el titular del negocio cede a quien lo com-
pratodos susactivosy sufondo de comercio.

a) Quesevendeotransmite

Eneste caso, podemos estar transmitiendo:

Seincluyentodos los elementos materiales utilizados en la explotacion del negocioy desarrollo
delaactividad, tales como:

® Infraestructuras (instalaciones eléctricas, energia, obra civil, decoraciones...).
® Maquinaria.

® Herramienta.

® Equipos de oficina, sistemas informaticos, mobiliario. ...

Estosactivos deben detallarse enlo posible.
No seincluirdnaquilos bienesadquiridos en leasing o cedidos en renting.

incluye las mercaderias, género, materias primas, etc, en almacén.

es un concepto inmaterial que comprende el buen nombre del empresario su clien-
tela potencial, el rétulo del establecimiento..., y a veces otros derechos como el de traspaso del local, licen-
ciasofranquicias.

b) Quenosevendeotransmite

c)

Como queda dicho se trata de una cesion de activos, no del pasivo, por tanto, los créditos y las deudas no se
transmiten (salvo conformidad del acreedor).

Tampoco se transmiten aquellos contratos en los que no se haya previsto una subrogacion o cesion del contra-
to, tales como los de suministro de energia eléctrica, gas... que deberdn ser suscritos de nuevo por la persona que
adquiere el negocio.

Ensu caso sipodran serobjeto de novacion, es decir de cambio en la persona de uno de los contratantes, y acep-
tados por la nueva persona titular del negocio, los contratos de abastecimiento de géneroy los concertados con
los proveedores habituales.

Y lo mismo con los contratos de leasing o renting; el nuevo titular del negocio podré seguir disfrutando y ha-
ciendousodelos bienes cedidos o arrendados en esas modalidades contractuales siemprey cuando lo pacte asf
no solo con la anterior persona titular sino que, debe prestar también su conformidad la empresa de renting o
leasing.

Aspectosalos que hay que prestar especial atencién.
Cuidado con el rétulo del establecimiento ("Electrénica X', "Tejidos Z", "Comercial Y"). El cedente debe estar al

dia en los pagos de las tasas municipales correspondientes que permiten su utilizacion. Dependiendo de la fe-
chade suconcesiony renovacion:

Podra ser utilizado siete afios mas (si estando ya en vigor fue renovado dentro de los seis meses siguientes ala en-
tradaenvigordelaleyde Marcas, estoesentreel 31 dejuliode 2002y el 31 de enero del 2003).

Bien por 10/20 afios mas (rétulos registrados o en tramite de registro ala entrada en vigor de la Ley de Marcas de-
pendiendo de para cuanto tiempo fue concedido o por cuanto tiempo fue renovado por Ultima vez).
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Entodo casola protecciony defensa del rétulo dellocal, negocio o taller,ya no estd amparada por la Ley de Marcas si-
no por la de Competencia Desleal y si otro empresario lo copiase constituiria un acto de confusion o de aprovecha-
mientoindebido de lareputacion ajena.

También conviene poneratencidn en aquellas actividades o profesiones que necesitan un permiso administrativo o
carné homologado para su realizacion. Naturalmente esto no seincluye en el fondo de comercioy el adquirente de-
bera reunirlas condiciones reglamentarias para ejercer esa actividad.

Formadel contrato.

En principio puede llamar la atencion que la compraventa de todo un negocio en marcha no requiera ninguna for-
ma especial, ni siquiera que conste por escrito. Naturalmente es aconsejable redactar un contrato por escrito
querecojatodo lo convenido entre las partes: activos que se transmiten, fondo de comercio, condiciones.

Soloenelcaso de transmitiralguninmueble se precisa el otorgamiento de escritura publica.

Entodo caso sise requiere unafactura donde conste el precio del contrato, y una carta de pago o recibo por escri-
to, que acredita el cumplimiento de esa obligacion de pago. Ambos documentos debe emitirlos y firmarlos quien
vende otransmite.

Y si el precio a pagar esta calculado con arreglo al cash-flow o a beneficios, acompanar los documentos correspon-
dientes (balances, extractos bancarios, declaraciones del IVA...). En estos casos puede que quien compra pida una
garantia, oretenga parte del precio para asegurar la autenticidad de las cifras aportadas por quien vende.

Enel contrato se deberd hacer constar unos minimos exigibles:

1. Laidentificacion de comprador/ay vendedor/a. En el caso de tratarse de personas casadas su régimen eco-
némico matrimonial. En todo caso basta con que concurra uno solo de los cényuges.

2. Elobjeto del contrato. Especificar con exactitud qué se compray qué se vende: negocio completo, instalacio-
nes, fondo de comercio, mobiliario, maquinaria, géneros y detallar su estado de uso para no dar lugar afuturas re-
clamaciones.

3. Precio.Determinar su cuantiay suforma de pago; al contado o con pagos parciales a cuenta; fijo o dependiendo
delasventasfuturasode las cifras del negocio, o aresultas de una auditorfa, ...

4. Otras condiciones: asistencia o colaboracion del vendedor/a durante un tiempo tras la venta para facilitar a la

persona que adquiere su adaptacion; o la presentaciény comunicacion personal del cambio a los clientesy pro-
veedores, ...

5. Fijarunafecha paraeltraspaso efectivo de la gestion, fecha que podra o no coincidir con la de la firma del docu-
mento de transmisién. Acordar sobre los trabajos o ventas en curso, obligaciones y créditos pendientes, pagosy
cobrosinmediatos.

6. Garantias. Para el caso de pagos aplazados o precio sujeto a condiciones futuras, podra acordarse la retencién
de un porcentaje sobre elimporte total porel comprador o una garantia bancaria por el vendedor.

7. Documentacion adjunta. Enumerarlos documentos a que se haya hecho referencia en el contrato y adjuntar-
los:relacion de géneros, lista de clientes, balances....

8. Fechay firma. El contrato debera extenderse en dos ejemplares al menos. Los contratantes firmaran en todas
sushojasy en losdocumentos adjuntos.

Una vez concluido el documento de acuerdo no se requiere una especial formalidad ni inscribirlo en el Registro
Mercantil.

Lainscripcion de comerciantes o empresarios individuales en este Registro es potestativa.
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Efectos Fiscales.
En este caso nos estamos refiriendo a la venta de bienes muebles, bienesinmueblesy el fondo de comercio.

Analizamos los efectos fiscales para quien vendey para quien adquiere.

Se trata de una OPERACION NO SUJETA A IVA y por tanto no se puede realizar la repercusion del impuesto. (No IVA
si Factura). El hecho de que la operacién no esté sujetaalVA noimplica que quien vende no deba emitir factura por
el precio convenido, en este caso lafactura simplemente no llevara IVA repercutido.

A efectos de IVA se trata de una operacién no sujeta ya se trate de una transmisiéon de la totalidad del patrimonio a
un adquirente, como de transmisiones parciales a varios adquirentes (una o varias ramas de actividad) siempre que,
en este Ultimo caso, se comprendan en cada una de ellas un conjunto de elementos con los que pueda desarrollar
unaactividad empresarial.

quien Vende

Esirrelevante que el adquirente continle o no con la misma actividad del transmitente. Nada concreta la Ley IVA so-
bre el plazo minimo que deberan estar afectos a la actividad sin perder el beneficio de no sujecién, por lo que debe-
ran aplicarse criterios I6gicos que permitan la intencion del adquirente de mantener la afectacion durante un plazo
razonable.

Concepto Consiste en un contrato de compraventa en el que a cambio de un precio, el/la titular
del negocio cede a quien lo compra todos sus activos y su fondo de comercio.

Objeto de > Activos materiales (Infraestructuras, maquinaria, equipos de oficina, mobiliario...)
a transmision > Existencias o stocks.
> Fondo de comercio.
> Noseincluyen los bienes adquiridos en leasing.
Aspectos a tener Salvo pactos en contra, no se transmiten:
en cuenta > Loscréditosydeudas.

> Loscontratos de suministros (Luz, Gas, Renting...) en estos casos realizar contratos de
Novacion.

> Loscontratos con proveedores.

> Muyimportante antes de la transmision es concretar la forma de transmision del local
de negocio.

Requisitos

Formales Si no se transmiten bienes inmuebles, no es necesario documento escrito, pero si

recomendable.
Sisetransmiteninmuebles escritura publica ante notario.

El contrato debe recoger todo los convenido entre las partes (Identificacion de las
personas que vendeny adquieren - Objeto del contrato activos que se transmiten - Fondo
comercio - Precio a pagary forma - Fecha efectiva del traspaso — Garantias de comprador
yvendedor-Documentacién adjunta-Otras condiciones- Fechayfirma).

Fisca]id;?.d del Se considera operacion no sujeta a IVA (No IVA; Sl Factura) Quien Vende no debe
Transmitente repercutir IVA en el precio de venta de la operacion ya se trate de una transmision de la
totalidad del patrimonio a un adquirente como de transmisiones parciales a varios
adquirentes de manera que con lo adquirido se pueda desarrollar una actividad empresa-
rial. Es irrelevante que el adquirente continte o no con la misma actividad del transmiten-
te.
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Fisca]]'d_ad del Al tratarse de una venta no Sujeta a IVA el comprador debera de pagar el correspondiente
Adquiriente impuesto sobre transmisiones patrimoniales solamente sobre los inmuebles
incluidos en la transmision.
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a la transmision

Con posterioridad
y a efectos de IRPF

Efectos fiscales para

quien Adquiere

Pudiera ponerse de manifiesto una ganancia patrimonial. Como norma general la ganancia o pérdida patrimonial
se determina por la diferencia entre los valores de transmision o enajenacion y el de adquisicion del elemento patri-
monial que se transmite.

> ValordeTransmision serd elimporte real por el que la enajenacion se hubiese efectuado. De este valor se dedu-
cirdn los gastos y tributos inherentes ala transmision, en cuanto resulten satisfechos por el transmitente.

> Valorde Adquisicion sera el valor contable minorado porlas amortizaciones que hubieran sido fiscalmente de-
ducibles. Se puede computar, en todo caso, laamortizacién minima de acuerdo con el periodo maximo de amor-
tizacion o el porcentaje fijo que corresponda.

Los coeficientes de actualizacion aplicables a la transmisién de bienes inmuebles son los previstos en el
Impuestode Sociedades.

Sibienlaoperacion esNO sujetaalVA, lasentregas de bienes inmuebles que estén incluidas en la transmision global
del patrimonio estan sujetas alimpuesto de transmisiones Patrimoniales y tributan al 7%.

El nuevo adquirente se podra deducir la factura emitida por el vendedor como gasto deducible de su nueva activi-
dad.

Una vez tenga el nuevo negocio en marcha el nuevo adquirente tendrd que cumplir desde el punto de vista del IVA
las obligaciones correspondientes a la actividad empresarial realizada teniendo en cuenta las diferentes opcionesy
regimenes de tributacion que se pueden dar en el Impuesto sobre el Valor Afadido (especialmente Régimen
Simplificadoy Recargo de Equivalencia).

3.4. Traspaso del local de negocio o cesion del contrato
(Transmisidn Lucrativa)

Concepto Legal.

Aunque se ha conservado en el lenguaje usual el concepto de "traspaso’, ya la ley de arrendamientos urbanos no se
refiere a esta figurajuridica con dicha denominacién sino que simplemente le llama "cesion del contrato”.

Eltraspaso es pues la cesion del contrato de arrendamiento en vigor sobre un local de negocio, oficina, bajera indus-
trial, ..

Una personaempresaria, comerciante o auténomo arrendatario (que esinquilino de un local en alquiler) puede tras-
pasar el contrato sus derechos y obligaciones sobre ese local a otro empresario, comerciante, autébnomo, ... Esta se-
gunda persona pasard a ocupar el local como nuevo arrendatario, asumiendo las obligaciones contractuales del pri-
mitivo titulary por el tiempo que reste de contrato.

Por lo general, siempre que no exista cldusula en el contrato que lo impida, pueden cederse todos los contratos de
arrendamientos llevados a cabo con posterioridad al 9 de mayo de 1985.

Para contratos de arrendamientos anteriores conviene contar con asesoramiento profesional pues aunque el
traspaso es siempre posible, su duracion (y por tanto su valor) depende de diversas circunstancias y resulta tremen-
damente complicado.

> Asi,siel que traspasa es una persona fisica podra traspasar por un minimo de diez afos o por el nimero de afos
que quedaran desde el momento en que se realice el traspaso hasta computar veinte anos a contar desde que
seaprobolaley (1994), perosien los diezanos anteriores (es decir desde 1984) se hubiera ya traspasado el local el
plazo anterior se aumentaré en cinco afos.

> Encasodequequientraspasaesuna personajuridica o sociedad mercantily sien el local se ejerce unaactividad
comercial, el contrato, y por tanto el traspaso, se extinguird en el afio 2014. Pero en el caso de actividades no co-
merciales su duracion (insistimos, y por tanto la posibilidad de acceder a un traspaso o no y el valor de este) de-
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pende de la tarifa del Impuesto sobre Actividades Econdmicas que satisfaga el arrendatario que desea traspasar.
En estos casos esa duracion va desde 20 anos (con una tarifa anual de IAE de unos 500€) a cinco afnos si la tarifa
delImpuesto esde unos 1.000€.

Todos estos plazos, se cuentan desde 1994 que es lafecha de promulgaciéndela Ley.

Siempre que no exista cldusula en contra, el traspaso o cesion puede llevarse a cabo atin en contra de la volun-
tad del duefio del local. Este debera ser notificado de la cesion obligatoriamente y podra aumentar la renta
hastaun 20%. Sieltraspaso es parcial —subarriendo— solo se aumentara un 10%.

Tenemosentonces que, quien ocupa un localalquilado, puede traspasarlo a otra persona. El valor del traspaso del lo-
cal que ocupa, valdrd més o menos en funcion de las condiciones del contrato de arrendamiento y las calidades del
local. Siesamplio, con unabuena situacion, renta bajay por larga duracién, que duda cabe que tendrd un gran valor.
Todo lo contrario que siya al contrato de arrendamiento le falta poco parafinalizar o larenta es muy elevada o esté si-
tuadoen unazonapoco comercial.

Pueden traspasarse locales destinados a comercios o establecimientos de hosteleria urbanos, asi como bajeras, lon-
jas,almacenes, naves o edificios industriales y pisos de oficinas.

Portantola persona arrendataria de un local podrd encontrase con dos situaciones:

1. Traspasarellocalincluido en sunegocio como unactivomas.

En este caso no hay mas que reseiar en contrato que entre los activos que se venden se incluye este dere-
chodetraspaso, e incluirasimismo el contratode arrendamiento original entre los documentos que acompa-
Aan al contrato de compraventa del negocio (ver apartado anterior); y notificar al propietario del local del nego-
cioen debidaforma el cambio de titular del contrato dentro del mes siguiente.

Estoesloquellamariamosla transmision propia de un negocio.
Susformalidadesy condiciones sonlas mismas que en la venta de activos que vimos antes.

Anadiraqufel ponerbuen cuidado de que el contrato de arrendamiento esté en vigor sin litigio alguno pendien-
te, larenta al dia, y los demés gastos a cargo de la persona arrendataria (gastos de comunidad de la finca, IBI) es-
ténigualmenteal corriente.

2. Vender su negocio (en la forma que antes vimos de compraventa de activos) y traspasar el local en for-
ma separada.

En el caso de la sola cesion o traspaso del local de negocio (sin el negocio) el empresario puede decidir tras-
ladar su negocio a otro sitio por ampliacion o por compra de otro local o por recibir una buena oferta por el sim-
ple traspaso. Portantovende el derechoal uso del local que abandona. No estamos ante una forma de trans-
mision delaempresasino ante la ventade un activo concreto.

Concepto Fiscal.

Operacién sujetay Gravada. Los traspasos de locales de negocio se consideran prestaciones de servicios y estan su-
jetosalVAtipoimpositivo 18%.

Se considera que el arrendatario (no propietario del local) presta un servicio a un tercero al cederle su fondo de co-
mercioy por este motivo se trata de una operacién sujeta a IVA (tipo 18%). Por tanto quien vende deberé emitir fac-
turay repercutirelimpuesto.

Pudiera ponerse de manifiesto una ganancia patrimonial. Como norma general la ganancia o pérdida patrimonial
se determina por la diferencia entre los valores de transmision o enajenacion y el de adquisicion del elemento patri-
monial que se transmite.

A la ganancia patrimonial derivada de los locales de negocios, adquiridos antes del 31/12/1994, y transmitidos tres
anos después del cese de laactividad por el transmitente, le serd de aplicacion los coeficientes reductores, si bien so-
loresultardn de aplicaciéon ala parte de las ganancias patrimoniales obtenidas antes del 20/01/2006.
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3 g g Quien adquiere el derecho de traspaso debera de soportar el IVA correspondiente. Este IVA serd deducible y podra
0 a2 sercompensado con larepercusion de cuotas por el desarrollo dela actividad.
58
6 '2 Una vez este el negocio en marcha, las obligaciones correspondientes a la actividad empresarial realizada teniendo
K% en cuenta las diferentes opciones y regimenes de tributacion que se pueden dar en el Impuesto sobre el Valor
o Anadido (especialmente Régimen Simplificadoy Recargo de Equivalencia).
S
o

Concepto Consiste en la cesion del contrato de arrendamiento en vigor sobre un local de negocio,
oficina, bajeraindustrial,...

Una persona empresaria, comerciante o auténomo arrendatario (que es inquilino en un
local de alquiler) puede traspasar el contrato (sus derechos y obligaciones) sobre ese local
a otro empresario comerciante auténomo. Esta segunda persona pasara a ocupar el local
como nuevo arrendatario asumiendo las obligaciones contractuales del primitivo titular
por el tiempo que reste de contrato.

Objeto de Se pueden dar dos situaciones

transmision . o . .
1. Elcontratodealquiler se transmite junto con la ventade activos y fondo de comercio.

2. Elcontrato de alquiler se transmite de forma separada: Venta del derecho al uso del
local (sin el negocio).
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Aspectos a tener Comunicar al propietario/a del local, la cesién del contrato dentro del mes siguiente.
en cuenta Siempre que no exista cldusula en contra, el traspaso o cesién puede llevarse a cabo aun
en contra de la voluntad del duefio del local. Este deberd ser notificado de la cesion
obligatoriamente y podrd aumentar la renta hasta un 20%. Si se trata de un subarriendo
un 10%.

Requisitos No es necesario documento escrito pero si recomendable.
Formales

En las dos situaciones que nos podemos encontrar:

1. Elcontrato de alquiler se transmite junto con la venta de activos y fondo de comercio.
Mismo contrato que venta de activos y fondo comercio donde resefiaremos entre los
activos el valor del derecho de traspaso (incluir contrato de arrendamiento entre los
documentos que acompafan contrato).

2. El contrato de alquiler se transmite de forma separada: Venta del derecho al uso del
local (sin el negocio). No estamos ante una forma de transmisiéon de negocio o
empresa, sino ante la venta de un activo concreto.

Fiscalid:fld del En los traspasos de locales de negocios se considera que el arrendatario (no propietario
Transmitente del local) presta un servicio a un tercero al cederle su fondo de comercio y por tanto se
tratade una operacion sujetaalVA (tipo 18%).

Fisca]jd:ad del Quien adquiere el derecho de traspaso debera soportar el IVA correspondiente. Este IVA
Adquiriente serd deducible y podra ser compensado con la repercusién de cuotas por el desarrollo de
laactividad.

3.5. Arrendamiento Industrial (Transmisidn Lucrativa)

Concepto Legal.

Es una forma de transmisién temporal del negocio. Es decir, se transmite por un tiempo convenido el use y dis-
frute de todo el activo y pasivo del negocio, su fondo de comercio, y el uso y disfrute del local (sea como
arrendatario o como subarrendatario dependiendo de si el cedente es propietario 0 no) a cambio de un pago en
conceptode arrendamiento.
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Siempre este pago se efectuara al duefio del negocio, no al propietario del local donde el negocio se ubica, si
estdarrendado, quien podra solo aumentarla renta (hasta un 10 % como antes vimos) en caso de subarriendo.

El nuevo titular ejercita la actividad econdmica de forma totalmente independiente y por su cuenta y riesgo vinien-
dosoloobligado a satisfacer la renta pactada.

Por ello conviene preparar la redaccion de este contrato con sumo cuidado. No en vano se cede un negocio en mar-
cha que sies mal gestionado por la persona arrendataria (la que recibe el negocioy pagala renta) se pondrd el nego-
cioen peligroy la persona arrendadora (la antigua titular que percibe la renta) corre el riesgo de perder el negocioy
larenta.

En todo caso estaforma de transmisidn tiene sus ventajas:

> Lapersona titular de un negocio en funcionamiento que por enfermedad o por causas diversas no puede o no
desea seguir explotandolo, sigue conservando su propiedad, recibe una renta y puede recuperarlo pasado un
tiempo.

> Porsu partealanueva persona titular le permite "ponerse por su cuenta" en forma inmediata y sin tener que ha-
ber hecho frente a los gastos, a veces cuantiosos, que conlleva el inicio de una actividad econémica (alquiler de
local, compra de maquinaria, mobiliario, mercancias....).

El contrato suele convenirse de una duracion determinaday el importe de la renta o bien es una cantidad fija o bien
referenciada a los beneficios o a los ingresos por caja. En este Ultimo caso es obligado pactar que el arrendador (el
duefodel negocio) quedaré facultado para conocer la contabilidad del arrendatario.

Convienetambién tener en cuenta,como antes quedd expuesto, que para algunas actividades es necesaria una titu-
lacion o carné profesional o una autorizacién administrativa. Estas son condiciones de caracter personal que no se
transmitirian con estaforma de contrato.

En cualquiera de estos casos de transmision a titulo oneroso, habria que comprobar, acudiendo al Registro, que no
existe carga alguna sobre los bienes a adquirir.

Efectos Fiscales.

Cedido elarrendamiento del negocio o industria, la persona arrendadora debera de facturar periédicamente segun
lo acordado (mensual, bimensual...) elimporte correspondiente al alquiler aplicando el IVA al tipo impositivo del
18%.

los ingresos obtenidos por el arrendador tienen consideracion de Rendimientos de Capital Mobiliario y se ingresa-
ranen labaselmponible del IRPF los rendimientos netos obtenidos por el arrendamiento de industria.

RENDIMIENTOS GASTOS

NETOS

DEDUCIBLES
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En particular, se consideraranincluidos entre los gastos deducibles necesarios:

> Interesesde capitales ajenosinvertidos enla adquisicion o mejora del bien arrendado.

> Lostributosy recargos que no correspondan ala CFN o estado, cualesquiera que sea su denominacion, siempre
queincidan sobre los rendimientos computados.

> (antidadesdevengadas por terceros en contraprestacion directa o indirecta.
> Deasesoria,de defensajuridica.
> Deconservacionyreparacion.

> Primas de seguros, de responsabilidad civil, incendio, robo u otros de naturaleza analoga sobre bienes o dere-
chos productores de rendimientos.

> Servicios o suministros.
> Amortizaciones.

> Sobre este Rendimiento Neto se aplica una reduccion del 40% obteniéndose asi el R.Neto reducido que esim-
porte que tributara en IRPF. Solamente en rendimientos que tengan un periodo de generacion superior a dos

anos.
3 g g La nueva personatitular del negocio (arrendatario) pagara periddicamente las facturas de arrendamiento con VA in-
- . . . s ORT . , .
o a -g cluidoylo compensaréd en su caso con el IVA devengado en su facturacion periédica. Dicho gasto tendrd caracterde
5 @ o deducibleenelrégimenfiscalenel que se encuentre.
T O
U < o o . ., .
K% El arrendatario tiene la obligacion de practicar retencién del 19% sobre estas rentas satisfechas en concepto de
g arrendamiento e ingresar posteriormente y con cardcter trimestral dichas retenciones practicadas en la Hacienda
o Publica.

Concepto Se transmite por un tiempo convenido el use y disfrute de todo el activo y pasivo del
negocio, su fondo de comercio y el uso y disfrute del local a cambio de un pago en
concepto de arrendamiento. El nuevo titular ejercita la actividad econémica por su
cuentay riesgo estando solo obligado a satisfacer la renta pactada.

Aspectos a tener Riesgos: Ceder un negocio en marcha si esta mal gestionado por la persona arrendataria
en cuenta puede poner el negocio en peligro y la persona arrendadora (antiguo titular) riesgo
perdernegocioyrenta.

Ventajas:Lanueva personatitular le permite ponerse por su cuenta de formainmediatay
sin tener que hacer frente a gastos e inversiones propias de un inicio de activad. Permite a
la persona titular del negocio que por (motivos personales, enfermedad...) no puede
seguir explotandolo percibir una renta y poder volver a recuperar el negocio pasado un
tiempo.

Si no somos propietarios del local donde radica el negocio, comunicar al propietario/a
del local, el subarriendo del local dentro del mes siguiente y podrd aumentar la renta
hastaun 10%.

Requisitos Realizar contrato normalmente de duracién determinada y el importe de la renta
Formales normalmente es o una cantidad fija o bien referenciada a los beneficios o ingresos por
caja. (supone conocer la contabilidad del arrendatario).
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Fiscalidgd del Cedido el arrendamiento del negocio o industria, la persona arrendadora deberd
Transmitente facturar periédicamente (mensual, bimensual...) el importe correspondiente al alquiler
aplicandoel VA al tipoimpositivo del 18%.

Fisca]jd:ad del La nueva persona titular del negocio (arrendatario) pagard periddicamente las facturas
Adquiriente de arrendamiento con IVA y lo compensara en su caso con el IVA devengado en su
facturacion periddica.
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3.6.Venta de participaciones sociales / acciones
(Transmision Lucrativa)

Concepto Legal.

Otraformade transmitir un negocio es la venta de las participaciones sociales (0 acciones) en el caso de que la titula-
ridad del negocio la ostente una sociedad mercantil.

Las sociedades mercantiles se constituyen mediante Escritura Pdblica notarial y se inscriben en el Registro Mercantil.
En este Regjistro, que es publico y por tanto puede obtenerse facilmente la informacién que recoge, se inscriben en
la Hoja de cada sociedad los datos de su constitucion, estatutos, apoderados...y sus sucesivas modificaciones. No se
anotan en el Registro Mercantil los cambios de titularidad de las acciones o participaciones sociales por lo
queallisolofiguraranlos socios fundadores de la sociedad.

Cuando hablamos de sociedades limitadas, lo que se transmiten son participaciones sociales. Si hablamos de socie-
dadesandnimas,lo que se transmiten sonacciones.

Podemos encontrarnos con las siguientes circunstancias:

1.

Quesetransmitantodaslasacciones o participaciones de lasociedad.

Los vendedores acuden ante Notario junto con el comprador o compradora para transmitir las acciones o parti-
Cipaciones. Los vendedores acreditaran ante el Notario que son los actuales duefios de las acciones (y de la so-
ciedad) aportando las correspondientes Escrituras Publicas.

Conlatransmision de acciones o participaciones sociales se transfiere todo el patrimonio de la sociedad y todas
susobligaciones contractuales. Es decir se transmite todo el pasivoy el activo.

Conviene por tanto conocer muy bien el valor de cada partida y en su caso efectuar previamente auditorias
de cuentas (Due Diligence) y/o pactar garantias en caso de que aparecieran pasivos no previstos.

Naturalmente la persona adquirente se constituye en el nuevo duefo de la sociedad, podra ser suadminis-
trador, despedir o contratar personal, incluso cambiarle el nombre, ahora bien quien ejercita la actividad econo-
mica objeto del negocio sigue siendo la sociedad mercantil. Por tanto la persona juridica es la misma, tiene el
mismo numero de identificacion fiscal, los mismos datos registrales.

Quesolo setransmitan una parte delas acciones o participaciones delasociedad..

En el caso de que no se cedieran la totalidad de las acciones o participaciones sociales conviene asesorarse con
profesionales. Las sociedades de responsabilidad limitada forzosamente, y las anénimas frecuentemen-
te tienen cldusulas estatutarias que limitan la venta de acciones y participaciones a terceros ajenos a la so-
ciedad estableciendo un derecho preferente entre los socios ya existentes.

Por ejemplo, es cada vez mas frecuente encontrarse con acciones o participaciones sociales ligadas a la condi-
cionde serfamiliar delfundador de la sociedad. Se trata de sociedades familiares en las que sus socios pretenden
mantener la empresa vinculada a sus descendientes directos (ver referencia al protocolo familiar en la adquisi-
cién de empresa por herencia). Podemos tener mayorfa en el capital Social (51%) pero tener problemas con los
socios minoritarios familiares.

Las acciones o participaciones son privativas del empresario o empresaria (no dentro del régimen de conquis-
tas/ gananciales) y excepto que se adquiera el 100% de la sociedad puede haber problemas con los otros socios
aungue sean minoritarios debido a esa pertenencia forzosa al circulo familiar.

Quese adquieran participaciones de una Sociedad Limitada Nueva empresa.

Las Sociedades Limitadas Nueva Empresa SLNE estan pensadas para proyectos empresariales mas pequeno y
mas concretamente para facilitar su constitucion y puesta en marcha. Para una mayor flexibilidad el objeto social
suele seramplio para permitira los emprendedores variar de actividad. Enlas SLNE no se pueden modificar los es-
tatutos sociales excepto el nombre, domicilio y capital social. No se puede por tanto en las SLNE cambiar de acti-
vidad u objeto social, pues no se pueden cambiar estos en los estatutos sociales.
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Resaltar como ya dijimos anteriormente que por la sola compra de un paquete de acciones o participaciones la
persona adquirente no deviene empresario o titular de negocio alguno. Tendria que ser un paquete mayoritario
(51%) y asi poder tomar decisiones como administrador Unico para gestionar el negocio. Otros porcentajes de
participacion en el capital social sin negociar la entrada en la empresa no constituirfan lo que aquf estamos tra-
tandode "transmision delaempresa”

Forma.

La venta de acciones o participaciones deben obligatoriamente ser transcritas en el libro de acciones o accionistas
de la Sociedad, ya que la Ley solo computa como accionista o socio a quien esté inscrito en dicho libro. Podria valer
un certificado del Secretario aludiendoa latitularidad de las acciones para comparecerante Notarioy vender.

Opcionalmente vendedoresy compradores acuden al Notario para realizar la compra-venta. Los vendedores de-
benaportarescritura publica de titularidad de las acciones.

ConceptoFiscal.

La transmision de acciones (sociedad andnima) o participaciones (sociedad de responsabilidad limitada) esté suje-
tay exenta del pago del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales. Es o mismo que se transmitan todas o
solamente algunas de las acciones o participaciones.

Solamente tributariaen Transmisiones Patrimoniales cuando:

Los valores transmitidos representen participaciones de entidades cuyo activo esté constituido al menos en un 50%
porinmuebles, siempre que, como resultado de dicha transmisién, el adquirente obtenga la titularidad total de este
patrimonio 0,al menos, una posiciéon tal que les permita ejercer el control sobre tales entidades.

Concepto Consiste en la venta de participaciones sociales (S.L) (SLNE) o acciones (S.A) en el caso de
que latitularidad del negocio la ostente una sociedad mercantil.

Las Sociedades Mercantiles se inscriben en el Registro Mercantil pero allino se anotan los
cambios de titularidad de las acciones o participaciones sociales, solo figuran los socios
fundadores.

Férmulas Se pueden dar las siguientes situaciones:

1. VentadetodaslasparticipacionesoaccionesdelaSociedad. Ateneren cuenta:

Con la transmision de todas las acciones se transfiere todo el patrimonio de la
sociedad y todas sus obligaciones contractuales.

Conviene tener previa auditoria de cuentas (Due Diligence) y/o pactar garantias
en caso de aparecer pasivos no previstos.

Elnuevo adquirente es el nuevo dueiio podra se suadministrador, pero la persona
juridica esla misma (fiscalmente, registralmente).

2. Ventade partede las participaciones o acciones de la Sociedad. Ateneren cuenta:

Las S. Anénimasy S. Limitadas pueden tener cldusulas estatutarias que limitan la
venta de participaciones a terceros ajenos a la sociedad estableciendo un
derecho preferente entre socios ya existentes.

Podemos tener mayoria de Capital Social (51%) pero tener problemas con los
socios minoritarios familiares.

3. Venta de participaciones de SLNE (Sociedad Limitd Nueva Empresa). A tener en
cuenta:

En éstas sociedades no se pueden modificar los estatutos sociales, excepto,
nombre, domicilio y capital social. No puede cambiarse de actividad si el objeto
social noesmuy amplio.
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Se deber tener un 51% de las acciones para poder considerarse transmisién de
negocioy seradministrador paragestionar el negocio.

La venta de acciones o participaciones debe obligatoriamente ser transcritas en el libro
de acciones o accionistas de la Sociedad, ya que la Ley solo computa como accionista o
socio a quien esté inscrito en dicho libro. Podria valer un certificado del Secretario
aludiendo alatitularidad de las acciones para comparecer ante Notario y vender.

Opcionalmente vendedores y compradores acuden al Notario para realizar la compra-
venta. Los vendedores deben aportar escritura publica de titularidad de las acciones.

Fiscalidad del Ninguna.
transmitente

Fisca].id..ad del Impuesto sobre transmisiones patrimoniales (AJD).
adquiriente

> Tipo impositivo 7% si el 50% del patrimonio de la empresa cuyas participaciones se
transmite estd constituido por bienes inmuebles, y el adquirente adquiere el control
delasociedad.

> Exentaenlosrestantescasos.

3.7. Transmisidn onerosa. Comunidad de bienes
(Transmision Lucrativa)

Concepto Legal.

La comunidad de bienes no es una persona juridica, no es una sociedad. Hay comunidad cuando la propiedad
de una cosa pertenece a varias personas.

Lacomunidad de bienes no esté requlada como un pacto asociativo, es decir como una aportacion de bienes o capi-
tales entre varias personas para ejercer una actividad (lo que serfa una sociedad mercantil), sino que se contempla
como una situacién de hecho no creada por voluntad de los comuneros (herencia yacente) o instituida legal-
mente (régimen matrimonial, edificio de pisos en propiedad horizontal...).

Sin embargo las siglas CB detras de cualquier nombre comercial han proliferado entre gremios, auténomos, talleres
y pequenasindustrias. Ello esla consecuencia de la legislacion fiscal que asi lo permite.

Las comunidades de bienes se constituyen presentando un documento de contrato de comunidad de bienesenla
Hacienda Estataly ésta les atribuye un Numero de Identificacion Fiscal.

Pero la Comunidad de Bienes no puede como tal realizar actividad econémica alguna. Son las personas fisicas
quelas componen quienes todas de comun acuerdo, o bien confiriéndose poderes reciprocamente, realizan la acti-
vidadyllevanacabotodaslas operaciones comerciales o industriales que requiera el negocio.

Pero los titulares de los derechos y obligaciones son cada uno de los comuneros, que son copropietarios de los bie-
nesadquiridosen comunidad, y son responsables personalmente de las deudas contraidas.

Otraformade transmitir un negocio es la venta de las participaciones en el caso de que la titularidad del ne-
gocio laostente unacomunidad de bienes.

Enelcasode que se transmita un negocio asf constituido conviene distinguir dos situaciones:
1. Quetodoslos comuneros transfieren su parte de la cuota a un adquirente. En este caso el negocio es simi-
laralyaexaminado de ventade activosy de fondo de comercio, solo que esta vez hay que identificar bien a todos

los socios que forman lacomunidady la parte de cada uno.

2. Quenotodosloscomunerosvendan su parte.En el caso de venta de solo una parte, la persona vendedora de-
berd ofrecerla primero alos restantes comuneros quienes gozan de derecho preferente.
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Repetimos lo dicho respecto a la sociedad mercantil y los socios minoritarios: aqui igual que en aquella rige el
principio de la mayoria para la administracion del negocio en comun por lo que el adquirente no podra ejercitar
actividad econémica alguna mas que con el acuerdo delos demas

Forma.

La forma de esta transmision es igual que en la venta de activos. Basta un documento privado siempre que no se
transmitaninmuebles.

Cuidado en el caso de que la CB, mejor dicho las personas fisicas que la forman, sean arrendatarias (ocupen en alqui-
ler) de un local de negocio. El cambio de uno delos arrendatarios sin consentimiento del duefio podria considerarse
un traspaso.

Efectos Fiscales.

En el caso de que todos los comuneros transfieran su parte de la cuota a un Unico adquirente. Se considera opera-
ciénnosujetaalVA (NolIVA; SIFactura). Elhecho de que no esté sujetaalVA noimplica que quien vende no deba emi-
tirfactura por el precio convenido, en este caso la factura simplemente no llevara IVA. Quien Vende no debe reper-
cutir VA en el precio de venta de la operacion ya se trate de una transmision de la totalidad del patrimonio a un ad-
quirente como de transmisiones parciales a varios adquirentes de manera que con lo adquirido se pueda desarrollar
unaactividad empresarial. Esirrelevante que el adquirente continle o no con la misma actividad del transmitente.

SibienlaoperaciénesNO sujetaalVA, las entregas de bienesinmuebles que esténincluidas en la transmision global
del patrimonio estan sujetas alimpuesto de transmisiones Patrimoniales y tributan al 7%.

El nuevo adquirente se podra deducir la factura emitida por el vendedor como gasto deducible de su nueva activi-
dad.

Concepto Consiste en laventa de participaciones que corresponden auna Comunidad de Bienes. La
comunidad de Bienes no es una persona Juridica, no es una sociedad mercantil.

La CB no puede realizar actividad econémica alguna son las personal fisicas que las
componen las querealizan las actividades comerciales, industriales...

Los titulares de la CB copropietarios de los bienes adquiridos son los responsables
personalmente de las deudas contraidas.

Férmulas Se puedendar las siguientes situaciones:

Todos los comuneros transmiten todas las participaciones. El caso es similar al encontrar-
nos en la situacion (3) Venta de activos y fondo de comercio, solo que ahora hay que
identificar bien a todos los socios que forman la comunidad y el % de participacion de
cada uno.

No todos los comuneros trasmiten su parte. La persona vendedora deberan ofrecer las
participaciones primero alosrestantes comuneros que tendran derecho preferente.

Ateneren cuenta:

Rige el principio de mayoria para administrar el negocio y el socio minoritario solo podra
ejerceractividad econémica con el acuerdo de los demas.

Se pude formalizar mediante un documento privado siempre que no se transmitan
inmuebles. (Identificacion de las personas intervinientes, objeto, precio, fecha del
traspaso efectivo, garantias, documentacion adjunta del contrato).
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Fiscah'd_ald del Se consideraoperacion no sujetaalVA (No IVA; Sl Factura) Quien Vende no debe repercutir
transmitente IVA en el precio de venta de la operacién ya se trate de una transmisién de la totalidad del
patrimonio a un adquirente como de transmisiones parciales a varios adquirentes de
manera que con lo adquirido se pueda desarrollar una actividad empresarial. Es irrelevan-
te que el adquirente contintlie o no con lamisma actividad del transmitente.

Fisca]_id_-ad del Al tratarse de una venta no Sujeta a IVA el comprador debera de pagar el correspondiente
adquiriente impuesto sobre transmisiones patrimoniales solamente sobre losinmuebles incluidos en
latransmision.
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4. ASPECTOS SOCIOS-LABORALES
COMUNES

Quien compra, conserva

los puestos de trabajo.

En la cesion o transmision del negocio enlo referido al aspecto socio- laboral hay que examinar tres cuestiones prin-
Cipales:

1. Efectosdel cambio detitularidad de un negocio.
2. Queocurre conel personalempleado de laempresa.

3. Queocurreconeltitulardel negocio, en casode que sejubile.

4.1. Efectos del cambio de titularidad del negocio

La relacion laboral no se extingue por el cambio de titularidad en el negocio. El nuevo empresario se subroga en los
derechos y obligaciones del empresario anterior. Los trabajadores no tienen derecho a permanecer en la empresa
cedente si el empresario cumple con los requisitos establecidos para la sucesiéon empresarial -comunicacion a los
trabajadores- pasando a ser nuevos empleados de laempresa cesionaria.

4.2. Futuro de la plantilla

Las posibilidades de continuacion de la plantilla de un negocio, son distintas si, se harealizado una venta, cesién, tras-
paso, arrendamiento de industria, es decir, se ha realizado un “acto inter vivos”, o la actividad empresarial cesa por
“actos mortis causa”, jubilacion oincapacidad de la personatitulardela actividad. Veamos las dos situaciones:

“Actosintervivos” Venta, donaciéon, arrendamiento deindustria o transmision de laempresa.

Elempresario estard obligado a notificara los representantes de los trabajadores la sucesion empresarial.

> Fechasprevistas para la transmision.
> Consecuenciasjuridicas de la transmision.
> Nuevo/atitulardel negocio.

> Medidas previstas respecto a los trabajadores/as (si existen, resulta obligado iniciar con la suficiente antelacion
un periodo de consultas con éstos).

> Motivosy causas de la venta o cesién del negocio (entra dentro del dmbito privado de las partes y pudieran no
manifestarse).

Dentro de esta situacidon podemos encontrarnos dos casos:

Nos estamos refiriendo a transmisiones del negocio por acto intervivos (compraventa de activos, traspaso... etc).
Quien adquiere se subroga en las obligaciones laboralesy de Seguridad Social de todos los empleados.

Asi mismo se deben mantener todos los compromisos sobre pensiones o complementos de pensiones, y las obli-
gaciones en materia de proteccién social complementaria que hubiera contraidoy asumido quien cede antes de la
transmisién, salvo nueva negociacion con la plantilla o sus representantes que alterasen lo convenido por el anterior
propietario/a del negocio.

Quien cede o transmite, responde solidariamente junto con quien adquiere, durante los tres afos siguientes a la
transmision de:

Todas las obligaciones laborales precedentemente detalladas, nacidas con anterioridad a la transmision y que
no hayan sido satisfechas.

Los pagos de las prestaciones nacidas con anterioridad a la transmision y que no han sido satisfechas.
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Adoptada la decision de transmitir el negocio, debe procederse a informar con la suficiente antelacion a los repre-
sentantes de los trabajadores o a los mismos trabajadores afectados si no hubiera representantes, sobre la sucesion
empresarial como hemos sefialadoal inicio.

Como comentdbamos, en el caso en que se vayan a adoptar medidas laborales que vayan a afectar a los trabajado-
res, resulta obligado igualmente iniciar con la suficiente antelacion un periodo de consultas con los y las represen-
tantes de los empleados, caso de existir, o con los propios empleados afectados, sobre las medidas previstas y sus
consecuencias para las personasempleadas.

Siempre esrecomendable negociar de buenafe con vistas a conseguir un acuerdo favorable para todos y todas.

En casodenoalcanzarse unacuerdo el nuevo o el antiguo titular podria acudir, en su caso, a los procedimientos le-
galmente previstos en materia de regulacién de empleo o a la extincion de los contratos por causas objeti-
vas siemprey cuando concurrieran las causas legales para elloy abondndose en estos casos la correspondiente in-
demnizacion.

Sise transmite laempresa por sucesion hereditaria mortis causa, pueden darse dos supuestos:
1. Quelosherederos NO contintien en el ejercicio de las actividades empresariales.

Obligacion deindemnizar con un mes de salario a cada trabajador.

Los trabajadores cuyos contratos se rescindan por esta causa tienen derechoa la prestacion por desempleo.

2. Quelosherederos Sl contintien en el ejercicio de las actividades empresariales.

Efectos de la subrogacion "Intervivos" sefalada anteriormente a excepcion de la responsabilidad solidaria de las
deudas y obligaciones si los herederos aceptan la herencia a beneficio de inventario, en cuyo caso estardn a lo
que resulte de lanormativa civil.

Sise cesa en el negocio por -Incapacidad, Jubilacién del empresario- en este caso no hay transmision del nego-
cioy éste seextingue conlajubilacion de la personatitular.

> Unicamente tiene la obligacion de indemnizar a cada empleado o empleada con una cantidad equivalente aun
mes de su salario.

4.3. Retiro o Jubilacién de la persona titular

Otra cuestion de capital importanciaen la transmision del negocio es la situacion econdmicay social de la persona ti-
tulardelnegocio que sejubila oretira.

Se produce la extincién de larelacion laboral cuando la Seguridad Social reconoce al empresa—rio la condicion de ju-
bilado.

El empresario pasa de percibir unos ingresos por su actividad industrial o comercial a cesar en dicha actividad y por
tanto a no percibir ya ingreso alguno. Al mismo tiempo pasa de cotizar en el RETA. (Régimen Especial de
Trabajadores Autdnomos) como trabajador por cuenta propia, a recibir la pension correspondiente a su nueva situa-
cionderetiro ojubilacion.

Este paso tan importante, pero que llega con el mero transcurso del tiempo, debe prepararse bien a fin de conocer
cuando se puede jubilar unaempresarioy cudnto va a percibir como prestacidon econdmica periddica por esa jubila-
cion.

Es muy conveniente conocer con anterioridad suficiente:

> El montante total de las cotizaciones efectuadas a lo largo de la vida laboral. Bastara para ello dirigirse al INSS
(Instituto Nacional de la Seguridad Social) y solicitar un certificado sobre la vida laboral.

> Elimporte al que puede ascender la pension de jubilacion. La pension de Jubilacion se calcula en funcién de la
suma de las bases reguladoras sobre las que se haya cotizado mensualmente. Se actualizan mensualmente esas
bases reguladoras histéricas de los Ultimos 15 afos con el IPC correspondiente a cada periodoy se suman las mis-
mas. El resultado de esta suma se divide entre 210 (15 aflos x 14 pagas anuales) obteniéndose asi el importe de la
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Base Reguladora de la Pension (BRP). El importe de la pensién se obtiene aplicando a la Base Reguladora ante-
riormente obtenida un porcentaje en funcién de los afos cotizados. Asi con 15 afos cotizados se aplica el 50%
(BRP) ycon35anfos cotizados se aplica el 100% (BRP).

Solicitud.

La pension dejubilacion debe de ser expresamente solicitada, y debe solicitarse por escrito, enimpreso oficial y ante
las Direcciones Provinciales del Instituto Nacional de la Seguridad Social.

Puede presentarse la solicitud, desde los tres meses anteriores a lafecha de cese en el trabajo o dentro de los tres me-
ses siguientes del cese efectivo. En ambos supuestos, los efectos econdmicos, se producen a partir del dia siguiente
alafechaenquesecesdenlaactividad.

Requisitos.
Laedad paradevengar lapensién de Jubilacién estd establecidaen 65 afos.

Se exige un periodo minimo de 15 afios, de los cuales al menos dos deben estar comprendidos dentro de los quince
anosanteriores al hecho causante.

Destacamos también los cambios producidos con la reforma de las Pensiones (Enero 2011) que aunque no son de
aplicacién inmediata si pueden servir como base de calculo a determinados empresarios, que tienen en mente a
medio plazo Jubilarsey cesaren laactividad del negocio:

> Los cambiosintroducidos en la reforma de las pensiones implican que la extension de la edad de jubilacién co-
menzara en 2013, afo a partir del cual aumentard un mes la edad necesaria para jubilarse hasta 2021,y a partir de
allfaumentard a razon de dos meses por afos, hasta llegar al 2027 donde habré que tener 67 afios cumplidos pa-
rapoderJubilarse.

> Porotroladotambién se elevard los afios de cotizacion necesarios para obtener el 100% de la pensién, que pasa-
ra de 35anos a 37 anos, también se elevarad de forma gradual hasta alcanzar el requisito de 37 afios dentro de 10
anos. Mientras que los afios de cotizacion minima se mantendranen 15.

> Otro cambio significativo serd laforma de calcular la pension, que pasard de considerar los 15 afios actuales, a 25
afos. Este cambiotambién serd progresivo, y se llegard a 2023 con el cdlculo de los 25 afos.

Observaciones.

Sibienenotrosregimenes,como el General, de la Seguridad Social estd regulada la Jubilacién anticipada, no asf para
los empresarios autobnomos.

En el régimen de auténomos, no es factible la jubilacién anticipada, a partir de los 60 afios, aun cuando se tuviera la
condicion de mutualistaantesdel01/01/1967.

Dos excepciones:

> Laexcepcionesquelacuarta parte de las cotizaciones totalizadas alo largo de la vida laboral del profesional auto-
nomo se hayan efectuado aregimenes que reconozcan la jubilacion anticipada (por ejemplo el régimen general
detrabajadores por cuentaajena).

> Sieltotal de afios de cotizacionesalolargo de lavida laboral es de treinta o mas, serd suficiente con acreditar cin-

co afos de cotizacion a dichos regimenes (régimen general de S.Social) para poder tener derecho a Jubilacion
anticipada.

Posibles ventajasenlajubilacion.

Se puede negociar con el comprador del negocio la continuidad en laempresa durante unos meses, para accedera
condiciones mas ventajosas de jubilacion.

Paraelafo 2011 la pension méxima de Jubilacion estafijadaen 2.497,91 € mensuales.
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5. SELECCION Y JERARQUIZACION
DE LAS EMPRESAS

5.1.Variables para analizar las empresas candidatas.

Una vez comentadas las cuestiones legales, fiscales y socio-laborales, y como paso previo a la valoracion del nego-
cio, setratade jerarquizar, ordenar, las candidatas mediante un sencillo sistema de puntuacién.

El sistema o método empleado en este estudio se basa en una serie de indicadores para las distintas empresas can-
didatas, que seirdn puntuando de uno adiez puntos, parallegar a determinar la mejor de ellas.

Elanalisis debe de realizarse para cada negocio respondiendo a las cuestiones que se plantean poniéndose en su lu-
gar. Las diferentes preguntas son muchas de las que se debieran de resolver al realizar el Plan de Marketing de cual-
quier tipo de negocioy que hemos englobado en los siguientes cuatro apartados:

1. Analisis Externo. Factores externos al negocio que afectan a su evolucion.

Entorno Socio-Econdmico.

Atractivo del Sector (5 Fuerzas de Porter).
-Poderde Negociacion con clientes.
-Poderde Negociacion con proveedores.
-Barreras de entrada de Nuevos competidores.
-Rivalidad de lacompetencia.
-Productos sustitutivos.

Situacion de los Clientes.

2. AnalisisInterno. Factores organizativos internos del negocio que afectan a su evolucion.

Adecuaciéndelaestrategia.
Gestion Comercial.

Gestion de comprasy almacenes.
Gestion de laproduccion.
Gestiondela Calidad.

Capacidad Tecnoldgica.

3. PerfilInnovador. Capacidad para captar las sefiales del mercado y adecuar la oferta. Las sefales del mercado se
emiten por la clientelay por lacompetenciay por ello es relevante conocer los sistemas de informacion estable-
cidos formalmente por la empresa asi como la actitud y preparacion del equipo humano. Si la empresa destina
funcionalmente recursos econémicos y humanos al andlisis del producto o servicio ofrecido puede considerar-
se querealiza un esfuerzo por promover lainnovacion en laempresa.

Sistemas de informaciony comunicacion.,
Recursos Humanos.
Mejoras de producto o proceso.

4. Situacion Medioambiental. Determinar el impacto medioambiental de la actividad; vertidos, emisiones, rui-
dos,y comprobacién de silaempresa/negocio arecibido sanciones o infracciones por tales motivos.

Impacto medioambiental.
Cumplimientodela legislacion vigente.

5.2. Ponderacién de las empresas candidatas.

El cuestionario propuesto como método de andlisis de las empresas candidatas como hemos visto en el punto ante-
rior consta de cuatro grandes apartados cada uno de los cuales esta ponderado en funcién de laimportancia o peso
que se hadadoen cadaunodelosapartados.
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Cadaapartadotiene un nimero de preguntas, la puntuacion obtenida en cada apartado debe dividirse porel nime-
ro de cuestiones planteadas obteniéndose asila media.

La puntuacién maxima por cada cuestion asi como la puntuacion méaxima de lamedia es de 10 Puntos.

Al final del proceso debe de seleccionarse la empresa candidata con mayor puntuacion total ponderada, pero refle-
xionando también sobre todosy cada uno de los aspectos valorados enlasempresas/negocios candidatos.

Ejemplo

La puntuacion final ponderada

TOTAL PUNTUACION PONDERADA: 7,42 puntos
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Este cuestionario te ayudard a valorar los diferentes negocios candidatos y por lo tanto a tomar una importante decision: qué negocio adquirir en venta o
traspaso. Con la cumplimentacién de este cuestionario esperamos ayudarte a reflexionary a que no olvides los diferentes aspectos que hay que tener en
cuentaalahorade valorarun negocio.

El cuestionario, dividido en 4 apartados, proporciona una serie de indicadores a tener en cuentay para cada uno de ellos dos interpretaciones totalmente
opuestasy extremas. Ahora te proponemos que, utilizando laficha, puntuies el negocio para cada indicador, seguin se aproxime a un extremo u otro (1-10).

Lopuedesverenelejemplo.

Repite esta operacion con cada una de lasempresas candidatas y selecciona el negocio que mayor puntuacion final obtenga.

Ejemplo: empresa con gran riesgo de pérdida de las inversiones

INDICADOR

INTERPRETACION

1/2[3]a]s5][6[7][8]9]10

INTERPRETACION

Garantia de las Inversiones

Elevado riesgo de pérdida de
las inversiones

Ningun riesgo de pérdida
de las inversiones

| EMPRESA CANDIDATA:

1. Analisis Externo (Factores externos al negocio que afectan a su evolucién)

1.1. Entorno Socioeconémico

INDICADOR

INTERPRETACION

1/2(3[a]s5][6[7][8]9]10

INTERPRETACION

Condiciones generales
del entorno

Las buenas previsiones Macroeconémicas
del entorno (Inflacion, Crecimiento, Tipos
Interés, Consumo) NO favorecen el
desarrollo de nuevos negocios.

Las buenas previsiones Macroecondmicas
del entorno (Inflacién, Crecimiento, Tipos
Interés, Consumo) favorecen el desarrollo
de nuevos negocios.

Factores Politicos
del Entorno

La Politica de Gasto publico mediante
ayudas / Subvenciones / Regulacién /
Desregulacion NO favorece el desarrollo de
nuevos negocios.

La Politica de Gasto publico mediante
ayudas / Subvenciones / Regulacién /
Desregulacion favorece el desarrollo de
nuevos negocios.

Factores Sociales

El entorno demogréfico piramide de edades
es Desfavorable al desarrollo de nuevas
iniciativas empresariales y de negocios.

El entorno demogréfico piramide de edades
es favorable al desarrollo de nuevas
iniciativas empresariales y de negocios.

Factores Tecnoldgicos

El impacto de las nuevas tectologias sobre
el negocio es muy importante y puede
hacer cambiar significativamente el mismo
a corto/medio plazo.

El impacto de las nuevas tecnologias sobre
el negocio es muy importante y puede
hacer cambiar significativamente el mismo
a corto/medio plazo.

1.2. Atractivo del sector (5 Fuerzas

de Porter)

INDICADOR

INTERPRETACION

1/2(3|a]s5][6[7][8]9]10

INTERPRETACION

Barreras de entrada de

nuevos competidores

Economias de escala

No son necesarias economias de escala
desarrolladas para nuevos competidores
que desearan introducirse en el sector.

Economias de escala muy elevadas para
nuevos competidores que deseen
introducirse en el sector.

Diferenciacion del producto

Producto no diferenciado.

Producto plenamente diferenciado.

Requerimientos de capital

No se requiere gran inversion para entrar en
el mercado.

Deben realizarse importantes inversiones.

Acceso a la distribucion

Acceso sencillo a canales de distribucion.

Dificil acceso a canales de distribucion.

Ventajas en costes segun experiencia

No hay ventajas entre competidores por
experiencia en el sector.

Nivel de experiencia es clave en el sector.

Politicas guvernamentales

No hay control gubernamental para impedir
la entrada de nuevos competidores.

Control gubernamental que limita la
entrada de nuevos competidores.

Poder de

Amenaza de productos
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sustitutivos

INDICADOR

INTERPRETACION

1/2[3]a][s5][e[7][8]9]10

INTERPRETACION

Tamafio y dimensién de los competidores

Competidores con tamano y poder similar.

Competidores con distinto tamafo y poder.

Numero de competidores

Muchas empresas.

Pocas empresas.

Costes fijos elevados

Los costes fijos muy elevados.

Los costes fijos no son elevados.

Costes por cambio de proveedor
para el cliente

Cambiar de proveedor no supone un coste
para nuestro cliente.

Cambiar de proveedor es muy costoso para
nuestro cliente.

Barreras de salida

Elevadas barreras impiden la libre salida del
sector.

No existen, libre salida del sector.

Numero de proveedores

Numero reducido gran poder frente a
nosotros.

Gran cantidad, cada uno tiene poco poder
frente a nosotros.

Costes de cambio

Cambiar de proveedor es muy costoso.

Cambiar de proveedor no nos supone coste.

Nivel de informacién en clientes

Cliente muy informado sobre la oferta en el
mercado. Gran poder de negociacién por
tamano del cliente.

Cliente no tiene informacién del mercado.
Poco poder de negociacion del cliente por
tratarse de clientes pequenios.

Tamano de la oferta de productos.

El tamario de la oferta de cada producto es
muy amplio. Existen muchos productos
similares en el mercado.

El tamafio de la oferta de cada producto NO
es muy amplio. No existen muchos
productos similares en el mercado.

Ciclo de Vida de los productos.

Los productos tienen un ciclo de vida corto.

Los productos tienen un ciclo de vida largo
y duradero.

Prevision de sustitucion total

En un futuro los sustitutivos sustituirdn
totalmente nuestro producto.

Nuestro producto dificilmente sera
sustituido por otro emcu@#itdro.
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1.3. Situacion de los clientes

INDICADOR

INTERPRETACION

1/2(3[a][s5][6[7][8]9]10

INTERPRETACION

Evolucion histérica del mercado

Volumen de ventas decrecientes.

Evolucion del mercado inmejorable,
tendencia observada de aumento
progresivo de las ventas.

Evolucion prevista del mercado.

Crecimiento esperado no es muy atractivo.

Mercado con gran potencial de crecimiento.

Estacionalidad de las ventas.

Las ventas solo se realizan durante un
periodo especifico del afo.

Las ventas son muy regulares a lo largo del
ano.

Caracteristicas de los consumidores.
Publico Objetivo

Bajo poder adquisitivo - Baja fidelidad-
Elevada concentracion.

Elevado poder adquisitivo - Gran fidelidad
hacia el producto - Elevada atomizacién.

ANALISIS EXTERNO

a) Puntuacion total (1]
b) Cuestiones valoradas 25
Puntuacién media: (a) / (b) 0,0

2. ANALISIS INTERNO (Factores organizativos internos del negocio que afectan a su evolucién)

2.1. Adecuacion de la estrategia

INDICADOR

INTERPRETACION

1/2[3]as5][6|7]8]9]10

INTERPRETACION

Factores clave de éxito

Los factores claves de éxito en el negocio no
estan identificados. Las ventajas
competitivas No estan identificadas.

Los factores se encuentran identificados. Las
ventajas competitivas estan identificadas.

Estrategia Competitiva

El negocio NO tiene claras las acciones
ofensivas/defensivas para ser competitiva
(Lider, Costes, Diferenciacion,
Especializacién)

El negocio tiene claras las acciones
ofensivas/defensivas para ser competitiva
(Lider, Costes, Diferenciacion,
Especializacion)

Conocimiento de Matriz PMC

No se tienen identificados los Grupos de
producto 6 productos para cada tipo
Mercado/Cliente dentro de un sector.

Se tienen identificados los Grupos de
producto 6 productos para cada tipo
Mercado/Cliente dentro de un sector.

Estilo de Direccion / Cultura
de Organizacién

NO Existe un Plan Estratégico de Negocio
Definido. El Personal de plantilla no esta
informado del negocio. No estan definidas
las funciones en el negocio.

Existe un Plan Estratégico de Negocio
Definido. El Personal de plantilla esta
informado del negocio. Estan definidas las
funciones en el negocio.

2.2. Gestion comercial

INDICADOR

INTERPRETACION

1/2(3|a][s5][6[7][8]9]10

INTERPRETACION

Sistema de informacién de marketing

No se realiza seguimiento sobre el
comportamiento del mercado, ni sobre la
competencia.

Se conocen en todo momento las
necesidades cambiantes de los clientes y la
evolucién de la competencia.

Caracteristicas del producto

Son claramente inferiores a los de la
competencia.

Claramente superiores a los de la
competencia.

Grado de diversificacion

La empresa esta diversificada.

La empresa se encuentra diversificada, de
una forma adecuada y planificada.

Politica de precios

No existe una politica de precios
sistematizada, en funcion del cliente,
volumen de compra...

Existe una politica de precios definida, que
hace que sean competitivos.

Politica de promocion y publicidad.
Comunicacién.

No existe imagen de marca, o es menos
conocida y valorada que la de la
competencia. No nos dirigimos al publico
objetivo en el canal adecuado.

La imagen de marca es mucho mas
conocida y valorada que la de la
competencia. Nos dirigimos al publico
objetivo en el canal adecuado.

Politica de Distribucion

NO Existen distribuidores por provincia,
Lineas de producto. La estrategia de
distribucién por canal no es la mas
adecuada.

Existen distribuidores por provincia, Lineas
de producto. La estrategia de distribucion
por canal es adecuada.

Satisfaccion de los clientes

El nivel de reclamaciones es importante, la
calidad es deficitaria.

Se satisface con creces las expectativas del
cliente.

2.3. Gestion de compras y almacenes

INDICADOR

INTERPRETACION

1/2(3|a][s5][6[7][8]9]10

INTERPRETACION

Almacenes

Los almacenes estan lejos, lo cual supone
una clara desventaja.

Los almacenes estan proximos, lo cual
supone una clara ventaja.

Recepcién de materiales

No existe control sobre la calidad de los
materiales recibidos.

Existen unos estandares de calidad,
concertados con los proveedores.

Volimenes de compra

No otorgan capacidad de negociacién ante
proveedores. NO se pertenece a un Grupo
superior de compras.

Permite obtener una buena posicion de
negociacion ante proveedores. Se
pertenece a un grup&sigridr de Compras.
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INDICADOR

INTERPRETACION

1/2(3|a][s5][6[7][8]9]10

INTERPRETACION

Ubicacién de la empresa

La localizacion tiene grandes desventajas
competitivas.

La localizacion tiene grandes ventajas
competitivas.

Equipamientos

Los equipamientos son muy antiguos y se
encuentran obsoletos, la capacidad de la
empresa estd estancada.

Los equipamientos son modernos y
permiten responder a la demanda de forma
rapida y eficiente.

Capacidad de produccion
(Nivel de saturacion)

Los equipos estan infrautilizados. Las
instalaciones estan infrautilizadas.

La utilizacién de los equipos e instalaciones
es elevada, pero sin obligar a un ritmo
superior al adecuado.

Costes de produccion
(Ineficiencias)

La empresa tiene un elevado nivel de
mermas.

La empresa tiene un reducido nivel de
mermas.

RRHH / Equipos

Los equipos de RRHH actuales NO son los
adecuados para satisfacer la demanda del
mercado.

Los equipos de RRHH actuales son los
adecuados para satisfacer la demanda del
mercado.

Nivel de servicio (Plazos de fabricacién)

La empresa tiene unos plazos de entrega
sensiblemente superiores a los de su
competencia.

La empresa tiene unos plazos de entrega
sensiblemente inferiores a los de su
competencia.

2.5. Gestion de 1a calidad

INDICADOR

INTERPRETACION

1/2(3[a]s5][6[7][8]9]10

INTERPRETACION

Politica de calidad

No existe una politica de calidad
establecida.

La politica de calidad de la empresa es clara.

Certificacién calidad

La empresa No posee certificado de calidad.

La empresa dispone de una certificacion de
calidad.

Procedimientos de Trabajo definidos

La empresa NO posee procedimientos de
trabajo definidos, por escrito o no.

La empresa posee procedimientos de
trabajo definidos, por escrito o no.

2.6. Capacidad tecnolégica

INDICADOR

INTERPRETACION

1/2[3]as5][6|7]8]9]10

INTERPRETACION

Politica de inversion

La empresa NO tiene una politica de
inversién adecuada. (Renovacion,
Modernizacién, Expansion, [+D).

La empresa tiene una politica de inversion
adecuada y tiene previstos planes
concretos.

Sistemas de informacién

La dotacion de equipos informati-
cos/Teminales de Ventas es insuficiente y
obsoleta.

La dotacion de equipos informati-
cos/Teminales de Ventas es suficiente y
adecuado.

ANALISIS INTERNO

a) Puntuacion total 0
b) Cuestiones valoradas 25
Puntuacion media: (a) / (b) 0,0

3. PERFIL INNOVADOR (Capacidad para captar las sefiales del mercado y adecuar la oferta)
3.1. Sistemas de informacion y comunicacion

INDICADOR

INTERPRETACION

1/2[3]as5][6|7]8]9]10

INTERPRETACION

Conocimiento del cliente

No se realiza ningun estudio sobre el
mercado ni sobre los clientes.

Se realizan periédicamente estudios de
mercado y encuestas a clientes.

Seguimiento de la competencia

Desconocimiento total de la situacion de la
competencia.

Se conoce su implantacion en el mercado.

Nuevas tecnologias de informacion
y comunicaciéon

No se hace uso de Internet ni de sus
posibilidades.

Se ha implantado el comercio electrénico, y
se utiliza Internet como herramienta de
informacioén y difusion de la empresa.

Medios de difusion

No se dispone de una estrategia de
comunicacién (marketing).

Se dispone de una estrategia de
comunicacién (Marketing).

Redes

No existe ningun tipo de cooperacién con
otras empresas.

Se participa en redes de cooperacion con
otras empresas.
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3.2. Recursos humanos

No se evalua el desempefio y la organiza-
cién es jerarquica.

INDICADOR INTERPRETACION 1/2(3|a]s5][6[7][8]9]10 INTERPRETACION
Formacion No existe una politica de formacion clara. La empresa tiene implantado un plan de
formacién anual.
Equipo No existe un sistema de informacion que Existe un sistema de informacién, y se
interconecte al equipo. incentivan las sugerencias.
Gestion Se evallia el desempefio, y la organizacién

es mas matricial que jerarquica.

Esfuerzo innovador

No se destina ningun recurso a buscar
innovaciones.

Se destinan recursos humanos y
economicos a buscar innovaciones.

3.3. Mejoras de producto o proceso

INDICADOR

INTERPRETACION

1/2(3[a]s5][6[7][8]9]10

INTERPRETACION

Necesidades clientes

No se tienen fuentes de informacion datos
sobre necesidades, gustos y expectativas de
los clientes.

Se tienen fuentes de informacién datos
sobre necesidades, gustos y expectativas de
los clientes.

No se personaliza el producto.

Producto No se varia el disefio del producto. Se realizan mejoras en su disefio
periédicamente.
Proceso Se personaliza para adaptarlo "a la medida"

del cliente.

PERFIL INNOVADOR

a) Puntuacion total 0
b) Cuestiones valoradas 12
Puntuacién media: (a) / (b) 0,0

4.SITUACION MEDIOAMBIENTAL

4.1. Impacto medioambiental

INDICADOR

INTERPRETACION

1/2(3|a]s5][6[7][8]9]10

INTERPRETACION

Vertidos, emisiones residuos, ruido y
contaminacion del suelo.

Existe un impacto fuerte, no se realiza
ninguna accién de reduccion ni de control.

Existe un impacto débil, se controlan 'y
tratan de reducirse.

4.2. Cumplimiento de 1a legislacion vigente

INDICADOR

INTERPRETACION

1/2(3|a][s5][6[7][8]9]10

INTERPRETACION

Sanciones

La empresa he recibido sanciones por
infracciones medioambientales.

La empresa no ha recibido sanciones por
infracciones medioambientales.

SITUACION MEDIOAMBIENTAL

a) Puntuacién total 0
b) Cuestiones valoradas 2
Puntuacién media: (a) / (b) 0,0

A continuacion la herramienta pondera la puntuaciéon media de cada apartado seguin los porcentajes fijados en el cuadro adjunto.

VARIABLES EVALUADAS PUNTUACION MEDIA % PONDERADA PUNTUACION FINAL
1. Analisis Externo 0,0 35% 0,00
2. Anélisis Interno 0,0 35% 0,00
3. Perfil Innovador 0,0 25% 0,00
4. Situacion Medioambiental 0,0 5% 0,00
PUNTUACION FINAL PONDERADA TOTAL 0,00
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6. VALORACION DE
EMPRESAS

6.1. Introduccidon. Métodos de valoracion.

La adquisicién de un negocio resulta siempre un proceso que entrafa riesgos. Debemos de conocer las circunstan-
ciasen las que el actual propietario desea venderlo, ademés de obtener informacion relevante sobre la mismay po-
dercontrastarla.

Enelapartado econdémico aprenderemos como analizar el precio de compra que nos exige el vendedor por ha-
cernos con su hegocio, llegando a traducir dicho precio en expectativas de negocioy asi llegara una propuesta de
precio por nuestra parte.

Partiremos del precio que nos exige el vendedor que aplicando un método de valoracion llegaremos a desagregar-
loeninformacion con la que trabajarde unaforma mas sencilla.

El precio de unaempresa o negocio corresponde al acuerdo sobre el pago en una compra-venta. Es un dato conoci-
doasociado a unatransaccion. Conocemos cual es laempresa objeto de negociacién, quien compra, quien vende, a
qué precio se realiza la compraventa y normalmente la forma de pago. El valor tiene una naturaleza distinta, no
esobservabley no es un dato preciso, pero si es susceptible de ser medido. Para estimar el valorde unaempre-
sa 0 negocio nos servimos de modelos de valoracién, que no dejan de ser una herramienta en la medicion del ver-
daderovalor. Dado que es una version simplificada de la realidad, se trata de una medida imprecisa. El valor esimpre-
cisocomo medida pero es muy Util parala toma de decisiones de inversion.

La valoracién de unaempresa es un ejercicio de sentido comun que entrafa riesgos y que requiere de ciertos cono-
cimientos técnicos.

Entre los diversos métodos de valoracién de empresas que actualmente son aceptados podriamos clasificarlos en
cuatrogrupos:

PRINCIPALES METODOS DE VALORACION

Balance Cuenta Resultados Descuentos de Flujos
Valor Contable. Multiplos de: Basados en el fondo Flujos de caja.
- Beneficio (PER) de comercio.
Valor Contable ajustado. -Venta Cash-flow acciones.
- EBDITA
Valor de liquidacion. Dividendos.

Otros Multiplos.
Valor sustancial.

Los métodos cada vez mas utilizados y conceptualmente mas correctos son los basados en el descuento de flujos
defondos (cash-flows) que consideran alaempresa/negocio como un ente generador defondosy por ello va-
lorable como un activo financiero.

A continuacion vemos brevemente en que consisten los distintos métodos de valoracion y veremos y razonare-
mos laidoneidad de aplicar el Método de Descuentos de Flujos de Caja para los propdsitos de esta guia.

> Métodos basados en Balance. Proporcionan el valor desde una perspectiva estética y por tanto no tiene en
cuenta la posible evolucién futura de la empresa, el valor temporal del dinero, ni otros factores que también le
afectan como pueden ser, la situacion del sector, problemas de recursos humanos, organizativos, contratos en vi-
gor, economias de escala, integracion vertical, integracion horizontal. ..., que no se ven reflejados en los estados
contables.

> Métodosbasados enlaCuentade Resultados. Tratan de determinar el valor de laempresa a través de la mag-
nitud de los beneficios, ventas, u otro pardmetro sacado de la cuenta de resultados. Es evidente que para valorar
una empresa utilizando los multiplos, es preciso utilizar multiplos de empresas comparables (tamafo, factura-
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cion, situacion ....), y sus datos son de muy dificil obtencion. (Por ejemplo una farmacia se valora con frecuencia
multiplicando sus ventas anuales por 2 segun la coyuntura del mercado).

> Métodos Mixtos (basados en fondo de comercio), estos métodos realizan una valoracion estatica de la em-
presay por otro lado afaden cierta dinamicidad afadiendo una estimacion del fondo de comercio no reflejado
en el balance. Es el método de valoracion mas desaconsejado ya que no hay unanimidad en el método de calcu-
loaemplear.

> Métodosbasados en el descuento de flujos de fondos de Caja (Cash-flows). Se trata de un método dindmi-
co.Trata de determinar el valor de la empresa a través de la estimacion de flujos de dinero que generard el nego-
cio en el futuro, para luego descontarlos a una tasa de descuento apropiada segun el riesgo de dichos flujos. Es
decir se trata basicamente del enfoque utilizado para realizar un presupuesto de tesoreria. La proyecciéon de los
flujos, el periodo y la actualizacién, son los interrogantes de la valoracion que en las paginas siguientes tra-
taremos de explicar. Se trata de valorar una empresa o negocio como si esta fuera un activo financiero en el
cualinvertimos nuestro dinero.

;Dos reflexiones que nos indican porqué emplear prioritariamente este méto-
dodedescuentos deflujos de caja?

1. Lapreguntaque nosdebemos hacer es a que renunciamos por vender laempresa (o a qué tendremos dere-
chosilacompramos)Y larespuesta, en principio es sencilla: a los flujos de caja - la liquidez que produz-
calaempresa.Otras personas podrian decir que alo que se renuncia es a los beneficios, pero el concepto de be-
neficio esta condicionado por las politicas contables (el beneficio se produce cuando se vende y no cuando se
cobra, y esto Ultimo es financieramente mas significativo). En definitiva una empresa o negocio vale porlo que
estapromete darasus propietarios.

2. Imaginemos dos empresas o negocios con idénticos balances (activos y pasivos) y cuentas de resultados,
pero con distintas perspectivas: una con un gran potencial de ventas, beneficios y margen y la otraen unasi-
tuacion estabilizaday con fuerte competencia. Todos estariamos de acuerdo en dar mayor valor a la primera em-
presa que a la segunda, a pesar de que sus balances y cuentas de resultados historicos sean iguales, debido a su
posicionamientoy por tanto valoramos perspectivas econémicas de futuro.

En el Método de Descuento de Flujos de Caja, los flujos de caja se producen en diferentes momentos de tiempo,
anos,y no se pueden sumar alegremente. En efecto un euro recibido hoy no vale lo mismo que un euro que fuéra-
mos a recibir dentro de un afio, pues al euro de hoy puedo obtenerle unarentabilidad a lo largo de ese afilo en algun
activosinriesgo al tipo interés*i” Si esa rentabilidad se la exijo a una empresa, sometida sin duda a un determi-
nado grado deriesgo, sin duda la rentabilidad a exigir sera mayor (k =i+prima deriesgo). En definitivael mo-
delo de los flujos de caja parte de la base de que la tasa de rendimiento requerida para uninversor esigual ala tasa

derendimiento sinriesgo mas una prima de riesgo.

{Cualdebeserlaprimaderiesgo? Segunloestudiosabordados en diferentes lineas de investigacion, las diferen-
cia derentabilidad obtenida en periodos largos de tiempo (17 a 30 afios) entre activos sin riesgo (bonos) y em-
presas (generalmente cotizadas en bolsa) oscila entre un 6,31% y un 3% en funcién del espacio temporal que
consideremos. Entérminos generalesy huyendo de los valores extremos se considera aceptable utilizar primas
delentorno al 4%.

En cuantoala determinacion del rendimiento del activo sin riesgo se recomienda utilizar para las valoraciones ob-
jeto de esta guia como rendimiento del activo sin riesgo el de las Obligaciones del Estado a 5 aiios fundamenta-
damente por una razén, la duracién de la emision en concreto es semejante a la de los flujos de caja de las empresas
avalorar. Actualmente la rentabilidad de estos bonos ronda el 4,389%.

El proceso de transmision de un negocio es complejo y precisa de cierta reflexién previa. Nuestros deseos no tienen
por qué verse cumplidos, ya que en todo momento serd una negociacion, un proceso donde como minimo habra
dos partes, con percepciones diferentes sobre el valor del negocio. Pensar cuénto vale el negocio para la otra parte
formaré parte del proceso de reflexién, pero antes deberemos saber cuanto vale para nosotros.

Intentaremos llegar a un valor que tras la negociacién derivara en un precio de compra, que satisfard o nolas
expectativas creadas, pero que en Ultimo término condensa la diversidad de factores que partiendo del "valor", de-
terminan el precio (urgencia por comprar o vender, condiciones del mercado,...).

<39>


mayte.sectorial
Cuadro de texto


Guia para quien adquiere un negocio | VALORACION DE EMPRESAS |

Lo que se quiere obtener con este manual es llegar a un precio de compra inicial que satisfaga las pretensiones de
rentabilidad y amortizacién de la inversion esperada. Se pretende cuantificar lo cuantificable y hacer reflexio-
nar sobrelo no cuantificable, pero no poreso menosimportante.

Esquema del proceso de actualizacion de flujos de caja.

Tasa de actualizacion “K”

Actualizamos a valor

presente los flujos de Fcn
/ caja futuros

VALOR

6.2. Proceso de obtencion del precio de compra inicial.

Parallegaraun precio de comprainicial, es necesario que nos fijemos en algunos aspectos:

a). Comprension de los términos utilizados en la valoracién: para valorar se necesita cierta precision en los con-
ceptosy porello se recoge en esta Guia una definicion de los términos empleados de modo que quien com-
pray quienvende hablen el mismo lenguaje.

b).Determinacién de las condiciones de compra: es necesario definir una tasa de rentabilidad anual exigida
al negocio que compramos,y también definir el periodo en que deseamos amortizar lainversion.

). Calculo del Cash-flow exigido: teniendo en cuenta el precio inicial de venta que nos ofrecen y las condicio-
nes de compra que deseamos definidas en el punto anterior (tasa de rentabilidad, periodo de amortizacion)
nos resultara un cash-flow anual que satisface esas condiciones.

d).Precio Inicial de compra: Si el cash-flow exigido para ese precio de venta es mas alto que el que se puede real-
mente obtener, seguin las estimaciones del vendedor o los célculos estimados del comprador, se debe ofrecer
un precio de compra inicial menor. Este resultara al considerar el cash-flow real estimado y las condiciones de
compra establecidas (rentabilidad y periodo de amortizacion).

6.3. Conceptos previos y necesarios para obtener un valor del negocio.

Vamos a ver el significado de ciertos conceptos que utilizaremos tanto enla valoracion como en la negociacion:

Volumen de facturacion.

Eslasumatotal deingresos que tiene el negocio por su actividad.

Ejemplo: En un bar, los ingresos obtenidos a partir de las bebidas, cafés, refrescos, etc... Serdn considerados co-
mo facturacion, en cambio no se considera facturacion, la venta de la antigua Cafetera, ya que es una operacion
ajenaalaactividad.

Stock o Almacén.

El producto que tengo en mialmacén o negocioy que esde mipropiedad.

Podemos estar hablando de producto terminado (listo para ser vendido), producto semielaborado (articulos que
aun necesitan ser manipulados antes de que los venda como parte de mi actividad de negocio) o materia prima (lo

necesario paralaelaboracién delos productos que abarca miactividad).
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Todos estos articulos que poseo obviamente tienen un valor. Si tuviera que valorarlos, lo harfa al precio que hemos
pagado por ellos o bien al coste que ha supuesto para mi elaborarlos. La persona interesada en adquirir el negocio,
puede no estar interesado/a en la adquisicién de nuestro stock, o sélo estar interesada en adquirirlo en parte, debe-
mos tenerlo en cuenta.

Siel comprador/a esté dispuesto a adquirir nuestro stock, deberemos valorarlo y anotarlo en el apartado final del
cuestionario, yaque se sumaraal valorfinal.

Bienes olnmovilizado.

Considero bien de minegocio atodo aquello que utilizo para llevar a cabo miactividad.

Ejemplo:Siel negocio que poseo es un bar, seguramente tendria algunos o todos los activos que vemos a conti-
nuacion: cafetera, lavavajillas industrial, arcones frigorificos, aparato/s de aire acondicionado, caja registradora,
equipo musica, mobiliario, local en propiedad (como veremos mas adelante, el local comercial tendra un trata-
miento especial en nuestro manual).

Preciode compradel bien.

Elprecio que se pagd porlacompra del bien. Debo incluir todo coste que supuso su puesta en marcha.

Ejemplo: Sien mibarcompré una cafetera por un valor de 3000€, le tuve que hacer unainstalacion de agua has-
tadonde seiba a situar la cafetera con un coste de 300€, este coste se incluiria en el precio de compra o adquisi-
ciondel bien.

Valor de mis bienes oinmovilizado.

A efectos de la valoracién de minegocio, el valor de los bienes o inmovilizado seré su valor de liquidacion, es decir, lo
que podria obtener en este momento por su venta.

Una forma facil de obtener ese valor seria consultarlo con el proveedor de ese inmovilizado o si se trata de un local,
pedir unatasacién a una agenciainmobiliaria. En la valoracion no tendré en cuenta el local comercial donde se lleva
acabolaactividad, esdecirnolovaloraré, sélo me interesa el propio negocio.

También puedo calcular el valor que tienen ahora los bienes de minegocio partiendo de la depreciacion que han su-
frido desde el diaen el que los compré. Para dicho célculo cabe utilizar las tablas de amortizacion detalladas que nos
marca la normativa fiscal.

Precio Actual
(o) Amortizacion
Valor Residual =
Valor compra x Coeficiente Amortizacion

Precio Compra - Amortizacion

Ejemplo. Un negocio cuenta con un
mobiliario con una antigiiedad de 6 anos
cuyo coste de adquisicion fue de 40.000 €.
(Segun las tablas fiscales puedo amortizar

el elemento con un coeficiente lineal
maximo del 10%). Pues bien si elijo este
coeficiente.

10%x6 anos = 60% ; Amortizacion
60%Xx40.000€ = 24.000 €

Precio Actual = 40.000 — 24.000 =16.000 €
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Evolucién de minegocio.

Enestavaloracion,y conscientes de la dificultad de cuantificar la evolucion de un negocio en el futuro, se ha desarro-
llado el modelo de valoracion con dos supuestos posibles:

a). Un crecimiento nulo del Cash-Flow o Flujo de Caja, es decir que los ingresos y gastos crecen a un ritmo que
hace que el Flujo de Cajafuturo estimado sea constante en el tiempo.

b). Simulacién de diferentes escenarios de crecimientos de Flujos de Caja Futuros en funcién de mis expecta-
tivasdefuturo.

No debemos de olvidar que ninguna evolucién o crecimiento futuro es demostrable, y lo no demostrable, nunca
puede llegar a valorarse, pero pueden ser argumentos de mucha importancia en la negociacién, siempre que se
acompanen de una correctaargumentacion.

Fondo de comercio.

Eslo queintentaremos valorar.Incluye factores intangibles -no materiales-, que son dificiles de cuantificar como: la fi-
delidad de mis clientes, las ventajas de localizacién de mi negocio, la forma de vender los productos, la percepcién
quetienen los clientes de minegocio, el estilo personal de atender alos clientes, etc...

Son cualidades sin equivalencia monetaria inmediata, pero reflejo claro de la capacidad que tiene el negocio de ge-
nerardinero (y esa capacidad es la base de nuestro método de valoracion).

Valor minimo del negocio.

Es el que se obtendrfa por la liquidacién o venta de todos los activos del negocio, suponiendo que el Fondo de
Comercio es nulo o incluso negativo, es decir el negocio en si no tiene ningun valor (bien porque no es rentable, no
aporta ningun beneficio, no genera excedente de tesoreria, etc...).

La capacidad de generardineroy el Cash Flow.

Analizaré la capacidad actual, pero teniendo claro que el futuro comprador deberé ejercer la profesiony llevar el ne-
gocio como minimo tan bien como yo siquiere obtenerlos mismos resultados.

La capacidad del negocio de generar dinero afectard directamente al retorno de la inversion para el comprador, es
decir, cuanto mayor sea dicha capacidad, antes recuperara lo invertido. El beneficio obtenido y los fondos destina-
dos a la amortizacion son los dos componentes del Cash Flow. Es decir, el dinero generado se reparte en esos con-
ceptos contables.

Relacion entre generacion de dinero y valor del negocio

Capacidad de generacion Valor del negocio

de Cash flow o dinero

NEGOCIO 2 -

A ese dinero que genera el negocio, se le denomina Flujo de Caja o Cash Flow, y serd la base de nuestra valora-
cion por reflejarse mas facilmente en un pequeno negocio.

Valoractual.

Una vez estimado el cash flow que un negocio puede llegar a generar en los préximos afos, no tendremos mas que
transformarlo a euros de hoy utilizando para ello un coeficiente de actualizacion.
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En efecto un euro recibido hoy no vale lo mismo que un euro que fuéramos a recibir dentro de un afo, pues al euro
de hoy de hoy puedo obtenerle una rentabilidad a lo largo de ese afio en algun activo sin riesgo al tipo interés“i". Si
esarentabilidad se la exijo a una empresa, sometida sin duda a un determinado grado deriesgo, la rentabilidad a exi-
girsera mayor (k=i+primaderiesgo).

De la misma forma que el incremento de los precios hace que midinero se deprecie, y para mantener el valor, el po-
der adquisitivo de hoy, es necesario multiplicarlo por una tasa (habitualmente se utiliza el IPC esperado), en el caso
de valores futuros estimados se debe proceder al revés. Ya he estimado el valor futuro en cada afo y deseo saber
qué supone envaloresde hoy. Para ello, multiplicaré dichos valores por el inverso de su depreciacion.

Coeficiente de Actualizacion.

Es el coeficiente que hemos comentadoyy lo utilizaremos para convertir los cobros futuros en dinero constante de va-
loral diade hoy. Es como siinvirtiéramos una cantidad de dinero de la que espera obtener una determinada rentabi-
lidad.

Esarentabilidad exigida la llamaré Rentabilidad Esperada“K" y serd siempre superior al tipo de interés que ofrezca
cualquiera inversion sin riesgo “i” por tanto (k= i+prima de riesgo). Es decir, la Unica razén por la que se invierte
enun negocio,ynose prefiere tenereldinero en elbanco oenotrainversion sinriesgo, es que obtiene unarentabi-
lidad mayor por elriesgo que se corre.

Actualmente la rentabilidad de los bonos del tesoro a cinco anos (activo sin riesgo de referencia) es del4,389%. y aun nego-
cioque quieraacometerun posible inversor deberé exigirle una rentabilidad mayor ya que de lo contrario no asumird el ries-
goquellevaconsigo el negocio.

Coeficiente de Actualizacion K =>
Mirar tabla eligiendo Rentabilidad

“sn

Esperada (activo sin riesgo “i”+

prima de riesgo) y periodo de
valoracion

Periodo Base deValoracion.

Como norma general, al establecer el nimero de afnos deberé diferenciar si se es propietario o no del local. Sino se
piensa realizar una venta, sino un traspaso, el periodo base de valoracion seré el de los afos por los que se efectda el
traspaso. Si éste superalos 5 afos, el periodo considerado serd como maximo 5 afos. A partir de ese periodo se con-
sidera que las condiciones del entorno del negocio pueden haber variado y serfa necesario realizar una nueva valo-
racion. En el caso de una venta siempre consideraré un periodo de 5 afios, pues incrementar el periodo y considerar-
lo como una renta permanente aumentariaficticiamente el valor de los negocios a los que se dirige esta guia.

Cash Flow anual exigido por el comprador.

Eselresultante de mis célculosy serfalatraduccion del precio del negocio a términos anuales durante el periodo de-
finido y a la tasa de rentabilidad esperada. De esta forma podria comparar el importe de cada uno de dichos térmi-
nos con lacapacidad de generacién de dinero que el propietario actual del negocio me habra cuantificado.

Cash-Flow Anual exigido = Precio Negocio del Vendedor / Coeficiente de actualizacion
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“Es de necios confundirvalory precio”

(Antonio Machado)

Dentro de la negociacién el vendedor nos dard un precio del negocio, que pretenderd que sea el precio final.
Nosotros deberemos analizar dicho precio, desagregarlo en términos anuales y analizar su factibilidad teniendo en

cuentaelnimerodeafnosdelainversiony larentabilidad esperada.

La rentabilidad depende de lo exigente que se sea con el negocio y de los afios de horizonte temporal de la inver-
sion. Como norma para esta guia el periodo base de valoracion serd siempre de 5 afios en el caso de una compra de
negocio, o en el de un traspaso superior a 5 afnos. Una vez determinado el periodo base y la rentabilidad esperada,
delatablasiguiente se obtiene el coeficiente de actualizacion que debe seraplicado al precio del negocio para cuan-
tificarlageneracion anual de dinero que necesitaré como minimo para recuperar el dinero invertido.

Calculo del coeficiente de actualizacion

Coeficientes de actualizacion para flujos de caja
iguales y constantes en el tiempo

0,9709
0,9615
0,9524
0,9434
0,9346
0,9259
09174
0,9091
0,9009
0,8929
0,8850
0,8772
0,8696
0,8621
0,8547
0,8475
0,8403
0,8333

1,9135
1,8861
1,8594
1,8334
1,8080
1,7833
1,7591
1,7355
1,7125
1,6901
1,6681
1,6467
1,6257
1,6052
1,5852
1,5656
1,5465
1,5278

2,8286
2,7751
2,7232
2,6730
2,6243
2,5771
2,5313
2,4869
2,4437
2,4018
2,3612
2,3216
2,2832
2,2459
2,2096
2,1743
2,1399
2,1065

v

VENTA DEL NEGOCIO

A

3,7171
3,6299
3,5460
3,4651
3,3872
3,3121
3,2397
3,1699
3,1024
3,0373
2,9745
29137
2,8550
2,7982
2,7432
2,6901
2,6386
2,5887

TRASPASO DEL NEGOCIO

4,5797
4,4518
4,3295
4,2124
4,1002
3,9927
3,8897
3,7908
3,6959
3,6048
3,5172
3,4331
3,3522
3,2743
3,1933
3,1272
3,0576

2,9906

54172
5,2421
5,0757
49173
4,7665
4,6229
4,4859
4,3553
4,2305
41114
3,9975
3,8887
3,7845
3,6847
3,5892
3,4976
3,4098
3,3255

6,2303
6,0021
5,7864
5,5824
5,3893
5,2064
5,0330
4,8684
4,7122
4,5638
4,4226
4,2883
4,1604
4,0386
3,9224
3,8115
3,7057
3,6046

70197 7,7861 8,5302
6,7327 74353 §,1109
6,4632 7,1078 7,7217
6,2098 6,8017 7,3601
59713 6,5152 7,0236
57466  6,2469 6,7101
55348 59952 6,4177
53349 57590 6,1446
51461 5,5370 5,8892
49676 53282 5,6502
4,7988 51317 5,4262
4,6389 4,9464 5,2161
44873 47716 5,0188
4,3436 4,6065 4,8332
4,2072 44506 4,6586
4,0776 4,3030 4,4941
3,9544 4,1633  4,3389
3,8372  4,0310 4,1925

v

Para que la seleccion de larentabilidad exigida se lleve a cabo sin dificultad, se hanrelacionado dichas rentabilidades
con colores, representando el rojo la rentabilidad que tendriamos que exigirle a un negocio con mucho riesgoy gra-
dualmente hacia el verde un negocio sin riesgo alguno o con un riesgo muy bajo.
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Una vez determinado el periodo base y la rentabilidad espera, de la tabla se obtiene el coeficiente de actualizacion
que debe de seraplicado al precio del negocio para cuantificar la generacion anual de dinero que necesitaré como
minimo para recuperar el dineroinvertido.

Ejemplo

Nos ofrecen un traspaso de un negocio por el gue nos piden un precio de 246.000 €. El traspaso es por un periodo
de4afosy nosotros compradores nos marcamos una rentabilidad esperada del 8% anual. Consultandoenlata-
bla anterior el coeficiente de actualizaciénesdel 3,3121.

246.000 € /3,3121 = 77.604 € (Cash-Flow Exigido).

Elimporte anterior de 77.604 € es el Cash-Flow Exigido anual que tendra que generar mi negocio para conseguir
que recupere loinvertido en lacompra, y seré el criterio que utilizaremos para compararlo con la informacion que
nosdardel vendedor.

Deesta forma siel Cash-flow Exigido (77.604 €) es mayor que el flujo de caja o Cash-Flow que el vendedor ha esti-
mado que podemos obtenerde su negocio (ejm 66.000 €); es claro que el precio de compra que deberfamos ofre-
cer deberfade sermenor.

En generaluna misma empresa puede tener distinto valor para distintos compradoresy para el vendedor. El valor no
debe confundirse con el precio, que es la cantidad a la que vendedory comprador acuerdan realizar una operacién
de compra-venta de empresa. Esta diferencia entre el valor de una empresa/negocio para distintos compradores se
puede explicar mediante multiples razones:

> Porejemplodistintas percepcionesdelfuturodel sector,dela empresa/negocio.

> EconomiasdeescalaoIntegracion Horizontal a conseguir porel comprador (dilucion de gastos fijos).
> Integracion Vertical (empresas o negocios de diferentes sectores) hacia delante o hacia atrds.

> Negocioscomplementariosde otros. ...

> Empleoeinversion deTesoreria sobrante.

La valoracion puede perseguir distintos objetivos (decisiones estratégicas sobre continuidad empresa, linea activi-
dad...), peroen nuestro caso el objetivo es claro casar operaciones de Compra-Venta.

> Paraelcompradorlavaloraciéonleindica el precio méximo a pagar.

> Paraelvendedor, lavaloraciénleindica el precio minimo por el que debe vender. También le proporciona una es-
timacion de hasta cuanto pueden estar dispuestos a ofrecer distintos compradores.

6.5. El proceso de negociacién en la compra. Factores a tener en
cuenta.

El proceso de comprar una empresa es mucho mas dificil que la venta, pues se debe desarrollar una estrategia dife-
rente para cada empresa objetivo. El proceso de compra es un proceso con bastante riesgo de fracaso pues hay me-
nos candidatos lo que hard las negociaciones mas dificiles. Pero, ademas en ocasiones el comprador tiene que
afrontarel hecho de que las empresas candidatas no estan preparadas para la venta.

En cualquier caso para realizar un proceso de compra con mayores garantias de éxito se recomienda seguir los si-
guientes pasos:

1. Elaboracién de un Memorandum. El Memorandum busca describir laempresa compradoray su estructu-
raorganizativa, ademas de la situacion econémica financiera, sus clientes, lacompetenciay el mercado.

2. Investigacién del mercado. Bien através de Asociaciones Sectoriales, Federaciones Empresariales, Camaras de
Comercio, Asociaciones locales. . .; 0 por medio de analistas profesionales que permitan realizar la criba se filtra-
ran lasempresas que cumplan las caracteristicas que quiere el cliente comprador.
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3. Contacto con candidatos. Se establece contacto con lasempresas resultantes de la investigacion del mercado.
Generalmente se hace mediante cartamandandolas partes del memorandum.

Compromiso de Confidencialidad. El vendedor intenta exigirselo al comprador, pues le va a facilitar infor-
macion confidencial que no quiere que caiga en manos de lacompetencia.

Compromiso de Exclusividad. El compradorintenta exigirselo al vendedor, con ello se pretende que el ven-
dedor no puedarealizar negociaciones con terceros.

4. Valoracion delaempresa. Este es el proceso mas dificil e importante, pues del resultado de la valoracion, se es-
tablecera el precioa pagar. Eltamafio del precio esta vinculado con la probabilidad de éxito o fracaso de la adqui-
sicion.

5. DueDiligence.Estudio minucioso de laempresa objetivo, con objeto de evitar riesgos y establecer el precio jus-
to para elintercambio. El Due Diligence consume mucho tiempo, pues involucra el andlisis de una gran cantidad
deinformacion. Esrealizado por profesionales expertos en cada uno de los temas.

6. Establecimiento de Negociaciones. Se constituyen las mesas de negociacion en las cuales el equipo encarga-
do tratard los temas no resueltos con las empresas candidatas. Enla negociacién se utilizaran los datos del Due
Diligence.

7. CierredelaOperacion. El acuerdo de compra es realizado por el abogado del comprador y redine los términos
y las condiciones de la transaccién asicomo las garantias y penalizaciones delacuerdo.

Memo descriptiva Contacto con

de la empresa g]evrer?grgcgtci]gn posible Negociaciones
compradora candidatos

Due Diligence
Lista de Empresas Compromiso de Carta de interés Contrato

candidatas exclusividad Carta de intenciones C/V
Closing

Estructura
Organizativa
Mercado, Sector

También conviene analizar ciertos factores de los que dependerd que se recupere antes o después el dinero inverti-
doenlacompra:

> Laubicacién de minegocio. La ciudad en la que se encuentra el negocio y la situacion dentro de la misma es
muy importante, porque afectard de forma determinante en la capacidad de venta, porlo tanto en la facturacion
0 generacién de dinero, y en Ultimo término en el beneficio. Este efecto varia mucho dependiendo de la activi-
dad, producto,...

> Elmercado. La actividad del negocio se dirige al mercado en su significado mas amplio, por lo que es muy im-
portante analizarlo correctamente y conocer las caracteristicas del mismo. Dentro de un analisis, tendria que ba-
rajarinformacién sobre lacompetencia, la relacion conlos proveedores y sus caracteristicas, los clientes y su fide-
lidad hacia el negocio, hdbitos de consumo, etc...

> Elproducto. El producto que se vende es otra cuestion clave a lahora de analizar un negocio. No es lo mismo un
producto que aporte un gran margeny con una demanda muy alta, o un producto que se vende en cualquier si-
tio,conlo cudl seguramente habrd unalucha de preciosy la oferta serd grande. También podemos analizar la faci-
lidad que habriaenelnegocio paralaventa o prestacion de nuevos productos y/o servicios.

> Elpersonal. ;Tiene personal actualmente el negocio?, ;Qué coste tiene y qué condiciones habria en el caso de
una transmision?. jSe podrfa prescindir de ese personal?, de ser asi, ja qué coste, y quien lo soportarfa? Estas
cuestiones deben de serexpuestas en lanegociacion.

> Elestadodellocalylos bienes. El estado en el que se encuentran el local o los bienes susceptibles de transmi-
sion es un detalle que no se me puede pasar poralto, ya que el compradora va a adquirir no sélo un negocio, sino
también un puesto de trabajo. Este factor deberd afectaren el preciofinal.
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6.6. Formalidades y Documentacién

Documentacion.

Como compradores una veztomada la decisién de adquirir un negocio en marchay con objeto de poder verificar la
bondad de los datos econdmicos que nos ha facilitado el vendedor deberemos de tener acceso a determinados da-

tos:

>

>

>

v

Cuentasanuales (Memoria, Balancesy Cuentas de Resultados de los Ultimos ejercicios cerrados).
Declaraciones trimestrales de IVAy Resumen anual.

En casode Negocios acogidos al régimen de estimacion Objetiva de IRPF (Modulos) y Simplificado de IVA; decla-
raciones trimestrales de VA y especialmente declaraciéon del 4°Trimestre del afo.

Declaracién dellmpuesto de Sociedades.
Copiadeltitulo de propiedad o del contrato de arrendamiento.

En caso de Sociedades Mercantiles, solicitar informacion registral existente en el Registro Mercantil; Socios, admi-
nistradores, actos mercantilesinscritos. ..

Permisosy licenciasadministrativas, notificaciones alasadministraciones competentes.

Contratos laboralesy comunicaciones pertinentes a la Seguridad Social.

Carnet Profesional.

Algunas actividades requieren una previa aprobacién administrativa: gremios, servicios. Dicha calificacion es perso-
naly no se transmite con el negocio. El adquirente deberd contar previamente con elloy obtener la titulacion, homo-
logacion o colegiacion profesional correspondiente.

<47 >


mayte.sectorial
Cuadro de texto


Guia para quien adquiere un negocio | OPERACIONES ESPECIALES EN PEQUENAS Y MEDIANAS EMPRESAS |

7. OPERACIONES ESPECIALES EN
PEQUENAS Y MEDIANAS EMPRESAS

Unaalternativa adecuada parala compra-venta de empresasy negocios son las operaciones apalancadas o LBO (Le-
veraged buy-out) que son aquellas transacciones en las que el promotor de la misma adquiere el control de las ac-
cionesde otray utiliza una gran cantidad de deuda para financiarla compra (entre un 50%-80%). Los activos de laem-
presa objetivo son utilizados como garantia para la devolucion de la deuda utilizada. Empresas y negocios de todos
los tamafios han sido objeto de LBO. Las empresas objetivo a comprar por LBO deben de cumplir una serie de requi-
sitos:

> BajoNiveldedeuda.
> Flujosde cajaestable.
> Activostangibles que puedan ser utilizados como garantia.

> Potencial de crecimiento.

Como deciamos la empresa compradora (con frecuencia empresas de capital riesgo) realizan la compra sin com-
prometer todo el dinero necesario para la operacion. La adquisicion se financia principalmente con deuda que serd
amortizada con los flujos de caja que genera laempresa objetivo. Existen diferentes modalidades de LBO en funcién
delosagentesintervinientesen laoperacion.
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8. TIPOS DE
EMPRESAS

Unade las decisiones que deberd tomar el adquirente de unaempresa o negocio, bien en el momento de la adquisi-
cién o con posterioridad a la misma es desde el punto de vista juridico, que ropaje juridico (empresario indivi-
dual, colectividades sin personalidad juridica, y Personas Juridicas) es el mas adecuado para minegocio. L a
decision de la forma juridica a adoptar me vendré determinada por el Plan de Negocio o de Marketing que previa-
mente deberé haber realizado, tal y como hemos sefialado en esta guia.

Atendiendo a las formas que puede tener una empresa, podemos clasificarlas en tres grupos: Empresario
Individual (personafisica), Colectividades sin personalidad Juridicay Personas Juridicas (sociedades).

>

Empresario Individual.
Es una personafisica que ejerce una actividad econémica en nombre propio asumiendo el control y el riesgo de-
rivadode su actividad.

Colectividades sin Personalidad Juridica.
Comunidades de Bienes.
Sociedad Civil (pueden tener personalidad juridica silos acuerdos son publicos).

Personas Juridicas: Sociedades.

Son asociaciones voluntarias de personas fisicas o juridicas que desarrollan una actividad econémica me-
diante laaportacion de un capital social y cuya responsabilidad salvo excepciones estd asumida por la sociedad.
Adquierenlaresponsabilidad juridica cuando seinscriben en el Registro Mercantil.

Entre los distintos tipos de empresas existen diferencias en cuanto a determinados aspectos que se han de teneren
cuentaalahorade decidircual es laforma adecuada para el proyecto empresarial. Las diferencias fundamentales en-
trelasformasfisicasyjuridicas son las siguientes:

>

Responsabilidad frente a terceros. Una persona fisica es aquella que asume el riesgo directamente y dirige su
empresa, no existiendo diferencias entre el patrimonio social y el individual; por lo tanto, la responsabilidad fren-
teaterceros esilimitada, mientras que en las sociedades se diferencia el patrimonio de la sociedad y el individual
delos socios, y laresponsabilidad frente a terceros esté sujeta a la aportacion de capital (salvo excepciones referi-
dasalassociedades colectivasy comanditarias).

Tramites administrativos. Las sociedades tienen que realizar los tramites oportunos para laadopcion de la per-
sonalidad juridica, mientras que las personas fisicas sélo han de realizar los tramites administrativos correspon-
dientesal ejerciciodelaactividad.

Capital minimo de constitucién. Las personas fisicas no necesitan aportar un capital minimo exigible por la le-
gislacion, mientras que las juridicas sf, salvo excepciones, como la sociedad cooperativa, la colectiva y la coman-
ditariasimple.

Tributacion de los beneficios. Las personas fisicas tributan sus rentas por actividades empresariales en el
Impuesto de la Renta de las Personas Fisicas (IRPF), mientras que las sociedades lo hacen a través del Impuesto
de Sociedades, siendo su tipo impositivo general del 30% sobre los beneficios (¢ del 25% para los primeros
120.000 € en empresas de reducida dimension). Las cooperativas tributan a través del impuesto sobres socieda-
desenrégimen especial.
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Tipo de empresa

Empresario
individual

Comunidades
de bienes

Sociedad Civil

Sociedad Colectiva

Sociedad Limitada

Sociedad Limitada
nueva empresa

Sociedad Anénima

Sociedad
Comanditaria
Simple

Sociedad
Comanditaria por
ac ciones

Sociedad
Cooperativa

Sociedad Laboral

SAL
SLL

Sociedad de
Garantia Reciproca

Sociedades de

Capital de Riesgo

Agrupacion de
Interés Economico

n° de socios

minimo 2

minimo 2

minimo 2

minimo1

minimo 1

maximo 5

minimo1

minimo 2

minimo 2

minimo 3

minimo 3

minimo 150
socios participes

El Consejo de
Administracion debe
de tener al menos 3
miembros

minimo 2

Capital

No existe
minimo legal

No existe
minimo legal

No existe
minimo legal

No existe
minimo legal

minimo
3.000 €

minimo 3.012 €
maximo 120.202 €

minimo 60.000 €

No existe
minimo legal

minimo 60.000 €

No existe minimo
legal (En algunas
CC.AA. si existe
capital minimo)

Minimo 60.121,21€
(SAL)
Minimo 3.005,06€
(SLL)

Minimo
1.803.036,03 €

Minimo
1.202.204,20 €
Fondos Capital
Riesgo: Minimo
1.652.783,30 €

No existe minimo
legal

Responsabilidad

Limitada

Limitada

Limitada

Limitada

Limitada al
capital aportado

Limitada al
capital aportado

Limitada al
capital aportado

Socios Colectivos:
Limitada

Socios Comandita-
rios: Limitada

Socios Colectivos:
Limitada

Socios Comandita-
rios: Limitada

Limitada

Limitada al
capital aportado

Limitada

Limitada

Los socios responden
personal y solidaria-
mente ante las deu-

das dela AIE
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Fiscalidad directa

IRPF (Rendimientos
por actividades
econdémicas)

IRPF (Rendimientos
por actividades
econémicas)

IRPF (Rendimientos
por actividades
econdémicas)

Impuesto sobre
sociedades

Impuesto sobre
sociedades

Impuesto sobre
sociedades

Impuesto sobre
sociedades

Impuesto sobre
sociedades

Impuesto sobre
sociedades
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Guia para quien adquiere un negocio | EJEMPLO DE VALORACION PARA UN COMPRADOR |

Anexo |
Ejemplo de valoracion
para un comprador

Después de haber analizado laempresa objetivo a comprar con la ayuda del método de Jerarquizacién de empresas
delapresente guia el vendedor de laempresaa comprar valora sunegocio en 300.000 €

La informacién que hemos obtenido es la siguiente:

> Estamosante unnegocioaadquirirmediante traspaso por los proximos 5 anos.

> He establecido como comprador una Rentabilidad Esperada del 8% y un Periodo Base de Valoracion de 5 afios
(los mismos que dura el traspaso), con lo que sé que el coeficiente de actualizacién que corresponde es del
3,9927 (he buscado el valoren latabla de célculo del coeficiente de actualizacion).

Conlosdatos anteriores el Cash-Flow anual que debiera de generar el negocio a adquirir es de:

300.000 €/3,9927 = 75.137 € anuales (Cash-Flow Exigido al Negocio)

Siunavezen el proceso de Negociacion obtenemos informacion fruto tanto de la informacion facilitada por el ven-
dedor,comode lainformacién econémicaalaque hayatenido acceso por otras fuentes de que:

> Caso 1.Elcash-flow anual estimado por el vendedor o real del Negocio asciende a unimporte de 60.000€ anua-
les. (Eneste casodeberé de negociaralabaja el precio apagar por el traspaso pues es claro que no cubre mis expectati-
vas de rentabilidad Exigida; pido obtener 75.137€ anuales y el negocio no me aporta mds que 60.000€).

Caso 2. El cash-flow anual estimado por el vendedor o real del Negocio asciende a unimporte de 85.000 € anua-
les. (En este caso podria aceptar pagar el precio que me pide el vendedor por el traspaso, pues el cash-flow que supues-
tamente me va a generar el negocio 85.000 € es mayor que la rentabilidad y Cash-Flow exigido por mi al negocio
75.137€).
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