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IV. Administracion de Justicia
JUZGADOS DE LO MERCANTIL

38934 MADRID

Dofa Isabel Carro Rodriguez, Letrado de la Administracién de Justicia del
Juzgado Mercantil n.° 9 de Madrid, de conformidad con lo dispuesto en el Auto de
15 de septiembre de 2016, por medio del presente edicto Anuncia la Apertura del
plazo para la presentacion de ofertas en los concurso 154/2014, 175/2014 y 176/
2014, en el plan de liquidacion coordinado de las Compafiias del "Grupo Marme" —
conformado por las Marme Inversiones 2007, S.L. (consurso ordinario 176/2014.
NIG: 28079140060412014 ( en lo sucesivo MARME); Delma Projectontwikkeling,
B.V. (concurso ordinario 175/2014. NIG 28079140057982014 ( en adelante
DELMA); Y Ramblas Investments, B.V. (concurso ordinario 154/2014 NIG
2807947220140002028 (a partir de ahora RAMBLAS)-, para la adquisicion como
unidad productiva del activo financiero denominado "Ciudad Financiera del Banco
Santander".

El plazo para formular las ofertas es que quince dias habiles, improrrogables y
sin dia de gracia a contar desde el dia siguiente a la publicacién en el Boletin
Oficial del Estado (BOE) del presente anuncio, sin computar el mes de agosto.

FORMA DE PRESENTAR LAS OFERTAS:

Todas las ofertas deberan presentarse en sobre cerrado en la Secretaria del
Juzgado Mercantil n.° 9 de Madrid, dirigidas al concurso 176/2014 de MARME
INVERSIONES 2007, S.L.

PLAZO DE PRESENTACION OFERTAS:

El plazo de presentacién de ofertas sera de 15 dias habiles (sin plazo de
gracia) a computar desde la ultima publicacién en el BOE del anuncio de apertura
del plazo para la presentacion de ofertas, sin computar el mes de agosto.

CONTENIDO DE LAS OFERTAS

Las ofertas de adquisicion de activos y pasivos que se formulen, podran
articularse mediante la adquisicion de totalidad de las participaciones de MARME o
de DELMA, y deberan ajustarse a los siguientes requisitos:

a) Comprender la adquisicién de todos los activos de MARME en su conjunto,
incluidos los créditos litigiosos de MARME contra terceros y de terceros contra
MARME, o de todos los activos de dicha compaifiia, excluida la caja.

b) Asumir todos los pasivos en su conjunto, de tal forma que comporte
satisfacer de forma integra todos los pasivos de MARME que no sean objeto de
ningun procedimiento o reclamacion en relacion con su existencia o cuantia,
aunque se trate de créditos en los que se cuestione su calificacion.

c) Respecto de los pasivos de MARME que actualmente sean objeto de
procedimiento o reclamaciones sobre su existencia o cuantia, se podra optar por:

i) Pagar al acreedor la cantidad reclamada por este.

ii) Transigir los créditos litigiosos de forma que a efectos concursales no sean
exigibles.
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iii) Depositar la cuantia total de los créditos litigiosos reclamados, incluyendo
en su caso intereses, en la cuenta de consignaciones del Juzgado a la espera de
la resolucion de dichos procedimientos.

iv) Asegurar el pago de la cuantia integra de los pasivos litigiosos mediante
garantia a primer requerimiento de una entidad financiera supervisada por una
autoridad financiera de un pais de la OCDE, que haya obtenido calificacion
crediticia de "investment grade" respecto de sus obligaciones a corto plazo.

d) Asumir los costes fiscales de la operacion, incluso aquellos impuestos que
recaigan en la transmitente, y los propios de la transmision de la titularidad de los
bienes enajenados.

e) Tener caracter vinculante.

f) Identificar con claridad la cantidad ofrecida a ingresar en las sociedades
DELMA o RAMBLAS vy las condiciones particulares de cada una, las posibilidades
y garantias razonables de su cumplimiento y realizacion temporal.

g) Indicar las garantias de cumplimiento de las obligaciones asumidas o, en su
caso, la conformidad de los acreedores afectados.

h) Presentar la caucién indicada en el apartado 274 siguiente y asumir la
penalizaciéon de la pérdida del depdsito en caso de incumplimiento.

i) Sefalamiento de plazo de vigencia de la oferta y su implantacion.

j) Acreditar la solvencia necesaria para la financiacion de la adquisicién
propuesta de acuerdo con la letra anterior y garantizar la ejecucion de las
obligaciones asumidas en la oferta.

k) Asumir la penalizacion de la pérdida del depdsito en caso de incumplimiento.

I) Si la oferta recayese sobre activos de DELMA, debera cuantificar el importe
(en su caso) a satisfacer a DELMA o el importe de los pasivos de DELMA que el
oferente satisfara mediante la implementacién de la oferta.

REQUISITOS FORMALES DE LAS OFERTAS

Las ofertas de adquisicion contenidas en sobre cerrado, deberan ajustarse a
los siguientes requisitos formales:

a)Estar redactadas en castellano.
b) Identificar al oferente.

¢) fijar una direccion de correo electrénico y otra con caracter subsidiario, en el
que recibir las comunicaciones remitidas por la Administracion Concursal por dicho
medio, que, en defecto de acuse de recibo surtiran de notificacién formal a las 24
horas de su remision.

d) Estar firmadas por la persona o personas que realizan la oferta o por
representantes de las personas juridicas habilitados, debiendo acreditar la
suficiencia de la representacion a requerimiento de la Administracion Concursal

e) Concretar el objeto, precio de adquisicion y forma de pago.

cve: BOE-B-2018-38934



BOLETIN OFICIAL DEL ESTADO

Num. 179 Miércoles 25 de julio de 2018 Sec. IV. Pag. 48846

PN
[ k“n‘
(GHE
s

|

f) Concretar la modalidad o negocio juridico que pretende se instrumente para
la adquisicién de los diferentes activos.

g) Descripcion del procedimiento y cronologia a seguir para la ejecucion de la
oferta si es aceptada.

h) Acreditar la solvencia necesaria para la adquisicidon y garantizar la ejecucién
de las obligaciones asumidas, que se demoren en cuanto a su cumplimiento o que
dependan de terceros

i) Relacion individualizada de acuerdos transaccionales alcanzados o litigios e
incidentes a desistir.

DEPOSITO PARA CONCURRIR

Los interesados en participar en el concurso para la adquisicién de activos de
las sociedades del GRUPO, sean o no acreedores de alguna de las sociedades
concursadas, deberan prestar caucion en garantia del cumplimiento de las
obligaciones asumidas por la oferta vinculante, constituyendo un depésito en
efectivo en la cuenta de consignaciones del Juzgado de 20 millones de euros, en
consecuencia no se podra ofrecer como depésito créditos concursales.

El nimero de cuenta en el que efectuar el ingreso es: 4230-0000-52-0176-14.

Alternativamente, se admitira un aval bancario a primer requerimiento por dicho
importe proveniente de una entidad financiera supervisada por una autoridad
financiera de un pais de la OCDE que haya obtenido calificacion crediticia de
"investment grade" respecto de sus obligaciones a corto plazo o una combinacién
de los dos anteriores.

APERTURA DE OFERTAS, PROCLAMACION DEL RESULTADO

El segundo dia habil siguiente al vencimiento del plazo la Administracion
Concursal se hara cargo de las ofertas y, de permitirlo la agenda judicial,
procedera a la apertura de las mismas a presencia del Letrado de la
Administraciéon de Justicia, extendiéndose acta de las ofertas recibidas.

PERDIDAS DEL DEPOSITO PARA CONCURRIR

El incumplimiento de los términos y condiciones de la que sea identificada
como mejor oferta, o la no formalizacion de la misma por causas imputables al
oferente, incluida la no obtencién de la financiacidén necesaria para la adquisicion e
implementacion de la oferta, sera determinante de la pérdida del depdsito en favor
de la masa del concurso MARME.

OTRAS CONDICIONES Y TRAMITES

En cuanto al resto de condiciones, tramite de mejora y otras circunstancias, se
contienen en el Plan de Liquidacion coordinada, se podran consultar en la el propio
Juzgado

Y para que sirva de publicidad de la apertura del plazo de para la presentacion
de ofertas expido el presente en Madrid a trece de julio de dos mil dieciocho.

La Letrado de la Administracion de Justicia
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Lo anteriormente inserto concuerda bien y fielmente con el original al que me
remito y, para que conste, libro el presente en

Madrid, 13 de julio de 2018.- La Letrado de la Administracion de Justicia.

ANEXO
AUTO
En Madrid, a quince de septiembre de dos mil dieciséis.
HECHOS

PRIMERO.- Con fecha 26 de octubre de 2015 se dicté Auto que aprobaba el
plan de liquidacion coordinada presentado por la administracién concursal en los
concursos de las entidades del mismo grupo: MARME INVERSIONES 2007,
S.L.U., DELMA PROJECTONTWIKKELING, B.V. y RAMBLAS INVESTMENTS,
B.V.

SEGUNDO.- Se ha solicitado la aclaracion de dicha resolucion: 1) por la
entidad STICHTING ADMINISTRATIEKANTOOR OLIVO, representada por la
Procuradora Sra. Barallat Lopez; 2) por las entidades BAYERISCHE
LANDESBANK (en adelante BLB), HSH NORDBANK AG (HSH) y ROYAL BANK
OF SCOTLAND PLC (RBS) representadas por la Procuradora Sra. Bueno
Ramirez, CAIXABANK, S.A., representada por el Procurador Sr. Montero Reiter, y
ING BANK N.V., representada por el Procurador Sr. Orquin Cedenilla; 3) por
AABAR BLOCK SARL, representada por la Procuradora Sra. Robledo Machuca; y
4) por Don Glenn Maud y CRUZ HOLDINGS LIMITED, representados por la
Procuradora Sra. Barallat Lépez.

De dichas solicitudes se dio traslado a las partes personadas para que hicieran
las alegaciones oportunas, quedando los autos pendientes de resolucion.

TERCERO.- Por la administracién concursal se presentdé propuesta de
modificacion del plan de liquidacion, acordandose dar traslado a las partes
personadas para que hicieran alegaciones y observaciones a la modificacién
propuesta y en el mismo tramite, manifestaran si en su caso mantenian o no la
solicitud de aclaracion y complemento del Auto para el caso de que no se aprobara
la modificacion interesada.

Evacuado dicho tramite, quedaron los autos pendientes de resolucion.
RAZONAMIENTOS JURIDICOS

PRIMERO.- En la presente seccion de liquidacion del concurso de acreedores
175/14 se dictd Auto de fecha 26 de octubre de 2015 aprobando el plan que habia
presentado la administracion concursal, para la liquidacion coordinada de las tres
sociedades integrantes del mismo Grupo: MARME INVERSIONES 2007, S.L.U.,
DELMA PROJECTONTWIKKELING, B.V. y RAMBLAS INVESTMENTS, B.V.

Por varias de las partes personadas se ha solicitado la aclaracién y
complemento de dicha resolucion y, estando pendiente dicho tramite procesal, la
administracion concursal present6 escrito solicitando la modificacion del plan de
liquidacion. Por tanto, debe resolverse ahora si procede o no la modificacion del
plan de liquidacidn propuesta por la administracién concursal y en su caso, las
aclaraciones solicitadas por las partes al Auto que aprobaba el plan presentado por
la administracién concursal.

El administrador concursal justifica la modificacién del plan de liquidacion
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coordinada de las entidades del grupo empresarial de la siguiente forma: en primer
lugar, alega que el plan de liquidacion se basa en la oferta de adquisicién de
activos presentada por Aabar Block S.A.R.L. y Edgeworth Capital, S.A.R.L. que ha
decaido al no ser ratificada después de la aprobacién del plan y contenia algunas
previsiones que han quedado vacias de contenido; y, ademas, que la liquidacion
se ve dificultada por dos factores: la gran litigiosidad y el gran valor de los activos.

Con la modificacion propuesta pretende:

(i) Adaptar el plan a las circunstancias concurrentes en estos momentos,
teniendo en cuenta las observaciones que se han formulado y las distintas
propuestas de adquisicion que se han ido barajando, tendentes a facilitar la
concurrencia —especialmente mediante la disminucion del importe de la caucién
para que puedan tenerse en cuenta las ofertas-, asegurar la seriedad de las
mismas —a tal fin se exige una caucién en efectivo o instrumentos equivalentes-,
situar a todos los potenciales concurrentes en igualdad de condiciones —se
suprime la exencidon de consignar a los acreedores del grupo MARME.

(ii) El elevado importe de cualquier oferta razonable para la adquisicién de los
activos, hace previsible que no pueda efectuarla un solo inversor con fondos
propios, sino que sera necesario acudir a la financiacién externa imposible de
obtener si no existe una seguridad juridica razonable de que los fondos facilitados
han de culminar con la adquisicidon de los activos que, a la postre, constituyen la
garantia del retorno de las cantidades facilitadas al inversor.

(iii) Los costes de la financiacién externa exigen adecuar los plazos a los
tiempos que impone el mercado financiero y regular un sistema de adjudicacion en
dos fases: la primera dirigida a garantizar a la oferta que resulte ganadora que en
caso de obtener la financiacién comprometida culminara con la realizacién
progresiva de una serie de operaciones de transmision de la titularidad de los
activos y pasivos; la segunda tendente a comprobar la puntual ejecucion de las
distintas operaciones que comporte cualquier oferta y dotar de efectividad a la
transmision de los activos y su inscripcion en el Registro de la Propiedad con los
minimos costes.

SEGUNDO.- Las solicitudes de aclaracién y complemento del Auto se referian
a los siguientes extremos:

1.- Las entidades BAYERISCHE LANDESBANK (en adelante BLB), HSH
NORDBANK AG (HSH) y ROYAL BANK OF SCOTLAND PLC (RBS) vy
CAIXABANK, S.A., y ING BANK N.V., solicitan que se aclare el auto de 26 de
octubre de 2015 en el siguiente sentido: en primer lugar, si en el supuesto de que
se presentaran ofertas para la adquisicidon de las acciones de Marme, Delma
pignoradas a favor de los denominados Acreedores Senior, si a la venta de dichas
acciones no le resultarian de aplicacion las reglas contenidas en el articulo 155.4
LC. En segundo lugar, si resulta o no aplicable la reforma operada por la Ley 9/
2015 en su totalidad, incluyendo las modificaciones introducidas por el Real
Decreto Ley 4/2014 de 7 de marzo); en tercer lugar, si el plazo de ratificacion de
las ofertas que se han presentado con anterioridad es de 10 dias habiles o 15 dias
habiles siguientes a la aprobaciéon del plan. En cuarto lugar, se aclare la
coordinacion de los planes de liquidacién individuales. En quinto lugar, si las
ofertas que se presenten deben suponer una contraprestacién minima a recibir por
Ramblas por importe de 380 millones de euros o si por el contrario, se admitiran
ofertas inferiores a dicha cantidad. Por ultimo, si el adquirente de los activos debe
asumir los tributos directamente derivados de la venta y no otros impuestos de tipo
societario que pudieran derivarse indirectamente de la venta.

2.- La entidad STICHTING ADMINISTRATIEKANTOOR OLIVO, solicita la
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aclaracion del procedimiento de venta previsto en el plan de liquidacion, en
particular: solicita que se concrete que el plazo para presentar ofertas comienza
desde la fecha en que el ultimo edicto notificando el contenido del ultimo auto
aprobando el plan de liquidacién conjunta de las tres sociedades (incluyendo autos
por los que se proceda a cualquier aclaracién, subsanaciéon o complemento) se
publique en el tablon de anuncios del juzgado y en cualquier otro mecanismo de
publicidad alternativo que permita una correcta notificacion a todos los posibles
interesados, como pueda ser, por ejemplo, el diario Financial Times o cualquier
otro medio de comunicacién que tenga acceso a los principales mercados
financieros internacionales; que la liquidacién conjunta de MARME, DELMA y
RAMBLAS supondra la liberacion de las cargas y gravamenes constituidos sobre
las participaciones en el caso de que las mismas sean el objeto directo de compra;
en el caso de venta de las participaciones sociales, se solicita que se detalle que el
oferente que presente una oferta para la adquisicién de las participaciones de
DELMA o MARME se vea obligado a explicar y evidenciar de forma suficiente los
términos, acuerdos y actuaciones bajo los cuales va a llevar a cabo la salida de
Delma o Marme del concurso y si, como consecuencia de la adquisiciéon de las
participaciones de Delma o Marme por cualquier oferente, se suspendera la
liquidacién concursal. En el caso de que no sea posible la venta en globo y se
produzca la venta en lotes, debe determinarse qué bienes conforman el activo
financiero y, en particular, a partir de qué momento las rentas generadas del
arrendatario de la Ciudad Financiera podran entenderse incluidas dentro del activo
financiero y corresponderan al comprador.

3.- AABAR BLOCK SARL solicita que se aclare que el plazo para la
presentacion de las ofertas es de quince dias habiles a contar desde la ultima de
las publicaciones de la resolucién que apruebe el plan de liquidacion. Al acordar el
Auto que debe darse publicidad adicional al proceso de liquidacion, deberia
afiadirse que el Auto se publique en el boletin Oficial del Estado y que el plazo de
presentaciéon de ofertas bajo el plan coordinado comience a contarse desde la
ultima de las publicaciones relativas a la aprobacion del plan de liquidacion para
las tres sociedades del grupo. Ademas, que se aclare el Auto en el sentido de
expresar que la Carta Oferta de 29 de abril de 2015 presentada por AABAR
BLOCK y EDGEWORTH CAPITAL expiré automaticamente por el transcurso de su
plazo de validez.

4.- Don Glenn Maud y CRUZ HOLDINGS LIMITED, solicitan que, al
establecerse en el Auto que no puede aprobarse el plan de liquidacién en lo que
suponga alterar el orden de pago de los créditos establecido en la Ley Concursal,
se aclare si los créditos calificados como subordinados por razén de concurrir la
causa sefialada en el articulo 92.5 LC habra de percibir el importe de sus créditos
a prorrata, conforme resulta del articulo 158.2 LC. También, que se aclare si
resulta posible transmitir el activo a una mercantil que pueda acogerse al régimen
de la SOCIMI de forma inmediata por no haber estado nunca en situacion
concursal. Por ultimo, se solicita que se precisen las medidas de publicidad a las
que se hace referencia en el razonamiento undécimo del Auto.

TERCERO.- Las modificaciones que propone la administracién concursal son
las siguientes:

1) Suprimir los apartados: 75 (referido a la posible publicidad selectiva y la
contratacién de un bréker profesion con retribucién a cargo del adquirente); 77
(relativo a la exencion de caucion a los acreedores concurrentes) y 88 (en el que
se aludia a las ofertas que no han sido ratificadas);

2) Suprimir los apartados 93 a 114 (que hacian referencia a la posible
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enajenacion directa al margen del plan y la incidencia de la pérdida del régimen
fiscal especial de las Sociedades Andnimas Cotizadas de Inversion Inmobiliaria
(SOCIMI).

3) Modificar el apartado 225 que regula el procedimiento de enajenacién
directa, que quedaria redactado del siguiente modo:

a.- Apertura del periodo de recepcion de ofertas en sobre cerrado con una
duracion de diez dias habiles.

b.- en el caso de que se presenten ofertas, el undécimo dia habil, apertura de
las ofertas y valoracion por la administracion concursal de las recibidas y
proclamacion de la mejor dentro de los tres dias habiles siguientes a la conclusién
del periodo anterior.

c.-el decimocuarto dia habil, se procedera a la comunicacion por el
administrador concursal de la mejor oferta al Juzgado y, simultaneamente y por via
informatica, a todos los que hayan concurrido.

d.- Apertura simultanea de la fase de mejora con una duracién de diez dias
habiles a contar desde el siguiente a la referida comunicacion.

e.- en el caso de que se presenten nuevas ofertas, se procedera a la apertura
de las recibidas y a su valoracion por la administracion concursal que proclamara
la mejor dentro de los tres dias habiles siguientes.

f.- En caso de empate, la administracidon concursal convocara comparecencia
en el plazo de 3 dias habiles para presentar nuevas ofertas con cadencia entre
ofertas de quince minutos".

4) Modificar el apartado 246 en el sentido de prever la adquisicion de los
activos no sélo libres de cargas, sino con la subsistencia de las mismas, mediante
la posibilidad de subrogacion por el adquirente, siendo necesaria la conformidad
de los titulares de las cargas o garantias.

El tenor del parrafo seria: "246. En la primera modalidad, el objeto de la
transmisién serian los activos libres de cargas con extincidon de los derechos de
hipoteca y prenda que los gravan o con subsistencia de las cargas y gravamenes
que pesan sobre ellos —en cuyo caso sera necesario el consentimiento de los
titulares de las mismas-, junto con los pasivos que asume y de los que se hace
cargo el adquirente y que deberan ser inmediatamente satisfechos o novados a su
cargo".

El parrafo 249 se modifica en el siguiente sentido: "249. Como se ha indicado
el objeto de la enajenacion directa lo constituyen todos los activos libres de cargas
y gravamenes o con subsistencia del gravamen en los términos expuestos en el
punto 246, subsistiendo en todos sus términos el contrato de arrendamiento”.

5) Se modifican los puntos 257 a 267 que pasan a contener los detalles de la
nueva oferta recibida de la sociedad LULIA SPAIN, S.L.U. quedando sin contenido
los apartados 266 y 267.

6) Se suprimen los apartados 268 y 269 y se modifica el apartado 271: "las
ofertas deberan presentarse en sobre cerrado en la Secretaria del Juzgado
Mercantil numero 9 de Madrid, en horario laborable dentro de los 10 dias habiles,
sin plazo de gracia, a contar desde que se dicte el Auto de aprobacién de la
modificacion del plan de liquidacion (y este se publique mediante edicto que se
fijara en un sitio destacado, publico y visible en la sede de la oficina judicial), sin
esperar a su firmeza ni a su modificacién individualizada".

El apartado 272 se modifica en el siguiente sentido: "las ofertas de adquisicién
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de activos y pasivos que se formulen, que podran articularse mediante la de
adquirir la totalidad de las participaciones de MARME o de DELMA, deberan
ajustarse a los siguientes requisitos de fondo...." (...)

Se adiciona al apartado 273 un requisito formal: "j) indicaciéon de un correo
electronico en el que efectuar las comunicaciones la administracién concursal y
otro con caracter subsidiario, considerandose a todos los efectos practicada la
comunicacion mediante la constatacién de la remisién del mensaje a la direccion o
direcciones indicadas"

7) Se rebaja el importe exigido para concurrir, al objeto de reducir las
limitaciones impuestas con el mayor importe que se contiene en el plan inicial y
eliminar la exenciéon de los acreedores concurrentes, modificando los apartados
274 a 276.

"274. En el plazo para presentar ofertas de acuerdo con el apartado 271
anterior (10 dias habiles desde la publicacion de la aprobacién de la modificacion
del plan de liquidacién coordinada) los interesados en participar en el concurso
para la adquisicion de activos de las sociedades del GRUPO, sean o no
acreedores de alguna de las sociedades concursadas, deberan prestar caucion en
garantia del cumplimiento de las obligaciones asumidas por la oferta vinculante,
constituyendo un deposito en efectivo en la cuenta de consignaciones del Juzgado
de 20 millones de Euros. Alternativamente, se admitira un aval bancario a primer
requerimiento por dicho importe proveniente de una entidad financiera supervisada
por una autoridad financiera de un pais de la OCDE que haya obtenido calificacion
crediticia de ‘investment grade” respecto de sus obligaciones a corto plazo o una
combinacion de los dos anteriores".

275. En el plazo para presentar ofertas Lulia Spain SLU podra clarificar los
términos de su oferta en relacion a las salvedades que han sido indicadas por esta
AC, y debera constituir el depdsito referido en el punto anterior, en los mismos
términos que el resto de ofertantes en su caso.

276. El incumplimiento de los términos de la oferta sera determinante de la
pérdida del depdsito en favor de la masa del concurso.

La no formalizacién de la oferta por causas imputables al oferente se considera
incumplimiento, incluida la no obtencién de la financiacion necesaria para la
adquisicion e implementacion de la oferta.

A estos efectos se entendera que constituye incumplimiento imputable al
oferente, el de quienes se han comprometido con ésta, sin perjuicio de que la
misma pueda repetir contra quien entienda debe responder en ultimo término.

Si la oferta se sometiera a plazo de ejecucion y no pudiera llevarse a efecto en
el plazo establecido por causas no imputables al ofertante, la devolucién del
depdsito implica la caducidad de la oferta presentada, dejando esta de tener
efectos".

8) apertura de ofertas y mejoras. Se modifican los apartados 278 a 283,
quedando sin contenido el apartado 284.

"278. En el caso de que LULIA SPAIN, S.L.U. formalice la caucién y adapte la
oferta en los términos sugeridos por esta administracién concursal, si no se
presentasen nuevas ofertas, o las presentadas no cumpliesen con los requisitos
establecidos en los apartados 272, 273 y 274, se comunicara al Juzgado por la
administracion concursal, a fin de proceder a la aprobacion de la presentada, y se
iniciara la fase de ejecucion de la misma, siendo los gastos de transmisién que
pudieran generarse con cargo del adquirente.
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Fase de mejora.

279. De presentarse nuevas ofertas, que cumplan con los requisitos
establecidos, la administracidon concursal dentro de los tres dias siguientes al
vencimiento del plazo referido en el apartado 271 procedera a su examen, facilitara
la subsanacion de errores y la rectificacion de aquellos extremos que permitan la
admisioén y ejecucion de la oferta y remitira por correo electronico a todos los
oferentes, las dos mejores ofertas de las presentadas hasta ese momento, con
especificacién de la mejor, y les emplazara para que, de ser de su interés,
presenten en horario laborable, dentro de los diez dias habiles siguientes a la
comunicacién de la administracion concursal, sin plazo de gracia, una nueva oferta
en sobre cerrado en la Secretaria del Juzgado Mercantil nimero 9 de Madrid que
debera mejorar en un minimo de cinco millones de euros la mejor oferta.

280. En el caso de que se presenten nuevas ofertas que mejoren la informada,
la Administracion Concursal, dentro de los cinco dias habiles siguientes procedera
a su examen, facilitara la subsanacién de errores y la rectificacién de aquellos
extremos que permitan la admisién y ejecucion de la oferta, proclamara las dos
mejores ofertas con especificacion de la mejor, y lo comunicara por correo
electrénico a todos los oferentes, sin que proceda a la apertura de una fase de
mejora.

281. una vez proclamada la mejor oferta, la Administraciéon Concursal
interesara del Jugado la devolucion de los depdsitos de las ofertas no elegidas.

282. En el caso de que la Administracién Concursal considere que hay un
empate entre dos o mas ofertas, se convocara a los oferentes que hayan
empatado a una comparecencia ante la Administracion Concursal dentro de los 3
dias habiles siguientes, en la que se ofrecera a los competidores la posibilidad de
mejorar su postura, con una cadencia entre ofertas de quince minutos, fijandose
las posibles mejoras en esta fase un minimo de 2.000.000 de euros.

283. Si, por cualquier motivo, el proclamado adjudicatario tras esta ronda no
implementase su oferta en el plazo previsto, la Administraciéon Concursal declarara
ganador a la segunda mejor oferta de todas las formuladas que no haya
caducado".

9) En el epigrafe VIII del Plan de liquidacion coordinada bajo el titulo
ENAJENACION DIRECTA, punto 6 relativo a la ejecucion, procede modificar los
apartados 285 y 286 que quedan del siguiente tenor:

"285. Proclamada por la Administracion concursal la mejor oferta, tras el
procedimiento de mejora previsto en el apartado 279 a 283, segun corresponda, el
Juzgado dictara el Auto de aprobacion de la mejor oferta a favor del ganador,
otorgando un plazo de dos meses prorrogables por causa justificada computados
de fecha a fecha, a contar desde el auto de aprobacion para implementar la oferta
y llevar a cabo todas las actuaciones previstas en ella.

Transcurrido dicho plazo, la Administracién concursal informara al Juzgado
sobre la ejecucién y, de haberse cumplido la oferta, el Juzgado dictara Auto de
adjudicacién definitiva, para la transmisién de la propiedad a efectos de
presentacion para su inscripcién en el Registro de la Propiedad de Boadilla del
Monte en el supuesto de adquisicion de los inmuebles.

Si transcurrido dicho plazo la oferta no ha sido ejecutada, por la administracion
concursal se comunicara al Juzgado y, de ratificarse la vigencia de la siguiente
mejor oferta y prestarse la caucion, interesara la aprobacion de esta y la apertura
de la fase de ejecucion de la misma.
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286. En el caso de que los adquirentes sean acreedores de alguna de las
sociedades del grupo, o titularicen los créditos de estos, no sera preciso el
desembolso de cantidades en efectivo en la medida que quede cubierto por las
cantidades minimos a percibir que se diran, todo ello salvo por lo previsto para la
fianza".

CUARTO.- Lo primero que hemos de sefialar es que el plan que se pretende
modificar aun no ha sido aprobado por resolucion judicial definitiva, dado que estan
pendientes de resolucion las solicitudes de aclaracion formuladas por varias de las
partes personadas.

Todas las partes personadas estan de acuerdo en que se ha producido un
cambio de las circunstancias que se tuvieron en cuenta en el plan de liquidacién
aprobado por Auto de 26 de octubre de 2015 y en la dificultad o imposibilidad de
que pueda ejecutarse el mismo en los términos en que se planted. Asi,
EDGEWOTH CAPITAL plante6 en un escrito de fecha 24 de febrero de 2016 la
necesidad de adaptar el plan a las nuevas circunstancias.

Teniendo en cuenta el planteamiento de las partes en sus escritos de
alegaciones y las modificaciones que propone la administraciéon concursal, se llega
a la conclusion de que las propuestas de modificacion realmente pretenden
concretar o aclarar el método o procedimiento para la realizacion de la masa
activa. Esto es, no se ha planteado un nuevo plan por la administraciéon concursal,
sino que se propone eliminar o modificar determinados aspectos del plan aprobado
para facilitar la realizacion de los bienes. Se trata de aclarar o concretar el
procedimiento de ejecucion, y de eliminar trabas u obstaculos, asi como las
previsiones que han devenido ineficaces por las circunstancias que se han
producido con posterioridad. Por ello, los cambios propuestos resultan necesarios
para poder realizar los bienes de las entidades en concurso.

A la vista de lo expuesto, de las alegaciones de las partes personadas y de la
propuesta de la administracién concursal, consideramos que lo procedente es
aclarar el Auto de 26 de octubre de 2016 y corregir los aspectos del plan inicial que
impiden en este momento la realizacién de los bienes de la mejor y mayor manera
posible.

El articulo 214.1 de la Ley de Enjuiciamiento Civil establece que los tribunales
no podran variar sus resoluciones una vez firmadas, los apartados 2 y 3 del mismo
precepto permiten tanto aclarar algun concepto oscuro, como corregir o rectificar
cualquier error material de que adolezcan, ya sea de oficio o a instancia de parte,
siempre en los plazos previstos, salvo los meros errores materiales manifiestos o
aritméticos, que pueden ser rectificados en cualquier momento. Y por su parte, el
articulo 215 de la Ley de Enjuiciamiento Civil dispone, en sintesis, que, en los
mismos plazos y por el mismo procedimiento anterior, también es posible subsanar
y completar las omisiones o defectos de que pudieran adolecer sentencias y autos,
que fuera necesario remediar para llevarlas plenamente a efecto.

El Tribunal Supremo en Auto de 31 de mayo de 2016, ha sefialado que "no es
posible sobrepasar el objeto especifico de estas excepcionales vias de aclaracion,
rectificacion o complemento, siendo improcedente todo intento de combatir por
estos cauces los razonamientos de una resolucion firme, con los que se discrepa
(ATS de 11 de febrero de 2013, rec. 691/2010; 22 de abril de 2014, rec. 396/2012 y
11 de diciembre de 2014, rec. 94/2013). Es decir, estos remedios procesales y en
particular el intento de aclaracion, no puede utilizarse para fines ajenos a los
expresamente previstos en la Ley, ni para replantear la cuestion controvertida al
margen de los cauces especificos que otorga el procedimiento (ATS 4 de
noviembre de 2014, rec. 2137/2013) y la solicitud de aclaraciéon no puede ser un
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mecanismo para proclamar la discrepancia y disconformidad con lo resuelto en la
resolucion cuya aclaracion se solicita (por todos ATS de 15 de octubre de 2014,
rec. 2296/2012)".

En nuestro caso, no se esta proponiendo modificar el método elegido por la
administracion concursal para la realizacion de la masa activa, la venta directa a la
mejor oferta, sino que se esta concretando la forma y requisitos para llevar a cabo
la enajenacién a la vista de las nuevas circunstancias que se han producido
después de la presentacién y aprobacién del plan.

Conviene resaltar, a la vista de las alegaciones efectuadas por las partes y al
igual que se hizo en el Auto de 26 de octubre de 2016, que las correcciones y
aclaraciones que se introducen ahora en el plan de liquidacidon no pretenden
acomodarlo a la oferta presentada por LULIA SPAIN. Asi también lo pone de
manifiesto la administracion concursal. El procedimiento de realizacién de la masa
activa contempla la posibilidad de que concurra todo aquel que esté interesado en
la adquisicion de los bienes y derechos. En este momento la unica oferta que se ha
presentado es la de la citada entidad y por ello se aporta al procedimiento por la
administraciéon concursal con la finalidad de que sea conocida por las partes y
posibles interesados, pero se ha anunciado la presentacidn de otras ofertas, lo que
favorece sin duda el interés del concurso.

QUINTO.- Atendiendo a las circunstancias expuestas por la administracion
concursal, se considera justificada y razonable la aclaracion y concrecion del plan
de liquidacion en relacién con el procedimiento para la realizacion de los bienes,
con el fin de favorecer la concurrencia de ofertas para la mejor realizacion de los
activos, en beneficio de los acreedores, debiendo estarse a lo dispuesto en el Auto
de 26 de octubre de 2015 para todas las demas cuestiones resueltas en el mismo,
que unicamente podran ser revisadas a través del recurso de apelacion que pueda
interponerse contra la presente resolucion.

Debe tenerse en cuenta que una de las cuestiones que mas dudas han
suscitado como se deduce de las peticiones de aclaracion es la del plazo para la
presentacion de ofertas de adquisicion. El plazo propuesto en el plan inicial era de
15 dias (tal y como se resolvio en el Auto de 26 de octubre) y ahora se pretende
reducir a 10 dias y sin que sea necesario esperar a la firmeza de la resolucién que
apruebe el plan. Es mas, en el escrito de la administracién concursal se solicita
que se acuerde ya, la no suspension de efectos de esta resolucion en caso de
apelacion.

Esta previsidon contradice los postulados iniciales de la propuesta de
modificacién, pues supone una reduccion de la publicidad del proceso y de los
plazos que dificultara la posible concurrencia de otros posibles interesados. Por
ello, y a la vista del planteamiento que se ha realizado, no puede admitirse la
reduccion del plazo de presentacion de ofertas de adquisicion que habra de
mantenerse en quince dias habiles desde la fecha de la Ultima publicacion de esta
resolucion.

En el auto de 26 de octubre se acordd que el plazo comenzara a computarse
desde la ultima publicacion de la resolucién, siendo esta una de las cuestiones que
mas problemas ha planteado para las partes. Lo que se pretendia era dar
publicidad a la resolucion y hacer posible que otros interesados pudieran
comparecer y formular ofertas, pues toda la publicidad que pueda darse facilitara la
concurrencia de oferentes y con ello se lograra satisfacer mejor el interés de los
acreedores. A la vista de las incertidumbres generadas con la previsién del auto,
varias partes proponen que el plazo compute desde la publicacién de la presente
resolucion en el Boletin Oficial del Estado. Esta propuesta se considera razonable
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y satisface la finalidad perseguida, con lo cual, se acuerda modificar la resolucion
en este sentido.

En relacion a la peticion de que se acuerde ya la no suspension de las
actuaciones en caso de que se interponga recurso de apelacién frente a la
presente resoluciéon hemos de sefialar que, conforme a lo dispuesto en el articulo
197.6 LC sera en el momento en que se interponga recurso de apelacién cuando
deba resolverse la procedencia de suspender las actuaciones que puedan verse
afectadas, sin que sea preciso hacer el pronunciamiento solicitado en este
momento procesal.

En cuanto al resto de modificaciones introducidas por el administrador
concursal, que se dirigen a concretar y aclarar el procedimiento de liquidacién,
siguiendo el planteamiento del administrador concursal hemos de sehnalar:

a.- Procede aceptar la supresion de los parrafos 75, 77, 88 y 93 a 114.

b.- Procede aceptar la modificacién propuesta en relacion a las operaciones de
liquidacion parrafo 225 —con la salvedad del plazo de presentacion de las ofertas-.

c.- Se considera también procedente la modificacion propuesta en los parrafos
246 y 249 en el sentido de aclarar la posibilidad de que los activos se adquieran
con la subsistencia de las cargas y gravamenes.

d.- En relacion a los parrafos 257 a 267 al igual que se resolvio en el Auto de
26 de octubre de 2015, no procede hacer pronunciamiento alguno pues se refieren
a la oferta presentada por LULIA SPAIN vy el plan de liquidacién no se ajusta segun
manifiesta la administracion concursal a dicha oferta, debiendo realizarse estas
apreciaciones en el momento previsto en el plan de liquidacién para la valoracion
de las ofertas.

e.- procede aceptar la modificacion de los Parrafos 271, 272 y 273 para
concretar los requisitos de las ofertas y procedimiento para su presentacion.

f.- En relacion con el epigrafe VIII, punto 3, sobre la prestacion de caucién: se
acepta la modificacion del Parrafo 274, a excepcién de la previsiéon del plazo para
la presentacion de ofertas; respecto a lo dispuesto en el parrafo 275, se aclara que
la oferta de LULIA SPAIN debera ser ratificada en el plazo de presentacién de
ofertas, cumpliendo con los requisitos de concurrencia en los mismos términos que
el resto de los ofertantes. Se admite la modificacion del parrafo 276.

g.- En relacion al epigrafe VIII, punto 4 y 5 sobre la apertura de ofertas y
mejoras, se aceptan las modificaciones propuestas, volviendo a reiterar que la
oferta presentada por LULIA SPAIN debera concurrir en el plazo previsto con las
mismas condiciones exigidas para otros interesados, debiendo ser valorada por la
administracién concursal en los términos expuestos en el plan de liquidacién con el
resto de las que se puedan presentar

h.- En relacién al epigrafe VIII, punto 6 relativo a la fase de ejecucién, procede
aceptar las modificaciones propuestas por el administrador concursal respecto de
los parrafos 285 y 286, a fin de aclarar y concretar los tramites para la adjudicacion
de los bienes.

SEXTO.- El resto de pretensiones de aclaracion planteadas por las partes
exceden del objeto de este incidente, pues no puede pretenderse introducir
cuestiones que debieron plantearse, en su caso, por la via de las observaciones o
propuestas de modificaciéon al plan y que, al no haberse formulado, suponen
cuestiones nuevas y no peticiones de aclaraciéon de lo ya resuelto.

En atencion a lo expuesto
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Sec. IV. Pag. 48856

DISPONGO: Aclarar el Auto de 26 de octubre de 2016 en el sentido expuesto
en los razonamientos de esta resolucion. Y una vez se dicte resolucién en el
procedimiento concursal 175/14, procédase a anunciarla por medio de edictos que
se fijaran en el tabléon de anuncios de este Juzgado y en la pagina web
www.publicidadconcursal.es,y publiquese un extracto de la misma en el Boletin
Oficial del Estado.

Notifiquese este Auto segun lo dispuesto a las partes personadas, previniese
de que contra él mismo cabe recurso de apelacion dentro de los 20 dias siguientes
a su notificacion.

Contra la presente resolucion podra interponerse recurso de apelacion en el
plazo de VEINTE DIAS desde su notificacion, ante la Audiencia Provincial de
Madrid.

Asi lo acuerda, manda y firma la llma. Sra. Dofia Maria Teresa Vazquez
Pizarro, Magistrada Juez del Juzgado Mercantil numero 9 de Madrid.

AUTO
En Madrid, a veintiséis de octubre de dos mil quince.
HECHOS

PRIMERO.- En fecha 4 de marzo de 2015 se dicté auto acordando el cierre de
la fase comun y la apertura de la fase de liquidacion, con los efectos a ello
aparejados en los concurso de las entidades MARME INVERSIONES 2007 SLU,
DELMA PROJECTONTWIKKELING , BV y RAMBLAS INVESTMENTS B.V.

Por la administracion Concursal se presentd propuesta de plan de liquidacién
que preveia la realizacion coordinada de los bines del grupo de sociedades y
subsidiariamente, la realizacion individual de los bienes de cada una de ellas.
Dicho plan se puso de manifiesto a las partes personadas en cada uno de los
procedimientos concursales, por el plazo legalmente fijado.

SEGUNDO.- Se han formulado diversas observaciones por partes personadas
en autos al plan de liquidacién propuesto, recabandose informe a la Administracion
Concursal visto el contenido de las mismas a fin de que aclarara o completara
determinados extremos del plan. Evacuado este tramite en cada uno de los
procesos concursales, quedaron los autos pendientes de resolucion.

RAZONAMIENTOS JURIDICOS
PRIMERO.- Grupo de empresas y finalidad de la liquidacion.

Por la administracién concursal de MARME INVERSIONES 2007 SLU (en
adelante MARME), DELMA PROJECTONTWIKKELING BV ( en adelante DELMA)
y RAMBLAS INVESTMENTS B.V. (en adelante RAMBLAS), se ha presentado el
plan de liquidacion de los activos de dichas sociedades. El plan ofrece una
solucion Unica a la liquidacién de las tres sociedades integrantes del grupo por
considerar la administracién concursal que es la solucién idénea y que mas
favorece a los acreedores.

El grupo formado por RAMBLAS, DELMA Y MARME, se constituy6 para la
ejecucion de una operacion de "sale and lease-back" consistente en la adquisicion
financiera de la "Ciudad Financiera" y su posterior e inmediato arrendamiento a
una compania perteneciente al grupo Banco Santander, siendo MARME la
sociedad que adquirié directamente la Ciudad Financiera y que la arrendé al Banco
Santander. El principal activo de RAMBLAS es la titularidad del 100% de las
participaciones de DELMA vy el crédito intrasocietario que ostenta frente a la filial; el
activo de DELMA esta compuesto por la titularidad del 100% de las participaciones

cve: BOE-B-2018-38934



=2E BOLETIN OFICIAL DEL ESTADO Saat

representativas del capital de MARME vy el crédito intrasocietario frente a ésta; y el
activo de MARME la titularidad de la Ciudad Financiera. Estas circunstancias
justifican la liquidacién coordinada d los activos del grupo en la forma prevista en el
Auto de declaracion conjunta del concurso de todas ellas-de fecha 4 de marzo de
2014- que acordo que la tramitaciéon de los procedimientos debia hacerse de forma
coordinada. De forma subsidiaria, para el caso de que no se proceda a la
enajenacion directa en ejecucién del plan de liquidacion coordinada, se prevé la
realizacion separada de los bienes que integran la masa activa de cada una de las
entidades en concurso.

Conviene recordar que el plan de liquidacioén tiene por objeto establecer y
aprobar las operaciones necesarias para la liquidacion de los bienes y derechos
que integran la masa activa para con su producto pagar a los acreedores que ,
finalmente, tengan tal condicién. Incumbe a la administracion concursal asumir la
tarea de redactar el plan de liquidacion siendo ella la encargada de optar por uno u
otro de los posibles, atendiendo al buen fin del concurso, de forma discrecional
pero no arbitraria y con las unicas limitaciones establecidas en la Ley Concursal.
En el presente caso, no resulta de aplicacion de reforma operada en esta materia
por la Ley 9/2015, de 25 de mayo. Por dicha razén, las observaciones que
formulen los acreedores en el tramite conferido, s6lo seran tenidas en cuenta si
responden a razones de estricta legalidad o benefician el interés del concurso,
pero no, si obedecen a razones de oportunidad.

SEGUNDO.- Planteamiento de la liquidacién coordinada por la Administracion
concursal

En el plan de liquidacion se propone la transmision unitaria de los activos y
pasivos de la empresa como un todo, dada la imposibilidad de disgregar la Ciudad
Financiera, que es el Unico activo significativo susceptible de "realizacion" o
liquidacion, y que constituye una empresa en funcionamiento, un conjunto de
inmuebles objeto de un unico y singular contrato de arrendamiento. Como
consecuencia del disefo y ejecucion de la operacion de venta y arrendamiento del
complejo inmobiliario, no es posible una liquidacion fragmentaria ni del activo
financiero, ni de los inmuebles que forman parte de la Ciudad Financiera. En
consecuencia, los activos "liquidables" de forma separada quedan reducidos a los
créditos de MARME que, por las razones expresadas, no parece probable que
mediante su enajenacion aislada alcancen un importe superior al que se puede
obtener mediante su transmision formando parte de un todo.

El plan de liquidaciéon contempla una primera fase de enajenacion directa
mediante la apertura de un plazo para la recepcion de ofertas de adquisicion que
se iniciara con la aprobacion del plan de liquidacién. Considera la administracion
concursal que, resulta del todo punto mas ventajosa, principalmente desde la
optica fiscal, la enajenacién de las participaciones sociales representativas de la
totalidad del capital de las sociedades matrices con asuncion de los activos y
pasivos de la filial MARME. Pero , ello no obstante, no descarta que las ofertas que
puedan realizar directamente sobre el activo y pasivo de MARME con un todo, que
esta primera fase de liquidaciéon del grupo debera conllevar la asuncién o
cancelacion de todos los pasivos y sus contingencias, dado que la venta de dichos
activos se realiza como una unidad productiva, por tratarse de una unidad de
negocio o empresa en funcionamiento, debiendo revertir el excedente en las
matrices, secuencialmente en DELMA vy finalmente a RANBLAS. La administracion
concursal procedera a evaluar las ofertas ofreciendo la posibilidad de mejorar la
que se considere sustancial, a fin de evitar mejoras insustanciales que perjudiquen
la celeridad del proceso o lo dilaten innecesariamente. Habida cuenta de las
caracteristicas de la unidad econdmica que se transmite, la evaluacién de la mejor
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oferta se centrara en el importe que ingresara a la matriz RAMBLAS.
El procedimiento propuesto seria:

a)apertura del periodo de recepcion de ofertas con una duracion de quince dias
habiles

b) evaluacion y proclamacion de la mejor oferta

c) apertura de la fase de mejora de ofertas con una duracién de quince dias
habiles y concrecion de tramos de incremento

La transmision conjunta de todos los activos y pasivos se puede realizar bien
mediante la transmisién de la titularidad de los mismos, bien mediante la
transmision de la totalidad de las participaciones representativas del capital social
de MARME o de DELMA, pudiendo elegir los concurrentes entre una u otra opcion.
En la primera modalidad se transmitirian los activos libres de cargas y gravamenes
con extincion de los derechos de hipoteca y prenda que los gravan, junto con los
pasivos de los que debera hacerse cargo el adquirente. En la segunda, se
transmitirian las participaciones representativas del capital social de MARME o
DELMA manteniendo su personalidad juridica, finalizando el concurso por la via
del articulo 176.1.4 LC. Y, en ambos casos, subsistiria el contrato de
arrendamiento suscrito con el Banco Santander en sus propios términos.

A los efectos de poder comparar las diferentes ofertas, se tendra en
consideracion el precio que ingrese en la matriz DELMA, tanto en concepto de
pago del crédito subordinado que la misma ostenta contra MARME, como en
concepto de precio de las participaciones representativas de la totalidad del capital
de esta, y pago de créditos ordinarios y contra la masa, con independencia del
coste que para el adquirente derive de los pactos a los que pueda llegar con los
acreedores de MARME, y del coste fiscal de la operacion para el adquirente.

La administracion concursal considera que las dos ofertas recibidas hasta el
momento, la mas favorable para los interesados de los concursos es la ofrecida
por AABAR BLOCK SARL y EDGEWORTH CAPITAL SARL porque supone el
reembolso completo en efectivo o una liquidacién de todos los pasivos de MARME
y DELMA, finalizar la insolvencia de estas entidades y una contraprestacion por los
activos de RAMBLAS por importe de 360 millones de euros. Como condiciones
particulares se establece la transaccion de los litigios entablados en relacién a los
SWAPS suscritos por MARME, asi como la finalizacion de todos los litigios
existentes. Asimismo, la oferta asume el compromiso en RAMBLAS de abonar el
100% de la totalidad de los créditos contra la masa, el 100% de los créditos
ordinarios y la parte correspondiente de los créditos subordinados en funcién de la
prorrata resultante con base al importe restante.

TERCERO.- Sobre el procedimiento de presentacion de ofertas, sus requisitos
y proclamacion del resultado

La administracién concursal prevé que en el plazo de diez dias desde la
aprobacioén del plan, sin esperar a su firmeza, se puedan presentar nuevas ofertas
en la Secretaria del Juzgado en sobre cerrado.

En cuanto a las condiciones formales y de fondo de las ofertas, se prevé en el
plan que: Deberan estar redactadas en castellano, identificar al oferente, fijar una
direccién de correo electrénico en el que recibir las comunicaciones remitidas por
la administracién concursal como medio de notificacion formal, estar firmadas por
la persona o personas que realizan la oferta o por representantes de las personas
juridicas habilitados, concretar el objeto, precio de la adquisicién y forma de pago,
concretar la modalidad o negocio juridico que pretende se instrumente para la
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adquisicion de los diferentes activos, descripcidn del procedimiento a seguir si la
oferta es aceptada, acreditar la solvencia necesaria para la adquisicion y garantizar
la ejecuciéon de las obligaciones asumidas que se demoren en cuanto a su
cumplimiento o que dependan de terceros, relacion individualizada de acuerdos
transaccionales alcanzados vy litigios e incidentes a desistir.

En cuanto al contenido, se establece que las ofertas deberan comprender la
adquisicion de todos los activos y pasivos de MARME, incluidos los créditos
litigiosos directamente o mediante la adquisicion de la titularidad de las
participaciones representativas del 100% del capital de la sociedad; comprender
en su caso de los activos de DELMA y cuantificar los pasivos de la expresada
sociedad que se asumen, directamente o mediante adquisicién de la titularidad de
las participaciones representativas del 100% del capital de la sociedad; asumir los
costes fiscales de la operacion incluso aquellos impuestos que recaigan en la
transmitente y los propios de la transmisidén de la titularidad de los bienes
enajenados; tener caracter vinculante; identificar con claridad la cantidad ofrecida a
ingresar en las sociedades DELMA o RAMBLAS vy las condiciones particulares de
cada una, las posibilidades y garantias razonables de su cumplimiento y
realizacion temporal.; indicar las garantias de cumplimiento de las obligaciones
asumidas o, en su caso, la conformidad de los acreedores afectados; sefialamiento
de pago de vigencia de la oferta; asumir la penalizacidn prevista para el caso de
incumplimiento.

Los interesados en participar en el proceso de enajenacién directa, deberan
prestar caucion en garantia del cumplimiento de las obligaciones asumidas por la
oferta vinculante: Los concurrentes que no sean acreedores de alguna de las
sociedades concursadas, deberan constituir un depdsito en la cuenta de
consignaciones del Juzgado de 100 millones de euros; en el supuesto de que el
oferente ostente la condicion de acreedor en el informe provisional, si su crédito
supera dicho importe no debera prestar depdsito; y si el crédito es inferior, la suma
a depositar sera la diferencia hasta alcanzarla. La exencion de la obligacion de
consignar se extiende a los cesionarios por cualquier causa o negocio juridico de
la posicion de los acreedores reconocidos en el informe provisional, a cuyo fin
deberan justificar debidamente la cesién de los créditos a tales efectos.

El incumplimiento de los términos de la oferta sera determinante de la pérdida
del deposito a favor de la masa del concurso y en el caso de oferentes acreedores,
se extinguira en la misma suma su crédito a favor de la masa.

A continuacion se describe el procedimiento de apertura de las ofertas,
proclamacion del resultado y procedimiento de mejora.

Se establece en el plan que el segundo dia habil siguiente al vencimiento del
plazo, la administracién concursal se hara cargo de las ofertas y procedera la
apertura a presencia del Letrado de la administracion de justicia. De no
presentarse nuevas ofertas, se entendera aprobada la presentada por los
prestamistas Junior AABAR y EDGEWORTH

De presentarse nuevas ofertas, la administracion concursal procedera a su
examen, facilitara la subsanacion de errores y la rectificacién de aquellos extremos
que faciliten la admisién y ejecucién de la oferta y proclamara el resultado dentro
de los cinco dias habiles siguientes. Si las nuevas ofertas mejorasen la informada,
la administracién concursal comunicara el resultado por cualquier medio a todos
los que hayan concurrido y abrira un nuevo procedimiento cuyo desarrollo se
ajustara a los términos del primero para que se formulen nuevas ofertas.

Las ofertas de mejora necesariamente deberan superar el importe de la mejor
presentada en cada momento, en tramos minimos de 20 millones de euros.
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Cualquier oferta que pretenda mejorar la actual, debera implicar: la adquisicion de
la totalidad de los activos de RAMBLAS; la adquisicion indirecta de todos los
activos y pasivos de DELMA y MARME; el compromiso de que MARME y DELMA
dejen de ser insolventes y salgan de su situacién de insolvencia y una
contraprestacién minima a recibir por RAMBLAS por importe de 380 millones de
euros; el abono del 100% de los créditos contra la masa y créditos ordinarios en
RAMBLAS.

De presentarse nuevas ofertas se iniciara un segundo y ultimo proceso de
mejora cuyo resultado se ajustara al primero. En caso de empate entre dos o mas
ofertas, se convocara a los oferentes a una comparecencia dentro de los 3 dias
habiles siguientes, presidida por el Letrado de la administracion de justicia, con el
auxilio de la administracién concursal o en otro casi, ante Notario publico que
designara la administracion concursal. En dicha comparecencia se ofrecera la
posibilidad de mejorar la postura del competidor o competidores, con una cadencia
entre ofertas de quince minutos, fijandose las posibles mejoras en esta fase un
minimo de diez millones de euros

Proclamada por la administracién concursal la mejor oferta, se procedera a su
ejecucion en el plazo de 45 dias para la formalizacién de la transmision.

CUARTO.- El plan de liquidacion individual de los activos de MARME

En caso de que fracase la enajenacion coordinada de los activos del grupo, se
procedera a la enajenacion de los activos de la concursada MARME. La
administracion concursal propone la transmision unitaria de la empresa o unidad
econdmica, abriéndose una fase de presentacion de ofertas al dia siguiente habil a
la conclusion sin éxito del plan de liquidacion coordinada. La apertura de la fase de
concurso de ofertas se acordara por la Administracion concursal y sera objeto de la
publicidad prevista en el articulo 144 LC y de la que la administraciéon concursal
estime procedente.

La administracion concursal podra contratar a una o varias entidades
especializadas en la enajenacion de activos singulares a nivel nacional o
internacional, con cargo de adquirente.

Las ofertas se presentaran en la Secretaria del Juzgado en el plazo de 30 dias
habiles sin plazo de gracia. Deberan ajustarse a los requisitos de forma y fondo
establecidos para las ofertas del plan de liquidacién coordinada del Grupo. Los
oferentes deberan prestar caucion en los mismos términos previstos en la
liquidacion coordinada. El incumplimiento de los términos de la oferta, supondra la
pérdida del depdsito a favor de la masa del concurso, y en el caso de oferentes
acreedores, se penalizara y extinguira en la misma suma su crédito igualmente a
favor de la masa. El procedimiento de apertura de ofertas, subsanacion de errores,
rectificacion de extremos accesorios y mejora de ofertas se ajustaran a las
previsiones de la liquidacién coordinada, con excepcién del plazo para mejorar que
quedara fijado en 30 dias habiles sin plazo de gracia. Proclamada por la
administracion concursal la mejor oferta, se procedera a su ejecucion y al pago de
los acreedores en la forma prevista en la liquidacion coordinada.

Para el caso de que no se produzca la enajenacién en globo, como segunda
fase, se prevé la formacion de los siguientes lotes: a) activo financiero; b) crédito
contra Don Glenn Maud y c) crédito contra Don Derek Quinlan. Para su realizacion
se prevé una primera fase de venta directa y segunda fase de subasta judicial,
estableciéndose los requisitos de esta ultima.

QUINTO.- Observaciones formuladas por BANCO SANTANDER SA y BANCO
SANTANDER GLOBAL FACILITIES SL
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Sostienen estas entidades que, en la medida en que el plan de liquidacion
contempla el mantenimiento del contrato de arrendamiento en todos sus términos,
resulta contradictorio que se afirme que el derecho de adquisicion preferente no
pueda ejercitarse en el presente procedimiento concursal. Se refieren al derecho
de adquisicion preferente establecido en el contrato de arrendamiento de la Ciudad
Financiera suscrito el 30 de diciembre de 2008 entre MARME y Santander Global
Facilities, respecto al cual se establece en la liquidacién coordinada que subsistira
el contrato en todos sus términos, pero no podra hacerse valer el derecho de
adquisicién preferente en el proceso concursal.

Sobre la cuestion planteada hemos de sefialar que el plan de liquidacion debe
contener los medios para la realizacién y ejecucion de los bienes y derechos del
deudor, por tanto, lo relevante a la hora de resolver su aprobacion o no, es tener
en cuenta que en el mismo se establece que el contrato de arrendamiento
subsistira en todos sus términos sea cual sea la forma de enajenacion por la que
se opte, y por lo tanto, se mantendra el derecho de adquisicion preferente pactado
a favor del arrendatario.

El problema que se plantea en esta observacion es que se niegue la
posibilidad de ejercitar este derecho de adquisicion preferente como consecuencia
de la enajenacién que se produzca en sede de liquidacién concursal. Sobre esta
cuestién hemos de decir que el plan de liquidacién no puede limitar el ejercicio de
los derechos reconocidos a un tercero sobre bienes del deudor, y por ello, la
posibilidad de ejercer o no este derecho en la liquidacién concursal no es una
cuestion que deba ser resuelta al aprobarse el plan, sino que habria de dilucidarse
en el momento en que se pretendiera hacer valer este derecho por el arrendatario.
No estamos planteando una hipoétesis, porque hasta este momento la entidad
arrendataria no ha manifestado en modo alguno su intencion de ejercitar este
derecho.

Con la finalidad de no entorpecer mas la liquidacién de los activos, la
administracion concursal anuncia que no podra ejercitarse el derecho de
adquisicién preferente como consecuencia de la liquidacién de los activos en este
proceso. Debe adelantarse que este juzgador comparte el criterio del administrador
concursal, ya que, como se resolvera mas adelante, en el plan de liquidacién se
propone la venta de la unidad productiva que explotan las entidades del grupo en
concurso. No hay una transmisién individual de cada uno de los bienes y derechos,
sino una transmision en bloque de un conjunto de bienes y derechos organizados,
una transmision en un solo acto, que supondrd, la subrogacion del adquirente en la
posicion de arrendador por ser el arrendamiento un elemento mas que conforma
dicha unidad. Por ello, no puede admitirse la aplicacién del régimen de transmision
de cada uno de estos bienes y derechos de forma individual y separada, sino que
habra de estar al régimen especial regulado en la LC para la transmision de la
unidad productiva. Los principios y la finalidad perseguida con la transmision de la
unidad productiva determinan que no pueda admitirse el derecho de adquisicion
preferente del arrendatario, pues prevalece el interés en la continuidad de la
actividad empresarial sobre los derechos reconocidos a terceros.

SEXTO.- Observaciones y propuestas de modificacién presentadas por
CAIXABANK SA a la liquidacion coordinada de los bienes de las sociedades del
grupo.

1.- En primer lugar se refiere a la inaplicabilidad del articulo 43 una vez abierta

la fase de liquidacién y la imposibilidad por tanto de enajenar la ciudad financiera al
margen del plan de liquidacién.

Sobre esta cuestion se ha resuelto ya en el Auto de fecha 29 de septiembre de
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2015, dictado en la seccion quinta del procedimiento concursal RAMBLAS (154/
14), en el que se decia que: "Del tenor del precepto invocado se infiere que
durante la fase comun del concurso no es posible la enajenacion de bienes de la
masa activa del concurso, que habra de conservarse de la mejor manera en interés
de los acreedores. Solo de forma excepcional se permite la enajenacién de bienes
antes de la fase de convenio o liquidacién, siendo necesaria la autorizacion judicial
salvo los supuestos expresamente previstos en el parrafo tercero.

En este sentido se pronuncia el Auto de la Audiencia Provincial de Madrid,
seccion 282, de 14 de diciembre de 2012, que dice que la posibilidad de realizacion
de bienes concretos, con autorizacién judicial, durante la fase comun (articulo 43
de la LC) tiene caracter excepcional. Y, también, el Auto de la Audiencia Provincial
de Barcelona, seccion 15?2, de 8 de enero de 2014, con cita del Auto de 30 de
octubre de 2013, que establece que: "Aunque es cierto que el articulo 43.3 LC
autoriza las ventas anticipadas, esto es, las ventas fuera del plan de liquidacién, no
establece que ése sea el procedimiento ordinario de enajenacion, sino que se trata
de un procedimiento extraordinario y que, por lo tanto, debe tener justificacion en la
finalidad de garantizar la viabilidad de la empresa o las necesidades de tesoreria
que exija la continuidad del concurso. El procedimiento ordinario de realizacion
dentro del concurso es el plan de liquidacién y debe permitir que los
procedimientos de enajenacion se lleven a cabo con transparencia, preservando
los intereses de la masa pasiva del concurso, que son los intereses esenciales a
tomar en consideracion cuando el concurso entra en liquidacion".

Las limitaciones que se contemplan en el articulo 43 LC para la enajenacién de
bienes en fase comun carecen de sentido en fase de liquidacién, pues el objeto de
esta fase del procedimiento es la realizacion de los bienes del deudor y el pago a
los acreedores. Los intereses en conflicto en este momento procesal son distintos,
pues el fin del concurso ya no va ser un convenio con los acreedores, sino la
liquidacién. Por dicha razén, la tramitacion prevista en la ley es también distinta. Ya
no estamos ante una cuestion incidental que deba resolverse por la via de los
articulos 188 y 43 LC, sino que habra de estarse al plan de liquidaciéon que se
apruebe judicialmente o a las reglas supletorias en su caso, cumpliéndose los
tramites de publicidad y observaciones para su aprobacion judicial. Y el régimen de
recursos también es distinto, pues frente a la resolucién que apruebe el plan de
liquidacién si cabe recurso de apelacion a diferencia de lo que ocurre en fase
comun. Los tramites procesales para la aprobacién del plan de liquidacion
garantizan la maxima publicidad en el procedimiento y con ello, la proteccién de
todos los intereses en juego.

No cabe hacer una interpretacion a sensu contrario del articulo 43 LC para
justificar su aplicacion en la fase de liquidacion, por el caracter excepcional de la
autorizacion judicial que regula y porque su aplicacién en la liquidacion implicaria
contradecir las normas que regulan esta fase en el procedimiento concursal.

(....) En la fase de liquidacién deberan realizarse los bienes del deudor, y la
finalidad del plan es regular los medios por los que se va a llevar a cabo, medios
que han sido elegidos por la administracion concursal porque seran los que
permitan obtener mayor liquidez para satisfacer a los acreedores. El plan debe
contemplar la realizacion de todos los bienes del deudor, tal y como dispone el
articulo 76.1 LC y resuelve la STS de 11 de septiembre de 2015".

2.- En segundo lugar, se alega que la enajenacion de la ciudad financiera debe
sujetarse a las reglas del articulo 155.4 LC ya que el activo se encuentra gravado
con una serie de garantias reales, con lo que : el precio de venta directa debera
ser superior al pactado en el contrato de garantia como precio de salida de la
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subasta, y en caso de precio inferior, seria necesario el consentimiento de los
acreedores privilegiados y la existencia de una tasacién actualizada.

En el plan de liquidacion se pretende enajenar la empresa que constituye la
actividad de las entidades concursadas, y no nueve inmuebles hipotecados que
junto con otro no hipotecado, forma el activo "Ciudad Financiera". Por ello, habran
de tenerse en cuenta las normas que regulan la venta de la unidad productiva en el
articulo 146 bis LC y no las normas relativas a la enajenacion de inmuebles afectos
a privilegio especial.

3.- En tercer lugar, se formulan observaciones en relacion al orden de pago de
los créditos previsto en el plan de liquidacién, pues prevé el pago de créditos
subordinados antes que determinados créditos privilegiados y el pago mediante
consignacion.

Como ha sefialado la AP de Madrid, seccién 282 en numerosas ocasiones, por
ejemplo, en el Auto de 27 de abril de 2015, el plan de liquidacion tiene por objeto
establecer y aprobar las operaciones necesarias para la liquidacion de los bienes y
derechos que integran la masa activa para con su producto pagar a los acreedores
que, finalmente, tengan tal condicion. Por ello, nada deberia establecerse en el
mismo en relacion al pago de los créditos. En el caso de autos, la prevision que se
incluye sobre el pago de los créditos a los acreedores obedece a la voluntad de la
administracion concursal de que con la venta de todos los activos de las empresas
del grupo, se solvente la situacién de insolvencia procediéndose al pago de los
créditos, aun cuando estén pendientes de resolver los incidentes concursales que
se refieran a la impugnacién de la lista de acreedores. Sin embargo, no puede
admitirse en este punto, ni la prevision del plan de liquidacion ni la modificacion
pretendida por los acreedores Senior, por cuanto no puede prevenir ni "pactarse”
en el plan un orden de prelacion y pago de los créditos distinto al previsto en la Ley
Concursal. Por ello, no puede admitirse que se proceda al pago de los créditos en
la cuantia y calificacion "pretendida por sus titulares", prescindiéndose del informe
de la administracion concursal, esto es, del reconocimiento y calificacion de los
mismos efectuada en la fase comun del concurso. En consecuencia, el pago de los
créditos habra de realizarse en el orden previsto en la ley y segun la clasificacion
que resulte de todo lo actuado en el procedimiento. En este sentido, no puede
aprobarse el plan en lo que suponga alterar el orden de pago de los créditos en la
forma prevista en la Ley Concursal y tampoco puede admitirse la modificacion
propuesta por los acreedores Senior.

4.- Se alega que el pago de los créditos en el caso de transmision de las
participaciones representativas del capital de MARME, como en el caso de
transmisién de los activos, se haga de forma inmediata, sin que sea suficiente con
que el adquirente asuma el compromiso de pago, siendo preciso que preste
garantias suficientes. Necesidad de consentimiento de los acreedores.

No estamos valorando ahora la posible conclusion del concurso por pago de
todos los créditos (art. 176.1.4° LC), sino la realizacion de los bienes de las
sociedades del grupo en concurso para el pago de los créditos. Es necesario
recordar de nuevo cual el objeto y la finalidad del plan de liquidacion. Lo que se
prevé en el plan es la transmision de los bienes que integran el activo y los créditos
del pasivo, asumiendo el adquirente el pago de los créditos conforme a lo
establecido en el articulo 146 bis LC, por lo que la observacion formulada no puede
ser estimada.

5.- Sobre la asuncion de los gastos por parte del adquirente: (i) honorarios del
bréker inmobiliario (ii) costes fiscales y tributarios que graven la operacién incluso
el impuesto de plusvalia.
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En cuanto a los gastos derivados de la intervencion de entidad especializada,
hemos de sefialar, como dice el Auto de la Audiencia Provincial de Palma de
Mallorca de 30 de septiembre de 2014 que "las funciones del administrador
concursal en la fase de liquidacién incluyen la enajenacion de los activos. Puesto
que esta incluido entre sus cometidos y fijada por arancel su retribuciéon compete a
la administracion concursal proveer a su costa los medios que estime necesarios
para concluir con la mayor prontitud las tareas de liquidacion. Trasladar el coste del
servicio, fijando los honorarios en un 5% mas impuestos, sin duda encarece el
precio para el comprador, y a la larga puede redundar en que aminore el precio
que efectivamente recibira el concurso". En el presente caso, el administrador
concursal se ha reservado la facultad de acudir a una entidad especializada para la
realizaciéon del activo, sin precisar qué entidad y cual pudiera ser el coste de su
intervencion. Por ello, debe entenderse que el cumplimiento de sus funciones en la
liquidacion de los bienes le impone asumir los costes derivados de la intervencién
de la entidad especializada. Si la administracién concursal considera que el
ejercicio de su funcion requiere el auxilio de una empresa especializada, y por ello
ya ha anunciado dicha posibilidad en el plan de liquidacion, debera asumir el pago
de la remuneracion correspondiente: Esta es la interpretacion que, por otro lado, y
aunque no sea de aplicacién al caso de autos, recoge el legislador en la Ley 9/
2015 de 25 de mayo (art. 149.1).

En cuanto a la plusvalia y otros tributos, no se acepta la observacion, ya que
nada impide que se establezca en el plan su asuncion por el adquirente de los
bienes. Esto no supone modificar los obligados tributarios conforme a las leyes que
resulten de aplicacion, sino que, se traslada el pago de los impuestos al adquirente
ante la falta de tesoreria de la concursada y para evitar créditos contra la masa en
el concurso de acreedores.

6.- Sobre la publicidad del sistema de enajenacion, considera que debe
determinarse los mecanismos de publicidad que se van a emplear. En particular,
nada dice el plan sobre la publicidad de la apertura del plazo para presentar
ofertas o el plazo para la mejora de las presentadas.

La observacion debe ser estimada con la finalidad de maximizar los intereses
de los acreedores y dada la brevedad del plazo propuesto por la administracion
concursal. Por dicha razén, para garantizar los requisitos de publicidad que deben
regir la fase de liquidacion, se considera conveniente establecer que el plazo para
la presentaciéon de ofertas sea de quince dias a contar desde la ultima de las
publicaciones de la resolucién que apruebe el plan de liquidacion.

SEPTIMO.- Observaciones y propuestas de modificacién presentadas por
CAIXABANK SA, a la liquidacién individual

Las tres primeras cuestiones planteadas han sido resueltas con anterioridad en
relacion a la liquidacion coordinada, debiendo mantenerse lo ya acordado. Se
refieren a la inadmisibilidad de asuncién de pasivos sin pago inmediato o, falta de
precision de las garantias a prestar por los adquirentes y la necesidad de
consentimiento de los acreedores a la venta directa. En segundo lugar, a la
remocion de la situacién de insolvencia exige el pago de los créditos en su
integridad, la infraccion del orden del pago y la imposibilidad de consignacion. Y en
tercer lugar, a los gastos de la entidad especializada.

En cuarto lugar, se alega que los plazos establecidos en la liquidacion
individual de los bienes son muy reducidos, para lograr la maximizacién de los
intereses de los acreedores. La administracion concursal responde que no es
necesario ampliar los plazos para la realizacion de los bienes dado que el proceso
de liquidacion esta teniendo ya suficiente publicidad y difusién en los medios
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financieros con capacidad de inversion, habiéndose presentado ya varias ofertas
de adquisicion, con lo que no se considera necesario dilatar mas los plazos para la
liquidacion individual de los bienes de la concursada.

En quinto lugar, se formulan observaciones sobre el precio de salida minimo
fijado por la administracion concursal en 2.100.000 €. La observacion debe
rechazarse ya que esta justificado de forma suficiente el motivo por el que en el
plan se establece esta precision, que obedece a los contactos mantenidos por la
administraciéon concursal con los posibles oferentes, siendo este el precio de salida
que se podra superar con ofertas mejores.

En sexto lugar, se alega la aplicacién del art.155.4 LC a la venta de la "Ciudad
Financiera". Tampoco en la liquidacion individual puede aceptarse la aplicacién de
este precepto, pues no estamos tratando de la venta de inmuebles independientes
sino del conjunto de inmuebles que conforman "Ciudad Financiera" que se
enajenara como una unidad productiva que integra el patrimonio de MARME.

En Séptimo lugar, se reiteran las observaciones sobre la publicidad del plan de
liguidacién, debiendo mantenerse lo ya expuesto en relacién a la liquidacién
coordinada.

OCTAVO.- Observaciones y propuestas de modificaciéon presentadas por i)
GSO Credit-A (Luxembourg) Partners, S.a.r.l; ( ii) GSO Luxembourg Offshore
Funding Il, S.a.r.l.; (iii) GSO Luxembourg Onshore Funding II, .S.a.r.l;; (iv) GSO
Palmetto Opoprtunistic Investment (luxembourg) Partners, S.a.r.l.;( v) Steamboat
Credit Opportunities (Luxembourg) S.a.r.l.; ( vi) GSO Coastline Credit
(Luxembourg) Partners, S.a.r.l.; (vii) CCP Credit Acquisition Holdings Luxco,
S.a.r.l.; (viii) CSCP Il Acquisition Luxco, S.a.r.l. y (ix) GL Europe Luxembourg
S.A.R.L. y por MONARCH MASTER FUNDING 2 (LUXEMBOURG) S.AR.L.y
CANYON CAPITAL FINANCE S.A.R.L.

1.- Sobre la aplicaciéon del articulo 43.3 debe estarse a lo resuelto en
razonamientos anteriores.

2.- Se pretende también un pronunciamiento general sobre la aplicabilidad o no
del art. 155.4 LC a los planes de liquidacion. Teniendo en cuenta que la
observacién formulada no se relaciona con el plan de liquidacién presentado en el
caso de autos, sino que solo se solicita un pronunciamiento de caracter general al
respecto, procede desestimar la pretension dado que el objeto de esta resolucion
es resolver sobre la aprobacion del plan de liquidacion presentado y sobre las
observaciones que se formulen en relacién al mismo. Por otro lado, como ya se ha
dicho, en el presente caso, se propone la realizacién de los activos mediante la
venta directa de la unidad productiva, con lo que sera de aplicacion el articulo 146
bis LC:

3.- En relacién a este punto, se alega que los activos no pueden considerarse
una unidad productiva a los efectos del art. 146 bis LC, ya que, el concepto de
unidad productiva en el ambito concursal no puede aplicarse sobre activos o meras
unidades econdmicas si se quiere, que no estan vinculadas a un emplazamiento
fisico en el que se desarrolle una actividad productiva a través de medios
materiales o humanos. Existe una indiscutible relacién entre el concepto de unidad
productiva que utiliza la LC y el ambito laboral.

La observacién no puede ser admitida. El concepto de unidad productiva en la
Ley Concursal ha sido objeto de diversas interpretaciones por los tribunales
mercantiles. Una postura considera que el concepto utilizado en la Ley Concursal
es el mismo al que se refiere la legislacién laboral, considerando que comprende
los conceptos de empresa, centro de trabajo y unidad productiva. La empresa seria
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el conjunto de medios organizados a fin de llevar a cabo una actividad, que es
susceptible de transmision; Centro de trabajo aquella parte de la empresa con
autonomia organizativa por contar con un poder de direccion; y unidad productiva
aquella parte que disponga de autonomia de produccién. Sin embargo, el concepto
de unidad productiva en la Ley Concursal debe concretarse teniendo en cuenta la
finalidad que persigue por el legislador, que no es otra que asegurar la continuidad
de la actividad empresarial en los supuestos en que se proceda a su transmision
(arts. 43,148 y 149 LC). La venta de la unidad productiva se configura como
primera opcion de liquidacion con el objetivo de mantener la continuidad de la
actividad empresarial, entendiendo esta continuidad como factor beneficioso para
la sociedad, al evitar la destruccién del tejido empresarial; de la entidad en
concurso, al lograr la continuidad bajo otro manto de la actividad, asi como un
efectivo que es de dudoso cobro en fase de liquidacion; y de los trabajadores que
no ven suprimidos sus puestos de trabajo. Por ello, debe concluirse que también
existen unidades productivas no laborales, sin trabajadores, siempre y cuando
estemos ante una actividad que genera flujos de caja positivos con su
funcionamiento. Este ultimo punto de vista, mas acorde con el espiritu y finalidad
de la Ley Concursal y es el que debe acogerse para definir la unidad productiva en
el presente proceso de liquidacién. Por ello, la venta de los activos de la
concursada propuesta en el plan de liquidacién lo es de una unidad productiva a
los efectos previstos en el articulo 146 bis LC. Se pretende enajenar una realidad
econdmica, una empresa en funcionamiento, y no un conjunto de bienes y
derechos en globo.

4.- Sobre la aplicacion del art. 176 LC para el caso de que pueda producirse la
conclusion del concurso por la superacion de la situacion de insolvencia, nos
hemos pronunciado ya con anterioridad, por lo que nos remitimos a lo ya expuesto.

5.- Se pretende que se especifique que la enajenacién de las participaciones
de DELMA o MARME podra ir acompanada de la venta de los préstamos
participativos de los que la sociedad es deudora (y a la matriz vendedora,
acreedora).

No se explica la necesidad de esta observacion. Como informa la
administracion concursal, las ofertas habran de ajustarse a los requisitos de fondo
establecidos en el plan y todas ellas seran valoradas por la administracién
concursal en su globalidad y comparadas con las que se formulen.

6.- se manifiesta que en el plan no se prevé plazo alguno para la ratificaciéon de
las ofertas ya presentadas.

La administracion concursal aclara que al exigirse en el plan la ratificacion de
las ofertas ya presentadas, previa adaptacion a los requisitos de forma y fondo
indicados en el plan, el plazo a tal efecto debera ser el previsto para la
presentacion de nuevas ofertas.

7.- En cuanto al pago de los créditos, ya se ha explicado que el plan de
liquidacion no puede modificar o alterar el orden y prelacion establecidos en la LC.

8.- Sobre la contradiccion de los plazos para la presentacion de ofertas, la
administracion concursal aclara que este plazo es de quince dias habiles.

9.- A continuacion se realiza una serie de propuestas de modificacién que
segun los acreedores, podrian mejorar el planteamiento de la liquidacién
coordinada.

Proponen los acreedores que se incluya la posibilidad de dar curso a las
ofertas presentadas conforme al plan de liquidacién coordinado incluso durante la
ejecucion de la liquidacion individual; que se habilite el mes de agosto a
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determinados efectos procesales, o la sustitucion del procedimiento de
presentacién, apertura y mejora de ofertas ante la Secretaria del Juzgado por la
tramitacion de éste ante Notario. No eximir de la prestacion de caucién para
presentar ofertas de adquisicion por los activos del Grupo a los socios del propio
Grupo.

Razones de seguridad juridica aconsejan diferenciar las fases de ejecucién de
los activos del grupo y de la entidad concursada, sin que haya motivos para admitir
la adquisicion de la unidad productiva cuando ya ha transcurrido el procedimiento
establecido por la administracidon concursal. Sobre la habilitacion del mes de
agosto para la tramitacion de liquidacién coordinada ya se ha resulto en el
concurso de RAMBLAS la innecesaridad de dicha medida (Auto de 30 de julio de
2015).

Sobre la no exencion de los socios del propio grupo de la obligacién de prestar
caucioén para presentar ofertas de adquisicidon, debe tenerse en cuenta la
explicacion ofrecida por la administracion concursal que es quien determina como
ya se ha dicho, el procedimiento para la realizacién de los bienes .En este punto,
considera la administracion concursal que no existe motivo por el que haya de
discriminarse entre los acreedores y desincentivar la presentacién de ofertas
precisamente por quien pueda estar mas interesado en ofertar un alto precio de los
activos.

10.- Las observaciones a la propuesta de liquidacion individual de los bienes
de MARME reproducen lo expuesto con anterioridad, por lo que nos remitimos a lo
ya resuelto.

NOVENO.- Observaciones formuladas por MARME INVERSIONES 2007 SLU

Considera que el plan debe reflejar claramente que los adquirientes de activos
de las concursadas que sean titulares de créditos contingentes o de créditos cuya
existencia o cuantificacion dependan de una decision judicial, no podran reducir el
desembolso de efectivo a efectuar a favor de la masa con cargo a dichos créditos
sin prestar una garantia adecuada. En este sentido, el plan de liquidacién
establece en el parrafo 286 que: "En el caso de que los adquirentes sean
acreedores de alguna de las sociedades del grupo o titulicen los créditos de éstos,
no sera preciso el desembolso de cantidades en efectivo en la medida que quede
cubierto por las cantidades minimas a percibir que se diran". Esta precisién debe
ser matizada para aclarar que los créditos contingentes o sujetos a una decision
judicial, no seran susceptibles de ser compensados para reducir el desembolso del
precio de adquisicion si sus titulares no garantizan debidamente la devolucién de la
cantidad compensada. No puede admitirse que los titulares de créditos litigiosos
derivados del "Upside fee agreement" (AABAR Y EDGEWORTH) puedan minorar
pago alguno con cargo a dichos créditos hasta que se resuelva con caracter firme
el recurso interpuesto por RAMBLAS frente a la sentencia dictada en primera
instancia el 30 de enero de 2015 admitido por el Tribunal de Apelacién, a no ser
que presten una garantia suficiente. La eventual compensacioén del precio a
desembolsar por los activos de la concursada con cualquier crédito cuyo importe
no sea definitivo es incompatible con el sistema de distribucion de efectivo, pues
de admitirse, tales créditos quedarian satisfechos automatica e inmediatamente sin
necesidad de que se prestasen las garantias suficientes de reintegro de las
cantidades recibidas.

Como sefala la administracion concursal en el informe requerido al respecto, la
objeciéon formulada por la concursada al plan presentado queda aclarada en el
apartado 289 del Plan de liquidacion, que, al regular los pagos, se refiere a "la
cantidad minima que deberia abonarse en el peor de los escenarios". Aclara la
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administracién concursal que " los demas pagos se realizaran siguiendo el orden
legal que corresponderia en el supuesto de que se confirmasen las cuantias y
calificaciones fijadas en el informe provisional "siempre que el acreedor preste
garantias suficientes a juicio de la Administracion concursal de reintegro de las
cantidades recibidas, mas sus intereses legales". La interpretacion conjunta de
ambos apartados, es determinante de que no sea preciso el desembolso de las
cantidades minimas a percibir en el peor de los escenarios, y de que el precio que
excede deba ser pagado o, en su caso, garantizado". Por dicha razén, no es
necesario introducir modificacién alguna en el plan, pues en el mismo ya se prevé
que los acreedores que sean titulares de créditos contingentes o de créditos cuya
existencia o cuantificacion dependan de una decision judicial, no podran percibir o
ver compensado un crédito superior al que realmente ostenten en el concurso una
vez sea determinado definitivamente.

DECIMO.- Observaciones formuladas por THE ROYAL BANK OF SCOTLAND
PLC (en adelante RBS), BAYERISCHE LANDESBANK (en adelante BLB) y HSH
NORDBANK AG (en adelante HSH) y ING BANK NV (en adelante ING)

1.- Consideran que, para el caso de que fracasen las ofertas recibidas hasta la
fecha, y no se presenten nuevas ofertas para la adquisicidon coordinada de los
activos del Grupo, la Administracion Concursal imperativamente debera contratar a
tal fin a un bréoker inmobiliario; los honorarios de los servicios contratados deberan
ser a precios de mercado; los honorarios no deberian ser con cargo al eventual
adquirente sino conforme a las normas de pago de este tipo de gastos que se
recogen en la LC (aunque en un escrito posterior modifican esta observacion y
proponen que sean con carago a la masa). Paralelamente "la AC podra
discrecionalmente valorar la conveniencia de contratar los servicios de un banco
de inversion de reconocido prestigio a nivel mundial”, cuyos honorarios, se deduce,
deberan seguir las reglas expuestas. Proponen la siguiente modificacion del Plan
de Liquidacion Coordinada: "El parrafo 75 del Plan de liquidaciéon Coordinada debe
quedar redactado de la siguiente forma:

"75. Para el caso de que el estado de las gestiones para la eventual
enajenacion coordinada de los activos del Grupo fracasase de manera que sea
necesario acometer la liquidacion individual de cada una de las sociedades del
Grupo, la Administracion Concursal:

a). Debera contratar a uno de los siguientes bréker inmobiliarios para que
desarrolle un nuevo proceso de comercializacion de los activos del Grupo por un
periodo minimo de seis meses en los términos que se recogeran en los planes de
liquidacién de cada una de las sociedades del Grupo: CBRE limited; Jones Long
LaSaUe Inc; Cushman & Wakefield Inc; Newmark Grubb Knight Frank; Aguirre
Newman S.A.

b) Podra valorar la conveniencia de la contratacién de un banco de inversién
de reconocido prestigio a nivel mundial que apoyaria las labores del broker
inmobiliario correspondiente y colaboraria en el proceso de comercializacion de los
activos del Grupo.

La retribucion y/o comisiones que las entidades sefialadas en los apartados (a)
y (b) anteriormente podran percibir por el desarrollo del citado proceso de
comercializacién, que sera conforme a los precios de mercado y teniendo en
cuenta las labores de comercializacién de los activos del Grupo que ha venido
desarrollando tanto la AC como los acreedores de Marme, debera ser puesta en
conocimiento de los acreedores, con anterioridad, a través del Juzgado, dandose/
es un plazo para que realicen alegaciones al respecto.

Dado que la contratacion de ambas entidades sera provechosa para el
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desarrollo de los procedimientos de liquidacidon de activos de Marme, Delma y
Ramblas, beneficiando asi a todos sus acreedores, la retribucién y/o comisiones de
las mismas seran abonadas de conformidad con las normas de pago que al efecto
establece la LC.

c) Debera contactar a las siguientes entidades con el fin de ponerles en
conocimiento de las especiales caracteristicas de los activos del Grupo (y, en
particular, de la Ciudad Financiera) junto con los principales términos y condiciones
de los procedimientos de enajenacion de los activos del Grupo: HI.G Capital LLC;
Kennedy Wilson Inc; Lone Star Funds; Kohlberg Kravis Roberts & Co. LP; Azora;
Cohen & Steers Inc; Fideltty Investments:

Cualquier otra gestora de fondos de inversion inmobiliaria o banco de inversion
que la AC estime conveniente".

La administracion concursal considera conveniente que se la faculte para
contratar discrecionalmente a personas o entidades especializadas por las
siguientes razones: a) la singularidad de la Ciudad Financiera es determinante de
que a nivel mundial apenas existan referencias sobre bienes similares, por lo que
se trata de una inversidon apta para especialistas. b) el elevado valor del activo-
tanto si se considera la unidad econémica como si se tienen en cuenta las
participaciones representativas del capital social de MARME, reduce de forma
drastica los potenciales interesados con capacidad econdémica para adquirirlos, lo
que puede hacer aconsejable una invitacion a participar singularizada. c) la
constante transformacion del mercado de inmuebles en alquiler-especialmente a
raiz de la admision a cotizacion en el Mercado Alternativo Bursatil de la sociedad
inversion en el mercado inmobiliario de Uro Property Holdings Socimi S.A.,
destacado por el perito D. Antonio Rivela de la firma Net Value, en la vista que ha
tenido lugar el pasado 15 de junio en el incidente 435/2014. No procede constrefiir
la actuacion discrecional imponiendo no solo la contratacion de profesionales, sino
la seleccion entre la terna fijada en el escrito.

Teniendo en cuenta que en el plan se contempla la intervencién de la entidad
especializada como una facultad que se reserva la administraciéon concursal para
el cumplimiento de su funcion de liquidar los bienes, no puede estimarse la
observacioén formulada.

2.- La venta directa al amparo de lo previsto en el articulo 43 es una cuestion
ajena al plan de liquidacion.

Esta cuestion ya ha sido resulta en un razonamiento anterior.

3.- Debe fijarse un plazo maximo para que los acreditantes Junior y los Hedge
Funds ratifiquen sus ofertas. Sostienen los acreedores la conveniencia de fijar
fecha y el procedimiento para ratificar las ofertas presentadas para la adquisicién
de activos. Por ello, proponen que el parrafo 269 del Plan de Liquidacion se
modifique con la siguiente redaccion:

"269. Los ofertantes iniciales AABAR y EDGEWORTH, por una parte, y
AVENUE, CENTERBRIDE y GSO, por otra, deberén ratificar sus ofertas
asumiendo el contenido del presente PLAN DE LIQUIDACION. La ratificacion de
ofertas debera comunicarse a la Administracion Concursal de Marme, Delma o
Ramblas por correo electrénico o por medio de la representacion procesal de tales
acreedores dentro de los 10 dias habiles a contar desde la fecha en que se dictase
el primero de los Autos de aprobacién del presente plan de liquidacion coordinada
en cualquiera de los concursos de las sociedades del Grupo".

Sobre esta cuestion ya hemos expuesto que, al exigirse en el plan la
ratificacion de las ofertas ya presentadas, previa adaptacion a los requisitos de
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forma y fondo indicados en el plan, el plazo a tal efecto debera ser el previsto para
la presentacién de nuevas ofertas.

4.- Deben corregirse las referencias contradictorias al plazo de 10/15 dias
habiles para la presentacién de ofertas para la adquisicién coordinada de los
activos del grupo. Esta cuestion ya ha sido resuelta con anterioridad.

5.- La contingencia fiscal derivada de una eventual aplicacion incorrecta del
régimen especial para las SOCIMI debera ser soportada por el Grupo en lugar del
eventual adquirente de los activos. En el plan de liquidacién no se hace constar
quien debe asumir las consecuencias fiscales del incumplimiento por parte de
MARME de las condiciones para tributar como SOCIMI, y propone que sea
soportado directamente por DELMA y/o RAMBLAS. Con base en tales alegaciones
propone que se incluya la siguiente mencion en los parrafos 250 y 272 apartado
(a) del plan:

"Sin perjuicio de la contingencia fiscal que podria devengarse frente a Marme
fruto de la incorrecta aplicacion del régimen especial fiscal para las SOCIMI que
sera abonada con cargo a las cantidades a entregar a Delma y/o Ramblas en sede
de liquidacion.

No cabe aceptar la modificacién propuesta, en tanto en cuanto la contingencia
fiscal derivada de no cumplir los requisitos para las SOCIMI, antes del 30 de
septiembre de 2015 afectara directa y necesariamente a la sociedad MARME, por
ser la directa beneficiaria de dicho régimen fiscal especial. Pero no puede admitirse
que la contingencia fiscal se traslade a DELMA y/o RAMBLAS, porque supondria la
sustitucion de deudor y la modificacion de la calificacién de los créditos
correspondientes.

6.- Deben precisarse los términos y condiciones aplicables a la primera y
segunda fase del procedimiento de enajenacion coordinada de los activos del
grupo. Consideran que deben concretarse los requisitos de las ofertas para la
adquisicién coordinada de los activos del Grupo bajo el parrafo 271 del Plan de
Liquidacién; que la exigencia de que las mejoras superen, al menos, en 20
millones de euros la mejor oferta presentada; las condiciones que deben concurrir
para que se pueda abrir una segunda ronda de mejoras. Con base en tales
alegaciones propone que se maticela redaccion de los parrafos 280 y 281 del Plan
de Liquidacion Coordinada en los siguientes términos:

"280. En el caso de los prestamistas junior AABAAR BLOCK SA.RL., y
EDGEWORTH CAPITAL, SA.RL confirmen su oferta, para que las nuevas ofertas
mejoren la informada, y se abra un procedimiento de mejora de dichas ofertas cuyo
desarrollo se ajustara a los términos del primero, las ofertas presentadas deberan
implicar

(I) La adquisicion de la totalidad de los activos de RAMBLAS

(II) La adquisicién indirecta de todos los activos y pasivos de DELMA y
MARME

(111 EI compromiso de que MARME y DELMA dejan de ser insolventes y salgan
de su situacién de insolvencia ,y

(IV) Una contraprestacion minima a recibir por RAMBLAS por importe de 380
millones de euros

(V) El abono del 100% de la totalidad de los créditos contra la masa y créditos
ordinarios en RAMBLAS.

Al efecto, la administracidn concursal comunicara el resultado por cualquier
medio a todos los que hayan concurrido
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281. Las mejoras de las ofertas presentadas que se realicen en el
procedimiento de mejora al que se refiere el parrafo 280 anterior deberan superar
el importe de la mejor proclamada en cada momento, en tramos minimos de 20
millones de euros".

La propuesta no puede ser admitida, ya que el plan es suficientemente claro al
referirse Unicamente a los términos que deberan contener aquellas ofertas que
mejoran la existente y deben cumplir de forma cumulativa los requisitos
enumerados. Si no se cumplen los requisitos exigidos para mejorar la oferta,
carece de sentido la apertura de una segunda ronda.

7.- Los procedimientos de enajenacién coordinada deben modificarse de
manera que se agilicen y asi MARME pueda ser capaz de cumplir las condiciones
para la aplicacion del régimen especial de las SOCIMI. Se propone la inclusién de
un nuevo parrafo:

287 bis.- a pesar de las normas recogidas en los parrafos 268 a 287 anteriores,
las siguientes normas seran de aplicacién preferente en los procedimientos de
liquidacién de los activos del Grupo:

a) La presentaciéon de ofertas para la adquisicién de los activos del Grupo
debera llevarse a cabo ante el Notario Publico que determine la Administracion
Concursal.

b) Todas las subastas que deban celebrarse al amparo del presente plan de
liquidacion coordinada o cualquiera de los planes de liquidacion individuales de
cualquiera de las sociedades del Grupo se llevaran a cabo ante el Notario Publico
que determine la Administracion Concursal.

c) Los plazos para la apertura de ofertas, correccién o complemento de
cualquier extremo de estas y el anuncio de la mejor oferta por parte de la
Administraciéon Concursal en cualquier ronda del procedimiento de venta de activos
del Grupo (ya sea Iras la primera fase de presentacion de ofertas, la segunda de
mejora al amparo del parrafo 280 o la tercera de mejora al amparo de lo previsto
en el parrafo 282) nunca podran exceder para cualquier ronda de un maximo de 3
dias habiles

d) La referencia contenida en el parrafo 280 anterior a "nuevas ofertas" debera
entenderse realizada a la mejora de las ofertas que se hubieren presentado.

e) La duracién de la segunda y tercera fase (al amparo de los parrafos 280 y
282 respectivamente) deberd limitarse a 5 dias habiles.

f) A todos los efectos de los procedimientos realizados de los activos del Grupo
(presentacion de ofertas, apertura, mejora y cierre de la eventual transaccion) se
consideraran todos los dias del mes de agosto (a excepcioén de los festivos en la
sede del tribunal, los sabados y los domingos) como dias habiles"

La observacion no puede admitirse ya que en estos momentos, acortar los
plazos dentro del Plan de Liquidacion, para la presentacion y mejora de las ofertas,
no se considera util para la maximizacién del valor de los activos.

8.- Solo los acreedores con garantia real sobre los activos de MARME(o en su
defecto las entidades que estos designen) estaran exentos de prestar caucion para
participar en los procedimientos de enajenacion de los activos del Grupo.
Proponen que los parrafos 274 y 275 del PLC se redacten en los siguientes
términos:

"274. Los interesados en participara en el concurso para la adquisicién de
activos de las sociedades del GRUPO deberan prestar caucion en garantia del
cumplimiento de las obligaciones asumidas por la oferta vinculante, en los términos
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que seguidamente se indican:

a) Los concurrentes que no sean acreedores con garantia real inscrita en el
Registro de la Propiedad frente a los activos de Marme, deberan constituir un
depdsito en la cuenta de consignaciones del Juzgado de 100 millones de Euros.

b) En el supuesto de que el oferente ostente la condicidon de acreedor con
garantia real inscrita en el Registro de la Propiedad frente a los activos de Marme,
si la responsabilidad hipotecaria a su favor supera dicho importe no se le exigira
depdsito.

c) Si la responsabilidad hipotecaria a su favor es inferior a la suma a depositar,
consignara la diferencia hasta alcanzarla.

275. La exencidon de la obligacién de consignar se extiende a los cesionarios
por cualquier causa o negocio juridico de la posicién de los acreedores con
garantia real inscrita en el Registro de la Propiedad frente a los activos de Marme,
a cuyo fin deberan justificar debidamente la cesion de los créditos
correspondientes a tales efectos. Asimismo, la exencién también beneficiara a
aquellas entidades que sean designadas por cualquiera de los acreedores con
garantia real inscrita en el Registro de la Propiedad frente a los activos de Marme
en la oferta que formulen por los activos del Grupo, siéndoles de aplicacion, en
cuanto al importe de la exencidn, las reglas previstas en las letras a), b) y c) , del
apartado anterior".

La observacion formulada no puede ser acogida dado que no existe
justificacion alguna para que se limiten los derechos los acreedores que pretendan
efectuar una oferta, hasta donde alcance su crédito o en su caso por la diferencia
hasta los 100 millones determinados para garantizar la seriedad de las ofertas.
Tampoco existe justificacion para todo lo contrario, es decir para eximir a terceros,
que no sean cesionarios de los créditos, de la debida consignacion, aunque sean
designados por los propios acreedores.

9.- A los efectos del parrafo 283 del Plan de Liquidacion Coordinada, debe
precisarse que se entiende por "empate entre dos o mas ofertas" pretenden que se
consideren empatadas las ofertas que no difieran en mas de 20 millones de Euros,
y para ello que se modifique el apartado 225 del Plan de Liquidacion debe
modificarse de manera que adopte la siguiente redaccion:

"A efectos aclaratorios, se entendera que dos o mas ofertas se encuentran
empatadas cuando las mismas, en términos econémicos, difieran en menos de 20
millones de euros".

Deben acogerse en este punto las precisiones de la administracion concursal,
ya que nada tiene que ver la exigencia de un minimo de mejora en el precio
ofertado, a la hora de superar en las pujas las ofertas presentadas para evitar
posturas manifiestamente insuficientes que generen diferencias insustanciales en
proporcion al importante valor del activo, con la proclamacion de la mejor oferta o
mejores ofertas en términos de igualdad. La redaccién pretendida tan solo provoca
una disminucién del valor de las eventuales ofertas que no se verian precisadas a
superar otras por mayor importe para participar en el proceso de mejora.

10.- Se solicita una mayor precision de los términos y condiciones en que los
acreedores de MARME pueden quedar eximidos del abono en efectivo de los
importes de sus pujas por los activos a liquidar. Para ello se pretende que se
modifique el parrafo 286 del plan en el siguiente sentido:

"286. En el caso de que los adquirentes sean acreedores de alguna de las
sociedades del grupo, o titulicen los créditos de estos, no sera preciso el
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desembolso de cantidades en efectivo en la medida que quede cubierto por las
cantidades totales a percibir por los acreedores correspondientes al amparo de lo
previsto en el parrafo 289 siguiente y los acreedores presten las garantias que en
dicho parrafo se prevén para la recepcién del reparto provisional. A estos efectos,
la exencion de desembolso también abarcara todas aquellas cantidades
(incluyendo intereses e intereses de demora) que los acreedores correspondientes
pudiesen tener derecho a percibir frente a Marme en sede de liquidacion al amparo
de los contratos que hubiesen suscrito con Marme, incluidos los contratos de
cobertura de tipos de interés".

En este punto tampoco esta justificada la observacién formulada, por cuanto la
administracién concursal ha considerado que no cabe exonerar del precio aquellos
créditos sometidos a litigio que no han sido debidamente reconocidos en el
concurso y que penden de resoluciones judiciales, debiendo quedar el cobro
provisional de estos créditos suficientemente garantizado en previsién del posible
resultado de litigio.

11.- En el supuesto de que cualquier acreedor con garantia real termine
adquiriendo los activos del grupo sobre los que ostente garantias, dicho acreedor
estara exento del pago de los costes y gastos incurridos en el procedimiento de
liquidacion para la enajenacion del activo o activos correspondientes .Sostienen
que el acreedor con garantia real sobre los activos que resulte adquirente de los
bienes debe estar exento de los costes e impuestos incurridos en el procedimiento
de liquidacién para la enajenacion del activo o activos correspondientes, y en
particular la plusvalia.

No cabe admitir privilegio alguno distinto al que se le otorgue en la ley
concursal a los adquirentes de los activos. El acreedor hipotecario, si desea
concurrir al proceso de adquisicion mediante la presentacion de ofertas, debera
concurrir en términos de igualdad al resto de acreedores ofertantes y su oferta
debera contener todas las ventajas e inconvenientes adicionales que cualquier otro
acreedor y en esos términos sera evaluada.

En cuanto a la plusvalia y otros tributos, ha de tenerse en cuenta lo que ya se
ha resuelto.

12.- Debe precisarse que el periodo de 45 dias para el cierre de cualquier
enajenacion de los activos del Grupo debe computarse como dias naturales”.
Pretenden que se modifique el parrafo 285 del Plan en el siguiente sentido:

"285. Proclamada por la Administracion Concursal la mejor oferta, se
procedera a su ejecucion en el plazo de 45 dias naturales para la formalizacién de
la transmision".

No puede acogerse la modificacion pretendida, ya que no esta justificada la
excepcion a la regla general de computo de los plazos procesales y si la
administracion concursal ha considerado procedente la aplicacion del cémputo
legal, no existe razén alguna para alterar su criterio.

13.- Deben modificarse las normas de distribuciéon de pagos a los acreedores
que contempla el parrafo 289 del Plan de liquidacion Coordinada. Se pretende que
se modifique dicho apartado en el siguiente sentido:

289. A tal fin, como regla a aplicar tanto en el caso de enajenacion coordinada
de los activos del GRUPO, como en el caso de que deba procederse a la
realizacion de activos de forma individualizada, para la distribucion del efectivo
percibido, se confeccionara un listado de acreedores en el concurso de Marme, de
acuerdo con la siguiente estructura:

cve: BOE-B-2018-38934



S¢HE BOLETIN OFICIAL DEL ESTADO i

a) Relacién de la totalidad de los créditos en la cuantia y con la calificacion
pretendida por los titulares de los créditos tal y como éstos hubieran sido
comunicados a la Administracion Concursal e incluyendo, sin caracter limitativo,
aquellos créditos que hubieran sido comunicados con posterioridad a la emision
del informe provisional.

b) Relacion de la totalidad de los créditos con la menor cuantia y con la
calificacion menos favorable de los créditos, en funcion de las impugnaciones
pendientes de decision.

c) Relacidn de la totalidad de los créditos en el informe provisional, con
cuantificacion de aquellos cuyo importe esta pendiente de liquidacion (intereses).

d) Proyeccion individualizada del peor de los escenarios posibles para sus
intereses, y en el mejor para los demas acreedores concurrentes en funcién de las
impugnaciones planteadas y pendientes de decision.

e) Pago a los distintos acreedores de Marme, en el plazo mas breve posible,
de la cantidad minima que deberia abonarse en el peor de los escenarios.

f) La cantidad sobrante se aplicara a los créditos frente a Marme siguiendo el
orden legal que corresponderia en el supuesto de que se confirmasen las cuantias
y calificaciones solicitadas por el acreedor de Marme en la comunicacién que
hubiese dirigido al efecto a la Administracion Concursal y teniendo en cuenta las
impugnaciones planteadas en defensa de sus créditos y que se encontrasen
pendientes de decisién, siempre que el acreedor preste garantias suficientes a
juicio de la Administracion Concursal de reintegro de las cantidades recibidas, mas
sus intereses legales. A estos efectos, se entendera por garantia suficiente una
garantia bancaria o aval a primer requerimiento proporcionado por una entidad de
crédito con una calificacion crediticia minima de grado de inversién (Investment
grade) por Standard & Pool’s. aquellos acreedores de Marme que tuviesen la
condicion de entidad de crédito (asi como cualquier entidad de su grupo de
empresas) podran otorgar garantias en beneficio de los demas acreedores de
Marme. Si bien un acreedor no podra prestar garantias a favor de si mismo, las
entidades del mismo grupo que cualquiera de los acreedores de Marme podran
prestar garantias a favor de cualquiera de las entidades de su mismo grupo.

g) En el supuesto de que tras llevar a cabo el repago provisional a los
acreedores de Marme existiese cualquier cantidad sobrante, o en el caso que
alguno o algunos de los acreedores a los que se refiere el apartado anterior
rechazase el cobro provisional o0 no prestase garantias suficientes, se procedera a
consignar todas las cantidades en un depdsito indisponible a plazo fijo por un
periodo de tres meses (renovables de forma automatica hasta que se dicte
sentencia firme resolviendo los incidentes concurso/es planteados en el concurso
de Marme en uyo caso se podra proceder al repago definitivo) con una entidad de
crédito con una calificacion crediticia minima de grado de inversion (Investment
grade) por Standard & Pool’s. Los intereses que se devenguen fruto del referido
depdsito seran aplicados por la Administracion concursal de conformidad con las
normas de la Ley Concursal".

Como ya se ha explicado, no puede aprobarse el plan en lo que suponga
alterar el orden de pago de los créditos en la forma prevista en la Ley Concursal y
tampoco puede admitirse la modificacidon propuesta por los acreedores Senior.

14.- Todos los importes a abonar por parte de Marme en virtud de las
cantidades debidas bajo en Crédito Sindicado y/o bajo los Contratos de Cobertura
se abonara a RBS de conformidad con las disposiciones de dichos contratos. Se
pretende que se entreguen a RBS las cantidades correspondientes a los
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acreedores vinculados por el Crédito Sindicado. Asi, se propone que se afada un
apartado h) al parrafo 289 del plan en los siguientes términos:

"(h) Todas las cantidades a abonar por la Administracion Concursal (ya sea en
virtud del reparto inicial sefialado en el parrafo (e) anterior o en virtud del reparto
provisional sefialado en el parrafo (f) anterior) a los acreedores de Marme al
amparo de las obligaciones de Marme bajo el Préstamo Senior o de los Contratos
de Cobertura de Tipos de Interés seran abonados por esta administracion
concursal a The Royal Bank o Scotland Plc en su condicion de agente para que
proceda a repartirlos entre los acreedores correspondientes de conformidad con
las normas contenidas en los referidos contratos"

Deben reproducirse aqui las consideraciones expuestas con anterioridad.

15.- Deben determinarse con exactitud los activos y pasivos que asumiria un
eventual adquirente en la liquidacion coordinada del Grupo al amparo de lo
previsto en el apartado 253 del Plan de Liquidaciéon Coordinada. Se pretende que
se aclare si el adquirente asumiria o en que parte los créditos entre las sociedades
del grupo.

La administracion concursa, en el informe emitido sobre esta observacion
sostiene que en "El apartado 250 del PL, esta determinando las condiciones de
enajenacion a través de la compra de las participaciones titularidad de DELMA,
dentro del apartado condiciones de la enajenacion, referido al crédito de
RAMBLAS ostenta frente a DELMA, que no se asume en tanto en cuanto no exista
excedente a revertir a la matriz. Los apartados 253 y 254, forman parte de otro
epigrafe que determina las consideraciones a tener en cuenta a la hora de
comparar ofertas, por lo tanto nada tiene que ver con el punto anterior, no
produciéndose error o contradiccion alguna susceptible de ser aclarado, en tanto
en cuanto nos estamos refiriendo al crédito que ostenta DELMA frente a MARME,
que quedara condicionado en cuanto a su pago a las condiciones de la oferta".
Con ello, se da respuesta a la aclaracién pretendida por los acreedores.

16.- Debe determinarse con precision el importe minimo admisible por los
activos del Grupo en el supuesto de que la oferta de los Acreditantes Junior no sea
confirmada. Se pretende que se modifique el parrafo 272 del Plan de Liquidacién y
que se afada un parrafo 272 bis al Plan de Liquidacién Coordinada en los
siguientes términos:

"272. Las ofertas de adquisicion, en todo caso, deberan ajustarse a los
siguientes requisitos de fondo con independencia de que la oferta inicial de AABAR
y EDGEWORTH, o la oferta de AVENUE, CENTERBRIDGE y GSO sean
confirmadas:..."

"272 bis. A efectos interpretativos, y en aplicacion de las condiciones recogidas
en el parrafo 272 anterior, el importe minimo admisible que debera cubrir cualquier
oferta sera una cantidad igual a la suma de todos los pasivos de Marme
incluyendo, sin caracter limitativo, todos los pasivos que han sido objeto de
comunicacion a la AC y/o que actualmente son objeto de discusién en los
incidentes en concursales que se han planteado en el concurso de Marme".

No puede admitirse la modificacion pretendida, ya que el establecimiento de un
precio minimo de adquisicién en nada facilitaria la enajenacion de activos, y el plan
permite que se presenten nuevas ofertas de adquisicion ademas de las ya
presentadas, persiguiendo en todo caso la maximizacién del valor de los activos
del grupo.

17.- Debe precisarse el concepto de "garantia de cumplimiento” a los efectos
previstos en el parrafo 272 apartado f) del Plan de liquidacidon Coordinada. Se
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interesa que se modifique el apartado (f) del parrafo 272 del Plan de Liquidacion
Coordinada en el siguiente sentido:

"f) Indicar las garantias de cumplimiento de las obligaciones asumidas o, en su
caso, la conformidad de los acreedores afectados.

A estos efectos, la garantia de cumplimiento de las obligaciones asumidas
debera cubrir, al menos, las siguientes cantidades: (i) la totalidad de los pasivos de
Marme, incluyendo, sin caracter limitativo, aquellos que se encuentren pendientes
de ser confirmados o reconocidos por una resolucién judicial definitiva y las
cantidades debidas por Marme en concepto de deuda dimanante de la cancelacién
de cada uno de los cinco Contratos de Permuta de Tipos de Interés suscritos por
Marme. (ii) los intereses de demora que podrian devengarse sobre los créditos
referidos en el apartado a) anterior hasta, al menos, el 31 de diciembre de 2017 en
atencién al periodo de tiempo minimo que podria transcurrir hasta que se
obtuviese un pronunciamiento definitivo en todos y cada uno de los procedimiento
judiciales en que Marme es parte en la actualidad. (iii) las costas y gastos judiciales
a los que podria llegar a ser condenada Alarme en todos y cada uno de los
procedimiento en que Marme es parte en la actualidad.

En relaciéon con la suficiencia de las garantias prestadas por el eventual
adquirente, los acreedores de Marme tendran la posibilidad de formular las
alegaciones que consideren oportunas en el tramite de alegaciones que al efecto
contempla el articulo 176 de la LC.

Sin perjuicio de lo anterior, en el supuesto de que el eventual adquirente opte
por instrumentar la transaccién a través de la adquisicion de las participaciones de
Marme o Delma, a salvo de cualquier eventual acuerdo que el adquirente podria
llegar a alcanzar con los acreedores de Marme o Delma, el adquirente debera
pagar en efectivo o consignar la totalidad de los importes recogidos en los
romanillos (i) a (iii) anteriores tal y como contempla el articulo 176.1. 4°de la Ley
Concursal".

La modificacion pretendida no esta justificada, por lo que no puede admitirse,
debiendo recordarse las previsiones que se efectuaron en el razonamiento primero
de esta resolucion, sobre la finalidad y sentido del Plan de liquidaciéon y de las
observaciones que puedan efectuar los acreedores.

18.- Sin perjuicio de los comentarios anteriores al parrafo 272 del Plan de
Liquidacién Coordinado, el adquirente debera cumplir con todas la solicitudes
razonables de "conozca a su cliente" (Know your client) que le realicen los
acreedores financieros del Grupo. A tal efecto, se propone que se afiada un nuevo
apartado (f) al parrafo 272 del Plan

"f) Indicar las garantias de cumplimiento de las obligaciones asumidas o, en su
caso, la conformidad de los acreedores afectados.

A estos efectos, la garantia de cumplimiento de las obligaciones asumidas
debera cubrir, al menos, las siguientes cantidades : (i) la totalidad de los pasivos
de Marme, incluyendo, sin caracter limitativo, aquellos que se encuentren
pendientes de ser confirmados o reconocidos por una resolucion judicial definitiva
y las cantidades debidas por Marme en concepto de deuda dimanante de la
cancelacion de cada uno de los cinco contratos de Permuta de Tipos de Interés
suscritos por Marme. (ii) Los intereses de demora que podrian devengarse sobre
los créditos referidos en el apartado a) anterior hasta, al menos, el 31 de diciembre
de 2017 en atencion al periodo de tiempo minimo que podria transcurrir hasta que
se obtuviese un pronunciamiento definitivo en todos y cada uno de los
procedimientos judiciales en que Marme es paprte en la actualidad. (iii) las costas y
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gastos judiciales a los que podria llegar a ser condenada Alarme en todos y cada
uno de los procedimientos en que Marme es parte en la actualidad.

En relacién con la suficiencia de las garantias prestadas por el eventual
adquirente, los acreedores de Marme tendran la posibilidad de formular las
alegaciones que consideren oportunas en el tramite de alegaciones que al efecto
contempla el articulo 176 de la LC.

Sin perjuicio de lo anterior, en el supuesto de que el eventual adquirente opte
por instrumentar la transaccién a través de la adquisicion de las participaciones de
Marme o Delma, a salvo de cualquier eventual acuerdo que el adquirente podria
llegar a alcanzar con los acreedores de Marme o Delma, el adquirente debera
pagar en efectivo o consignar la totalidad de los importes recogidos en los
romanillos (i) a (iii) anteriores tal y como contempla el articulo 176.1 4° de la Ley
concursal".

La modificacién pretendida no esta justificada, por lo que no puede admitirse,
debiendo recordarse las previsiones que se efectuaron en el razonamiento primero
de esta resolucion, sobre la finalidad y sentido del Plan de Liquidacion y de las
observaciones que puedan efectuar los acreedores.

19.- Sin perjuicio de los comentarios anteriores al parrafo 272 del Plan de
Liquidacion Coordinado, el adquirente debera cumplir con todas las solicitudes
razonables de "conozca a su cliente" (Know your Client) que le realicen los
acreedores financieros del Grupo. A tal efecto, se propone que se afiada un nuevo
apartado (i) al parrafo 272 del Plan

"i) Comprometerse a cumplir diligentemente con todas las solicitudes
razonables que se realicen por parte de los acreedores financieros del Grupo en
relacion con sus politicas de "conozca a su cliente" (know your client)".

La propuesta debe rechazarse por los mismos motivos que se expusieron en el
apartado anterior.

20.- Deben eliminarse aquellas referencias contenidas en el Plan de
Liquidacién Coordinada que constituyen una mera opinion relativa a cuestiones
que se encuentran pendientes de resolucidn por parte de ese digno Juzgado. Se
pretende que se elimine la referencia a la actuacion de RBS como agente de las
demas Contrapartes de Cobertura bajo los Contratos de Cobertura y a que la
Ciudad Financiera es un "negocio en funcionamiento", un "activo financiero", que
constituyen comentarios ajenos a la liquidacion e, incluso, se trata de temas
litigiosos.

Debe rechazarse esta alegacion por los mismos motivos que se expusieron en
los dos apartados anteriores.

UNDECIMO.- Sobre observaciones formuladas por los acreedores Senior al
plan de liquidacion individualizada de los bienes de MARME:

1.- Debe precisarse como se desplegaran e interactuaran los planes de
liquidacion individuales en el supuesto de que la liquidacién coordinada del Grupo
no llegue a tener éxito. Se propone que se determine que el desarrollo temporal de
los planes de liquidacion sea el siguiente: a) En primer lugar ,y en solitario, se
acometera el procedimiento de liquidacion coordinada de los activos del Grupo que
contempla el Plan de Liquidacion Coordinada (que incluye la de Ramblas y Delma,
en cuanto impone la transmisién de los activos de dichas entidades con asuncién
de la totalidad de los pasivos de Marme); b)En segundo lugar, y con la opcién de
que se realice conjuntamente con el plan de Delma o en solitario tras la realizacién
del oportuno procedimiento de comercializacion de los activos del Grupo por un

cve: BOE-B-2018-38934



=2E BOLETIN OFICIAL DEL ESTADO Saat

periodo minimo de seis meses, se desarrollara el procedimiento de liquidacién
individual de Ramblas en el que el eventual adquirente asumiria ,entre otros, la
totalidad de los pasivos de Marme; c¢) En tercer lugar, tras la conclusion de la
liquidacion individual de Ramblas y en caso de que no se haya desarrollado de
forma conjunta a éste, se acometera la liquidacion individual de Delma en la que,
nuevamente, el eventual adquirente asumiria entre otros, la totalidad de los
pasivos de Marme; y d) Por ultimo, tras haberse completado la liquidacién
individual de Delma se procederia a la liquidacion individual de Marme".

En este punto, deben tenerse en cuenta las explicaciones dadas por la
administracion concursal a la vista de las peculiaridades que presenta la
liquidacion de los activos del grupo de sociedades."Es bastante probable que la
adquisicion de los activos de RAMBLAS carezcan de interesados dada la
naturaleza de sus activos (participaciones sociales y crédito contra DELMA) por lo
que es previsible que las ofertas de adquisicién individual, se situen en DELMA por
razones fiscales o en bien directamente en MARME. En consecuencia, carece de
sentido que el PLAN INDIVIDUAL, deba también coordinarse, cuando a la vista de
las ofertas que se reciban tanto en DELMA como en MARME determinaran sin
duda el valor de los activos de RAMBLAS, sin que resulte necesario establecer
aplicaciones sucesivas de los PLANES INDIVIDUALES, lo que alargaria
innecesariamente el proceso de enajenacién del activo de MARME, que podria
verse minusvalorado por la dilaciéon y, desde luego, dilataria el pago a los
acreedores".

Vuelve a reiterarse en este punto el sentido y finalidad del plan de liquidacién,
considerandose suficientemente explicado por la administracion concursal el plan
presentado, sin que proceda admitir las modificaciones interesadas por los
acreedores Senior en este punto.

2.- La AC debera contratar a profesionales del sector inmobiliario y contactar
con los principales agentes del mercado inmobiliario con el fin de tratar de atraer
potenciales nuevos inversores en el supuesto de que la liquidacién coordinada del
Grupo fracase.

Se reproduce aqui lo ya manifestado respecto de la liquidacion coordinada,
proponiéndose la inclusidén de un nuevo parrafo en la liquidacién individual:

"11 bis. En todo caso, en el supuesto que la liquidacion coordinada fracase de
manera que sea necesario acometer la liquidacion individual de cada una de las
sociedades del Grupo, la Administracion concursal: a. Debera contratar a uno de
los siguientes broker inmobiliarios para que desarrolle un nuevo proceso de
comercializacién de los activos del Grupo por un periodo minimo de seis meses en
los términos que se recogeran en los planes de liquidacién individual de cada una
de las sociedades del Grupo: CBRE limited; Jones Long LaSaUe Inc; Cushman &
Wakefield inc; Newmark Grubb Knigh Frank; Aguirre Newman S.A.

b) Podra valorar la conveniencia de la contratacién de un banco de inversién
de reconocido prestigio a nivel mundial que apoyaria las labores del broker
inmobiliario correspondiente y colaboraria en el procedo de comercializacion de los
activos del Grupo.

La retribucion y/o comisiones que las entidades sefialadas en los apartados (a)
y (b) anteriores podran percibir por el desarrollo del citado proceso de
comercializacién, que sera conforme a los precios de mercado y teniendo en
cuenta las labores de comercializacién de los activos del Grupo que ha venido
desarrollando tanto la AC como los acreedores de Marme, debera ser puesta en
conocimiento de los acreedores, con anterioridad, a través del Juzgado, dandose/
es un plazo para que realicen alegaciones al respecto.
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Dado que la contratacion de ambas entidades sera provechosa para el
desarrollo de los procedimientos de liquidacion de los activos de Marme, Delma y
Ramblas, beneficiando asi a todos sus acreedores, la retribucién y/o comisiones de
las mismas seran abonadas de conformidad con las normas de pago que al efecto
establece la LC.

c. Debera contactar a las siguientes entidades con el fin de ponerles en
conocimiento de las especiales caracteristicas de los activos del Grupo (y, en
particular, de la Ciudad Financiera) junto con los principales términos y condiciones
de los procedimientos de enajenacion de los activos del Grupo: HI.G Capital LLC;
Kennedy Wilson Inc.; Lone Star Funds; Kohlberg Kravis Roberts & Co. L.P.; Azora;
Cohen & Steers Inc.; Fideltty Investments.

Cualquier otra gestora de fondos de inversion inmobiliaria o banco de inversion
que la AC estime conveniente".

Sobre esta cuestion debemos remitirnos a lo ya resuelto en el razonamiento
anterior.

3.- En el supuesto de que cualquier acreedor que ostente garantia real sobre
los activos de MARME termine adquiriendo los activos de ésta, dicho acreedor
estara exento de asumir los costes y gastos incurridos en los procedimientos de
liquidacién de los activos correspondientes.

Al igual que la anterior, debe estarse a lo ya resuelto.

4.- Debe modificarse el procedimiento de distribucion de las cantidades
obtenidas con la liquidacion individual de Ramblas de conformidad con las
alegaciones realizadas al Plan de Liquidacién Coordinada.

En este punto se reproducen igualmente los razonamientos expuestos con
anterioridad en relacidon a la misma observaciéon formulada respecto de la
liquidacion coordinada.

5.- Al depositar una fianza de 100 millones cualquier interesado podra
participar en los procedimientos de liquidacion de bienes de la concursada que se
celebren.

Nos remitimos a lo expuesto en el razonamiento anterior respecto del plan de
liquidacion coordinada sobre la misma cuestion.

6.- Las normas del articulo 155 LC seran de plena aplicacion en el seno de la
liquidacién individual de DELMA. Pretenden que se afiada un apartado 16 bis al
plan de liquidacion: "16 bis. En todo caso, el procedimiento de liquidacién individual
de los bienes de MARME debera respetar las condiciones establecidas en el
articulo 155.4 de la Ley Concursal".

Debe mantenerse lo que ya se ha expuesto hasta ahora sobre este punto. El la
liquidacién individual de Marme tampoco se prevé en el plan enajenar los bienes
inmuebles propiedad de la concursada sobre los que constan las cargas a favor de
los créditos con privilegio especial, sino la unidad productiva conforme a lo que ya
se ha resuelto en razonamientos anteriores. Por ello, el precepto invocado
tampoco resulta de aplicacion en la liquidacién individual de los bienes de MARME.

7.- El plan de liquidacion individual debe contemplar los términos y condiciones
para que los acreedores con garantia real frente a los activos de MARME puedan
realizar ofertas mediante compensaciéon de sus créditos frente a los activos de
MARME sobre los que ostentan garantias. Se solicita que se incluya un apartado
17 bis con el siguiente tenor: "17 bis. Por otro lado, en lo que se refiere a los
procedimientos de realizacion de los activos de MARME que se describen a
continuacion, aquellos acreedores de Marme que titulicen créditos con garantia
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real frente a los bienes a enajenar (o0, en su defecto las entidades que el acreedor
con garantia correspondiente real designe), en caso de que resulten finalmente
adjudicatarios de los activos de Marme sobre los que ostentan garantias, quedaran
exentos del abono de la parte del precio que en su condicién de acreedores con
garantia real les corresponderia en sede de pago a los acreedores de conformidad
con lo previsto en el articulo 155 de la Ley Concursal".

Debemos reiterar lo expuesto en el punto anterior.

8.- El importe por el que los acreedores con garantia real sobre los activos de
Marme podran realizar ofertas mediante compensacion seré la totalidad de sus
créditos garantizados frente a Marme. Se pretende que se anada el apartado 17 ter
con el siguiente contenido: "17 ter. A titulo aclaratorio, los acreedores con garantia
real quedaran eximidos de desembolsar, en caso de adquisicion de los activos de
Marme sobre los que ostentan garantias de naturaleza real (o, en su defecto, las
entidades que el acreedor con garantia correspondiente real designe), un importe
equivalente al importe total de sus créditos que estén cubiertos por garantia real
sobre los activos adquiridos, con independencia de que la naturaleza de su
créditos haya sido impugnada o no por un tercero, o del reconocimiento dado por
la administracion concursal en el listado provisional de acreedores, siempre que no
haya resolucion firme que conlleve la pérdida de la garantia real sobre el activo de
que se trate".

Como explica el administrador concursal, no parece prudente realizar pagos de
créditos litigiosos sin tener la garantia razonable de su inmediato reintegro en caso
de que se desestime la impugnacién. Por dicha razén, procede desestimar la
observacién-

9.- debe establecerse un precio minimo para la venta de la Ciudad Financiera
fuera del escenario de subasta. Pretenden la incorporacion de un parrafo 16 ter al
plan de liquidacién: "16 ter. Con caracter preferente a las normas recogidas con
posterioridad, a menos que la enajenacion de la Ciudad Financiera se efectie en
un procedimiento de subasta publica, el precio de venta minimo de la Ciudad
Financiera sera igual a la suma del importe total de las obligaciones garantizadas
por las fincas que integran dicho activo y que se encuentran gravadas mediante
hipoteca (y, que, a fecha de 16 de junio de 2015 ascienden a la cantidad
aproximada de 2.359.000.000 €) y el valor que sea imputado a la finca 28.385 del
Registro de la Propiedad de Boadilla del Monte que se encuentra libre de
gravamenes hipotecarios".

La cuestion planteada debe desestimarse por las razones expuestas, dado que
no se trata de enajenar inmuebles sino la unidad productiva.

10.- En el supuesto de que se proceda a la venta directa o a la subasta de la
Ciudad Financiera de manera individualizada y separada de los demas activos de
la concursada, deben precisarse unos criterios objetivos conforme a los que se
podra distribuir el eventual precio entre las fincas que se encuentran gravadas
mediante hipoteca y aquella que no se encuentra gravada. Solicitan que se afada
un nuevo parrafo 56 bis ala plan de liquidacion: "56 bis. Sin perjuicio de lo anterior,
para aquellos casos en que se proceda a la enajenacién de la Ciudad Financiera
de forma separada a los demas activos del Grupo, el eventual precio se
descompondra entre las distintas fincas que integran el referido activo en atencion
a la relacion entre metros cuadrados de cada una de ellas con respecto a la
superficie total de la Ciudad Financiera. De esta manera, en atencién a este
criterio, para la finca 28.385 del Registro de la Propiedad de Boadilla del Monte
sobre la que los acreedores financieros de Marme no ostentan garantia
hipotecaria, se asignaran un porcentaje maximo del 2,048% sobre el precio total
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obtenido por la Ciudad Financiera a dicha finca".

La enajenacion de la Ciudad Financiera se plantea en el plan como un activo
unico indisociable. El pago de los créditos con el importe obtenido con su venta, se
realizard conforme a las normas de la Ley Concursal, sin que sea necesario
precisar mas en esta resolucién que tiene como finalidad la aprobacion del plan de
liquidacion.

11.- Debe concederse en todo caso a los acreedores con garantia real sobre la
Ciudad Financiera, un plazo minimo de quince dias habiles para mejorar las
eventuales ofertas presentadas siempre que el precio ofrecido sea inferior al
importe total de las obligaciones garantizadas. De esta manera, pretenden la
inclusién de un nuevo parrafo 16 quater: "16 quater. En todo caso, en un escenario
de subasta de la Ciudad Financiera, en el supuesto de que el importe asignado
bajo la mejor puja a las fincas gravadas a favor de los acreedores financieros de
Marme sea inferior al importe total de las obligaciones garantizadas por dicho
activo, y que, a fecha de 16 de junio de 2015 ascienden a la cantidad aproximada
de 2.359.000.000 €, debera darse traslado con anterioridad, a través del Juzgado,
a los acreedores de la concursada que cuenten con garantia real inscrita sobre
dicho activo, para que, en un plazo de al menos quince dias habiles, puedan
presentar ofertas de mejora conjunta, individualmente o a través de tercero que
designen".

No se considera necesario introducir esta prevision en el plan, pues la subasta
esta prevista como medio de realizacion de activo que se aplicara en ultimo lugar,
teniendo los acreedores la posibilidad de presentar ofertas y mejorarlas a lo largo
del procedimiento de liquidacion, ademas de concurrir al proceso de subasta. Por
ello, no se entiende que pudieran querer mejorar la oferta en el ultimo momento,
cuando tienen todas las posibilidades de intervenir por si o por terceros en cada
uno de los momentos y fases de la liquidacion. Ademas, la administracion
concursal informe que este mecanismo interesado puede suponer una minoraciéon
del valor del activo financiero en contra de la finalidad perseguida por el plan de
liquidacion.

12.- Debe precisarse como se van a liquidar y aplicar las cantidades percibidas
por Marme tras la declaracién de concurso fruto del arrendamiento de la Ciudad
Financiera y que actualmente se encuentran depositadas en una cuenta abierta
con la entidad BNP Pariba a nombre de la concursada. Se pretende que se afada
un parrafo 16 quinquies al plan de liquidaciéon que recoja la aplicacion de las
cantidades recibidas por Marme en virtud del contrato de arrendamiento con
posterioridad a la declaracion de concurso a las obligaciones garantizadas por la
prenda de rentas sujeto a la prestacion de garantias suficientes por los acreedores
pignoraticios correspondientes.

La cuestion que se pretende plantear es objeto de un incidente concursal y
habra de ser resuelta en el mismo. Pero, ademas esta observacién debe ser
rechazada pues excede del objeto del plan de liquidacién, y corresponde a la
administracion concursal aplicar dichas cantidades al pago de los créditos
concursales, o contra la masa, debiendo ofrecer las necesarias y suficientes
explicaciones cuando rinda cuenta de su gestion, pudiendo los acreedores
cuestionar los criterios seguidos. En todo caso, habra de respetarse las reglas de
la Ley Concursal.

13.- Debe facilitarse a las partes los términos de la oferta de los Hedge Funds
para la adquisicion de los activos de Marme con el fin de fomentar la concurrencia
en los procedimientos de enajenacion de los bienes de la concursada.

La oferta a la que se refiere la parte se ha presentado en el Juzgado y dicha
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presentacion ha sido comunicada a todas las partes personadas. Ademas, el
propio plan hace referencia a la presentacion de dicha oferta por lo que la
publicidad del mismo permite que cualquier interesado pueda comparecer en el
Juzgado para su conocimiento y consulta.

DUOCECIMO.- Observaciones formuladas por CUZ HOLINGS LIMITED y Don
Glenn Maud.

1.- Consideran que el plan no puede asumir la oferta de adquisicion presentada
por AABAR BLOCK S.A.R.L. y EDGEWORTH CAPITAL S.A.R.L.

La administracion concursal realiza una valoracién de las ofertas recibidas en
el momento de presentacion del plan de liquidacion, sin que ello suponga la
aceptacion de una de ellas o impida la presentacion de nuevas ofertas. Debe
tenerse en cuenta que la valoracion se efectué en el momento de presentarse el
plan de liquidacion, por las circunstancias concurrentes y ante la posibilidad de que
se pudiera acordar la venta directa por la via del art. 43 LC. Por ello, la observacion
formulada no puede ser admitida, ya que para la venta de la unidad productiva
habra de seguirse el procedimiento previsto en el plan, sin que la presentacion de
las ofertas que obran en autos suponga ya la aprobacién de alguna de ellas.

2.- En cuanto a la aplicacion del procedimiento previsto en el articulo 43 para la
venta directa, debe estarse a lo ya resuelto. Sobre la aplicacién del articulo 155.4
LC debemos sefialar que en el plan de liquidacion se pretende enajenar la
empresa que constituye la actividad de las entidades concursadas, y no nueve
inmuebles hipotecados que junto con otro no hipotecado, forma el activo "Ciudad
Financiera". Por ello, habran de tenerse en cuenta las normas que regulan la venta
de la unidad productiva en el articulo146 bis LC y no las normas relativas a la
enajenacion de inmuebles afectos a privilegio especial.

3.-Sobre la enajenacioén directa, alegan los acreedores que sélo deberia
permitirse en el supuesto de que sean los accionistas-acreedores quienes
presenten una oferta que permita la satisfacciéon de todos los créditos. En caso
contrario, los activos deberian ser transmitidos mediante subasta organizada por
un asesor profesional y especializado que asegure la recepcién de ofertas por
inversores y la transparencia del proceso para maximizar el valor de tales activos,
con el objeto de no excluir a nadie y respetar el principio de igualdad de trato entre
todos los acreedores y los derechos de los accionistas a apercibir un precio
superior al importe del pasivo.

La pretension de modificacion del plan no esta justificada, pues no existe razén
para aceptar la venta directa en el supuesto de que quienes presenten la oferta
sean los accionistas y no cuando sean terceros acreedores o no. Lo relevante es
que se garantice la publicidad del procedimiento de venta directa, y la libre
concurrencia para poder formular ofertas, teniendo en cuenta la especificidad de
los bienes objeto de liquidacion. No esta justificada la pretensién formulada en
relacion a que sea preferible la subasta celebrada por experto independiente.
Como sefiala el Auto de la AP de Cérdoba de 21 de mayo de 2009: "el recurso de
apelacion se fundamenta resumidamente en que el sistema de venta en subasta
judicial es preferible al de venta directa, porque comporta mayor publicidad y por
tanto, mayor posibilidad de que concurren varios postores, que mediante el
sistema de pujas eleven el precio de remate, lo que repercutiria en beneficio tanto
de los acreedores como del deudor. Esta afirmacion ... puede tener un mayor o
menor acierto tedrico, pero lamentablemente no es lo que se desprende de la
realidad de las subastas judiciales en los procedimientos de ejecucion singular. Al
contrario, la enajenacion en subasta publica no reporta demasiadas ventajas frente
a la agilidad y ahorro de costes que supone el sistema de venta directa, siempre y
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cuando se garanticen condiciones minimas de publicidad y transparencia, que
podran ser controladas por el juez del concurso a través de los informes sobre la
liquidacion que prevé el articulo 152 LC. Maxime cuando en el plan aprobado se
establece un periodo de tres meses para intentar la enajenacion directa y de no
encontrarse comprador se aplicaran las reglas supletorias del articulo 149 de la
propia LC que si contemplan la venta mediante subasta".

4.- Se realizan observaciones sobre la pretendida transmisién en el plan de
liquidacion de los activos y pasivos de las entidades del grupo. A este respecto
hemos de sefalar que lo que se pretende en el plan es la venta de la empresa,
siendo admisible que se prevea la asuncién de pasivo por el adquirente, como
expresamente prevé el articulo 146 bis de la Ley Concursal. Como dice la
administracion concursal, seran los oferentes los que, valorados los riesgos de
adquisicion de activos y pasivos parcialmente litigiosos —es decir, valorando la
empresa en el estado en el que esta-, formularan su ofertas que, evidentemente,
podran ser mejoradas.

5.- Se oponen a la prevision de que los interesados en participar en el
concurso para la adquisicién de activos de las sociedades del Grupo, tengan que
prestar caucion en garantia del cumplimiento de las obligaciones asumidas por la
oferta vinculante, distinguiéndose al efecto y sin motivaciéon alguna entre
concurrentes acreedores y no acreedores.

La administracion concursal considera precisa la prestacién de la caucién para
participar en el procedimiento de venta directa, a fin de que se garantice la
seriedad de la oferta presentada y su cumplimiento. El valor exigido es ligeramente
superior al 3% del valor asignado provisionalmente a los activos, con lo cual puede
considerarse proporcionado y ajustado a la finalidad perseguida. El hecho de que
se diferencie entre los ofertantes que sean acreedores y los que no lo sean,
tampoco es algo extrafio e injustificado, pues como sefiala la administracion
concursal, debe reconocérseles a aquéllos un interés legitimo y diferenciado de
quienes no tienen tal condicion, razén por la que el trato diferenciado en orden a la
naturaleza del depdsito a prestar no deviene discriminatorio ni arbitrario.

En cambio, no parece justificado establecer un trato distinto para los
acreedores. Como dice la administracion concursal " no se acierta a apreciar cual
es el beneficio para el concurso derivado de desincentivar la concurrencia de uno
de los acreedores que mayor interés tiene en que se obtenga el mayor precio
posible".

6.- Se hace referencia al derecho de adquisicion preferente recogido en el
contrato de arrendamiento suscrito el 12 de septiembre de 2008 entre MARME
como arrendadora y CENTROS DE EQUIPAMIENTO ZONA OESTE, S.A. (hoy
SANTANDER GLOBAL FALILITIES SL) como arrendataria. El plan establece que
el contrato subsistira en todos sus términos, pero no podra hacerse valer el
derecho de adquisicion preferente en el proceso concursal. A este respecto hemos
de precisar que el plan de liquidacion debe contener los medios para la realizacion
y ejecucion de los bienes y derechos del deudor, por ello, lo relevante a la hora de
valorar la aprobacién del plan de liquidacion es tener en cuenta que el contrato de
arrendamiento subsistira en todos sus términos. La cuestidén por tanto sobre la
posibilidad de ejercicio o no del derecho de adquisicion preferente en el
procedimiento concursal, excede del contenido del plan de liquidacion.

En atencion a lo expuesto

DISPONGO: Aprobar el plan de liquidacién presentado por la administracion
concursal de MARME INVERSIONES 2007 SLU con las modificaciones expuestas
en los razonamientos de esta resolucion.
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Formar la Seccién sexta de calificacion del concurso, que se encabezara con
testimonio de esta resolucion y del auto de declaracion del concurso.

Hacer constar que dentro de los diez dias siguientes a la notificacion del
mismo, cualquier acreedor o persona que acredite interés legitimo, podra
personarse en dicha seccion, alegando por escrito cuanto considere relevante para
la calificacién del concurso como culpable.

Anunciese la aprobacion del Plan de liquidacion por medio de edictos que se
fijaran en el tablén de anuncios de este Juzgado y se publicaran en la pagina web
www.publicidad concursal.es, edicto que sera entregado a la representacion
procesal de la concursada para que cuide de su diligenciado.

Notifiquese este Auto segun lo dispuesto a las partes personadas, previniese
de que contra él mismo cabe recurso de apelacion dentro de los 20 dias siguientes
a su notificacion.

Conforme a la Ley Organica 1/2009 de 3 de noviembre de 2009, se hace saber
a las partes que para la interposicion de recurso, debera consignar la suma de
cincuenta euros en la Cuenta de Depdsitos Conforme a la Disposicién Adicional
Decimoquinta de la Ley y Consignaciones del Juzgado cuyo numero es 4230 0000
02 seguido del n° de procedimiento.

Asi lo acuerda, manda y firma la llma Sra. Dofia Maria Teresa Vazquez
Pizarro, Magistrada Juez del Juzgado Mercantil nUmero 9 de Madrid.
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