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Artículo Original:  

Distressed Businesses Can Be Good Targets for SPACs 

 https://news.bloomberglaw.com/health-law-and-business/distressed-businesses-can-be-

good-targets-for-spacs  

 

Traducción (aproximativa):  

 

LAS EMPRESAS “EN APUROS” PUEDEN SER OBJETIVOS RENTABLES PARA LAS 

SPACs. 

 

Cientos de SPAC (“Special Purpose Acquisition Company” ;Compañías con un 

Propósito Especial de Compra) de reciente creación están a la caza de nuevos objetivos 

de compra. Estas SPAC han recaudado más de 100.000 millones de dólares, que deben 

utilizar en los próximos 18 a 24 meses. Dos socios de Freshfields explican cómo las 

empresas que atraviesan dificultades financieras podrían ser targets poco convencionales, 

pero rentables, y ofrecen una hoja de ruta para este tipo de operaciones. 

 

Una SPAC recauda fondos en el mercado de valores públicos para adquirir una empresa 

tras la finalización de su OPV de la SPAC. El patrocinador de la SPAC tiene derecho a 

alrededor del 20% de las acciones de la SPAC más los warrants. La SPAC suele tener 

entre 18 y 24 meses para completar una adquisición tras su OPV; de lo contrario, debe 

devolver los fondos a los inversores. 

En las circunstancias adecuadas, las empresas con dificultades financieras pueden ser 

objetivos viables para las SPAC, tanto antes de verse obligadas a recurrir a un 

procedimiento de quiebra, como incluso cuando ya lo están. 

 A continuación, se presenta una hoja de ruta con los elementos a tener en cuenta por las 

SPAC y las empresas “en apuros” a la hora de realizar una compraventa de las últimas por 

las primeras.  

 

Hoja de ruta para compradores y vendedores en Compraventas de Empresas en 

Dificultades Financieras por SPACs 

 

Las SPAC requieren más tiempo para cerrar un acuerdo y, por lo tanto, se puede 
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esperar que paguen una prima extra. En comparación con las ofertas de otros 

adquirentes, que pueden estar en condiciones de cerrar una transacción rápidamente, el 

proceso de adquisición por parte de una SPAC puede tardar al menos cuatro meses desde 

el momento en que las partes firman los documentos de adquisición (o fusión). 

La SPAC tendrá que realizar los trámites necesarios ante la Comisión de Mercado de 

Valores correspondiente para obtener su aprobación de la transacción. También será 

necesaria la aprobación de la transacción por parte de los accionistas de la SPAC. Para 

hacer que su oferta resulte atractiva, es muy probable que la SPAC tenga que incluir una 

prima en su oferta por la empresa. 

 

Necesidad de un acuerdo PIPE (Inversión Privada en Bonos del estado). Para mitigar 

el riesgo de que los accionistas rescaten sus fondos en la SPAC antes de que se cierre la 

adquisición de la misma, una SPAC suele obtener financiación de inversores en un PIPE. 

Los acuerdos PIPE se suelen proporcionar cuando el acuerdo de adquisición es firmado 

por la SPAC y el objetivo. 

Las SPAC también pueden considerar el uso de acuerdos de compra a plazo y de 

acuerdos de no reembolso con algunos de sus accionistas para lograr este mismo 

objetivo. Dado que las ventas de este tipo suelen estar sujetas a ofertas más altas y 

mejores, la SPAC querrá ser flexible a la hora de conseguir compromisos de sus 

inversores PIPE. 

 

Capacidad de la SPAC para financiar a la empresa objeto de compra antes del cierre. 

En una situación de crisis, la empresa objetivo puede haber agotado su liquidez y 

necesitar urgentemente nuevo capital. Además, es probable que la SPAC tenga que 

realizar un depósito del 10%, ya sea como parte de su oferta en una venta por quiebra o 

en el momento de la firma de los documentos de adquisición. 

Sin embargo, los fondos recaudados por la SPAC en su oferta pública inicial sólo están 

disponibles para la SPAC al cierre de la transacción con el objetivo. Por lo tanto, el 

patrocinador de la SPAC o un afiliado del patrocinador de la SPAC puede tener que 

intervenir para ayudar a recaudar los fondos necesarios o proporcionar los fondos 

directamente. 

 

Los registros de la SPAC en la Comisión de Mercado de Valores deben incluir los 

estados financieros de la empresa target. Los documentos presentados por la SPAC 

ante dicha Comisión deberán incluir los ejercicios financieros de los últimos dos o tres 

años de la empresa que va a ser comprada para asegurar que cumplan con las exigencias 

de la Junta Supervisora de Compañías de Contabilidad Pública (PCAOB). Las partes 

deberán asegurarse de que los ejercicios auditados estén listos cuando la SPAC necesite 

presentarlos. 

 

El voto de los accionistas de la SPAC suele ser una formalidad. Aunque para los 
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vendedores de una empresa que atraviesa dificultades económicas, los elementos que 

puedan suponer un obstáculo o más condiciones para que se consolide la operación se 

perciben como problemas, el requisito del voto de los accionistas de la SPAC no debe ser 

visto como un inconveniente, ya que ha demostrado ser una mera formalidad en 

prácticamente todas las operaciones de este tipo. El patrocinador de la SPAC suele 

poseer el 20% de las acciones en circulación y se compromete a apoyar la transacción. 

 

La SPAC debe esperar que la contraprestación sea en efectivo. Las compraventas de 

empresas con dificultades financieras suelen realizarse en efectivo. Sin embargo, cuando 

el objetivo de la compraventa no se encuentra en una situación delicada, económicamente 

hablando, el pago suele constar de acciones de la SPAC, que en algunas ocasiones se 

completa con una pequeña suma de efectivo 

En la compraventa de empresas en riesgo una SPAC tendrá poco acceso a sus propias 

acciones para utilizarlas como pago por la operación y por lo tanto preferirá invertir estas 

acciones en otro tipo de operaciones. 

 

Equipo directivo de la empresa objetivo. El patrocinador de la SPAC debe persuadir a la 

dirección de la empresa objetivo para que se reúna con los inversores (o posibles 

inversores) de la SPAC, tanto para atraer a nuevos accionistas a la SPAC como para 

convencer a los accionistas existentes de que no rescaten sus acciones. Estas reuniones 

son una parte importante del proceso de presentación de la empresa objetivo a la 

comunidad de inversores. 

Si la SPAC, la empresa objetivo y sus asesores se muestran abiertos a la hora de abordar 

estas cuestiones en una fase temprana del proceso de venta en dificultades, la SPAC y la 

empresa objetivo pueden descubrir que son un combo poco probable, pero con un 

resultado beneficioso para ambos. 

 


