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Resumen: La crisis del COVID-19 y la causada escasez de liquidez, suponen un gran reto
para las normas de Derecho de la Competencia y de Derecho Concursal. Resulta esencial la
flexibilizacion de las normas asi como atender a las ineficiencias estructurales que requieren
de reformas que contribuyan a la eficacia de ambas ramas como apoyo de la politica
econdmica y financiera. El objetivo es promocionar la continuidad de empresas viables,

mientras se protege la eficiencia de un mercado competitivo.

Palabras clave: COVID-19, Competencia, ayudas de Estado, operaciones de concentracion,
Derecho Concursal, acuerdos de refinanciacion y reestructuracion, Real Decreto Legislativo
16/2020

Abstract: COVID-19 crisis and the resulting liquidity shortage pose a major challenge to the
rules of Competition Law and Bankruptcy Law. It is essential to facilitate the flexibility of
the rules as well as to address the structural inefficiencies that require reforms that will
contribute to the effectiveness of both branches in support of economic and financial policy.
The goal is to promote the continuity of viable companies, while protecting the efficiency of

a competitive market.

Key words: COVID-19, Competition, State Aid, Mergers, Bankruptcy Law, Refinancing and
Restructuring Agreements, Royal Decree 16/2020
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1. INTRODUCCION

Este trabajo de investigacion tiene como fin conocer el estado de la normativa de
competencia y concursal en marzo de 2020, asi como sus primeras modificaciones y las
recomendaciones de la doctrina sobre pasos posteriores para hacer frente a la crisis

econOmica originada por la pandemia mundial expandida desde entonces.

A pesar de que los instrumentos mas evidentes de respuesta ante un periodo de recesion
econdmica pertenecen a los ambitos de la politica monetaria, fiscal y laboral, se hace
necesario conocer también las implicaciones de dichas medidas en la relacion entre

competidores y en las posibles soluciones contractuales a las situaciones de insolvencia.

Siendo la pandemia del COVID-19 un acontecimiento reciente, resulta oportuno
intentar prever, una vez conocidos los aciertos y fallos del marco regulatorio
disponible, qué medidas podran ser méas acertadas a la hora de amortiguar el shock
economico que tendra lugar en los proximos meses. La excepcionalidad e
imprevisibilidad de la situacion sanitaria y social requieren de una actuacion de
extrema rapidez y eficacia por parte de los Estados. Seran analizadas en este sentido
las medidas adoptadas por los gobiernos en el primer mes de respuesta a la pandemia.

Con centro de atencion en el ordenamiento espafiol, este trabajo pretende realizar un
estudio comparado que permita conocer la respuesta a nivel comunitario como el
marco regulatorio disponible en Estados Unidos. Aunque cada pais sea afectado por
la crisis sanitaria con una intensidad y cronologia diferenciadas, las reacciones de sus
sistemas econdmicos y juridicos pueden presentar similitudes en cuanto a los

instrumentos utilizados para atajar con rapidez los primeros efectos.

En primer lugar, habrd que conocer las caracteristicas de la crisis econdmica que los
economistas prevén que desencadene la pandemia, asi como el contraste de la misma con
la crisis financiera experimentada en la ultima década. Debido a que el disefio del
ordenamiento juridico actual, especialmente en materia mercantil, responde
esencialmente a las circunstancias de dicha crisis, conocer la diferencia en las causas y
particularidades de la recesion econdmica actual sera esencial a la hora de evaluar la
adecuacion de las ultimas modificaciones normativas. También sera necesario justificar

la opcidn en este trabajo por un andlisis multidisciplinar enfocado en los &mbitos del



Derecho Mercantil reguladores de las normas de competencia asi como del tratamiento

legislativo a la situacion de insolvencia y sus posibles soluciones extra concursales.

En segundo lugar, a lo largo del epigrafe 3 seran examinadas las reglas que supervisan el
comportamiento entre competidores y sus posibles alteraciones. Resulta especialmente
interesante bajo estas circunstancias conocer las ayudas de Estado adoptadas de manera
urgente y su compatibilidad bajo la configuracion del mercado interior, asi como el grado
de adaptacion del régimen comunitario a los acontecimientos recientes. Seran estudiadas
las distintas alternativas previstas en el Tratado de Funcionamiento de la Union Europea
para revivir la economias, incluyendo las ayudas de reestructuracion y rescate de las que
pueden hacer uso los gobiernos. Se acentda por otro lado, la labor de control por parte de
la Comision Europea y de las autoridades nacionales de competencia del posible
falseamiento de la competencia por medio de practicas anticompetitivas, abusos de
posicion dominante y concentraciones. Velaran por evitar comportamientos oportunistas
en los mercados como puede ser la creacioén de gigantes nacionales por medio de la
sobrecompensacion estatal, la formacion de carteles o la existencia de relaciones abusivas
con proveedores o consumidores. También se incluye en este apartado la flexibilizacién

del marco de cooperacion entre competidores en el sector sanitario.

En tercer lugar, y ante la situacion de insolvencia experimentada de manera
generalizada en sociedades y sectores econoémicos dispares, serd necesario analizar
los instrumentos juridicos al alcance de las empresas para gestionar la situacion de

insolvencia actual o inminente de forma eficiente sin tener que acudir a los tribunales.

En este sentido, conviene prestar atenciéon a los mecanismos que dependen
Unicamente de la voluntad auténoma de la sociedad, asi como a los que deben
conjugar los intereses de acreedores. Seran comentadas en un primer momento las
posibles soluciones que la sociedad puede adoptar “desde dentro”. Las operaciones
disponibles en el Derecho de Sociedades seran utilizadas para evitar que una empresa

tenga que acudir al concurso.

Por su parte, los acuerdos de refinanciacion, incluidos en nuestra normativa concursal
con la reforma de 2009, requieren (junto con la posibilidad de su homologacién
judicial) un especial interés por haber recientemente reformado su tratamiento en el

ambito comunitario. Resulta interesante del mimo modo detenerse en los acuerdos de



pago y en la posibilidad del beneficio de exoneracion del pasivo insatisfecho que

brindan al deudor persona fisica no empresario la posibilidad de un nuevo comienzo.

Como broche final, este trabajo recoge las preocupaciones y sugerencias expresadas
en los ultimos dias por quienes, habiendo dedicado su carrera profesional al estudio
de las parcelas del ordenamiento tenidas en cuenta, conocen sus aciertos y fallos. Es
importante conocer tales opiniones en un contexto en el que el legislador toma
medidas apresuradas tenida en cuenta la urgencia de la situacién, que si no tienen

todos los factores e intereses en cuenta, podran resultar perjudiciales a la larga.

En lo que respecta a la metodologia de este trabajo, ndtese que no se trata de un
analisis de la coyuntura economica ni de la elaboracion de un modelo matematico
que pueda predecir la probabilidad de éxito de las politicas econdmicas tomadas en
las ultimas semanas a escala nacional y mundial. Se trata de un estudio juridico de
las herramientas juridicas disponibles en la actualidad en el ordenamiento espafiol,

europeo y, de forma comparada, el estadounidense.

La intencidn tras el descrito analisis es que el lector sea capaz de concebir una respuesta

a interrogantes como los siguientes:
¢Son eficaces las respuestas a la insolvencia armonizadas en la Union Europea?

¢Son eficientes lo instrumentos disponibles en el ordenamiento juridico espafiol ante la

avalancha de situaciones de insolvencia y concursos que esta por venir?

¢Es factible una adaptacién temprana y efectiva de los marcos regulatorios ante las

necesidades del mercado?



2. EL ORDENAMIENTO JURIDICO ANTE LA CRISIS DEL

COVID-19: ANALISIS ECONOMICO DEL DERECHO MERCANTIL

La pandemia del COVID-19 supone un cambio de paradigma en el contexto social y
econdmico del siglo XXI. Las devastadoras consecuencias humanitarias y econdémicas
sin precedentes que acarrea, acentuadas desde el mes de marzo de 2020, constituyen la
primera fase de una crisis global marcada por la incertidumbre. Con origen en Wuhan y
foco en Italia en un primer momento, el centro de la pandemia en el mes de abril se ubica

en el continente europeo, existiendo indicios de un marcado impacto en Estados Unidos.

Esta nueva crisis mundial nace una década después de la crisis financiera, definida por la
caida de Lehman Brothers y el estallido de la burbuja inmobiliaria de las hipotecas
subprime. Dichos acontecimientos resultaron en el desplome de los sectores financiero e
inmobiliario en las economias europeas y han definido en los Gltimos afios los marcos

regulatorios relativos a la actividad financiera y empresarial.

En este caso no se trata sin embargo de un shock asimétrico’ que ponga en riesgo la
supervivencia de un determinado sector econdmico, sino que implica un impacto sobre la
economia en su conjunto, que ademas presenta un alcance global. Aunque la propagacion
del virus pueda ser mas acentuada en un pais u otro segun diversos factores, el contexto
globalizado en el que surge explica la expansién de las consecuencias econémicas a la
totalidad de sectores y mercados. La obligada hibernacion de la actividad empresarial se
explica por la dréstica caida tanto de la oferta, por la paralizacidn de procesos productivos
en distintos puntos de la cadena de valor global, como la demanda, por una dréstica
disminucion del consumo como consecuencia de las medidas de aislamiento social y

confinamiento, notablemente en los sectores relacionado con el ocio y el turismo.

Estos sectores experimentan una agravada escasez de liquidez que puede derivar en
situaciones de insolvencia. Por este motivo, paises como Dinamarca han adoptado ayudas
publicas destinadas especificamente a la compensacion de dafios y perjuicios producidas

a empresas dedicadas a actividades que guardan una relacion de causalidad con la

! Baldwin, R., Weder Di Mauro, B. “Introduction”, Mitigating the COVID Economic Crisis: Act Fast and
Do Whatever It Takes 2020. VoxEU.org, Center for Economic Policy Research (CEPR) 18 de marzo 2020.
Pg. 18. Disponible en: https://voxeu.org/system/files/epublication/COVIDEconomicCrisis.pdf



https://voxeu.org/system/files/epublication/COVIDEconomicCrisis.pdf

pandemia. Seran analizadas en el siguiente epigrafe las primeras ayudas publicas

autorizadas por la Comision.

Cobra especial protagonismo en estos momentos el sector financiero que, en lugar de
necesitar un rescate, tiene como mision contribuir a que los esfuerzos excepcionales
realizados por parte de bancos centrales y gobiernos sea correspondida por el relevo de
las entidades privadas. En este sentido, la colaboracion de las entidades financiera tendra

que ser promocionada mediante medidas de estimulo estatales.

Debido a que las reacciones a la situacion econémica protagonizadas por los distintos
gobiernos quedan plasmadas en el ordenamiento juridico, conviene analizar las
modificaciones que sufre el mismo como consecuencia de la situacion de emergencia
actual. El objeto de este trabajo es el estudio del particular impacto sobre las ramas del

Derecho mercantil, relacionadas de manera mas estrecha con la actividad empresarial.

El Derecho Mercantil queda definido como “aquel Derecho privado especial que tiene
por objeto al empresario, a su estatuto juridico y a la peculiar actividad que este desarrolla
en el mercado™?. Se trata por tanto de una rama que regula el procedimiento de
constitucion asi como el desarrollo de una sociedad mercantil. Da respuestas a gestiones
diarias mediante las prevision de diversos contratos relativos a las relaciones entabladas
en el trafico juridico y establece los mecanismos que permiten, bien reconducir, bien
finalizar un proyecto empresarial. La relacion de la empresa con sus proveedores,
competidores y clientes es supervisada mediante las normas de competencia y las

excepciones a la misma con la explotacion exclusiva de propiedad industrial e intelectual.

Resulta imprescindible en el desarrollo diario de la economia. Cuanto més seré esencial
la regulacion de las relaciones entre operadores economicos en épocas de dificultades en
determinados sectores econdmicos o de shock global como el actual. EI Derecho
Mercantil tendré ser actualizado de tal forma que su aplicacion permita obtener resultados
mas eficientes. De este modo, algunos autores apuestan por la flexibilizacion en asuntos
como la responsabilidad de los administradores asi como la proteccion de las empresas,

revalorizadas a la baja, ante ofertas pablicas de adquisicion hostiles (OPAs) 2.

2Uria, R., Menéndez, A. (2003) Lecciones de Derecho Mercantil, Volumen I, Thomson Reuters. Leccion
1: ”Concepto, evolucion historica y fuentes del Derecho Mercantil”, Pgs. 29-44. Pg. 29

3Enriques, L. “Extreme times, Extreme Measures: Pandemic-Resistant Corporate Law” Oxford Business
Law Blog, 22 de abril de2020. https://www.law.ox.ac.uk/business-law-blog/blog/2020/04/extreme-times-
extreme-measures-pandemic-resistant-corporate-law
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Habria que preguntarse si, ante un problema comdn, puede resultar acertada una respuesta
coordinada de los ordenamientos juridicos de varios Estados. Mé&xime si las empresas
multinacionales asentadas en un pais quedan afectadas por la normativa de una pluralidad
de marcos nacionales. En la basqueda del equilibrio entre frenar la expansién del virus
mediante la paralizacion social y mitigar el impacto econdmico que inevitablemente

seguird a tales medidas, puede ser enriquecedor optar por soluciones globales.

2.1 Confluencia del Derecho de la Competencia y del Derecho Concursal

Conviene analizar en concreto el margen de maniobra que ofrecen las disciplinas juridicas
mercantiles relacionadas con el comportamiento de las empresas (Derecho de la
competencia) y la gestion de situaciones de dificultad econdmica y/o financiera de las
mismas (Derecho de la Insolvencia). Dentro del ultimo se incluyen las posibilidades
preconcursales y el procedimiento concursal que puede lograr la continuidad de la

empresa, o por el contrario, producir su liquidacion.

Aunque se trate dos parcelas del Derecho totalmente independientes en cuanto a
contenido, grado de comunitarizacion y caracter principalmente administrativo o
procesal, es en tiempos de crisis econdmica como la actual cuando ambas juegan un papel
complementario a las medidas adoptadas en otros ambitos como el tributario y el laboral.
Pese a que no brindan respuestas inmediatas a un problema econémico como la escasez
de liquides, que si permite la politica monetaria, devienen especialmente relevantes en la

configuracién en el medio y largo plazo del panorama econémico posterior al choque.

Ambas ramas promueven en ultima instancia la eficiencia del mercado mediante una
adecuada asignacion de los recurso escasos. Lo hacen, sin embargo ,en distintos
momentos de la vida de una sociedad y a través de normas equilibradas a favor de
diferentes stakeholders de una empresa. El Derecho de la Competencia se posiciona desde
la proteccion del consumidores y del libre mercado mientras que el Derecho de la
Insolvencia vela por la tutela ordenada del crédito ostentado por acreedores privados,

empleados o Hacienda, concurrentes en la salida ordenada de empresas del mercado.

La colisién entre ambas ramas por el cardcter contrapuesto de sus pretensiones se
materializa de manera particular en dos situaciones especialmente relacionadas con las

épocas de recesion econdmica; las ayudas de reestructuracion y rescate de empresas



viables que atraviesan una situacion de dificultad econdmica y las operaciones de

concentracion empresarial bajo la forma de fusiones y adquisiciones .

Resulta necesario lograr un equilibrio entre los principios inspiradores de ambos
regimenes, para conciliar los distintos valores en juego, todos ellos merecedores de
tutela® Habrd que atender a que, en una situacion de recesién econdmica las
intervenciones en la economia sean debidamente justificadas y proporcionadas para
salvar empresas en dificultad de su desaparicion, sin suponer un falseamiento de la
competencia por favorecer injustamente a una empresa frente a sus competidores®

Destinar fondos publicos a una empresa en el marco de una reestructuracion, puede ser
calificado desde el régimen de ayudas de Estado comunitario como una injerencia
incompatible con el mercado interior por conceder una ventaja selectiva respecto del resto
de empresas del mismo sector. Las ayudas de Estado inciden de forma vertical la
normativa de competencia por medio de la intervencion estatal. Por otro lado, puede
apreciarse un efecto horizontal en el caso en el que el disefio de planes de reestructuracién

privada suponga un beneficio a la empresa en crisis no ofrecido al resto de competidores.®

No obstante, la inclusion del disefio de reestructuraciones y ayudas de salvamento en el
orden del dia de la Comision Europea puede significar la permision de una limitada
distorsion de la libre competencia cuando la situacién coyuntural lo requiere. No supone
la creacion de un nuevo Derecho de Competencia como tal, sino la flexibilizacion de la
normativa de cara a evitar los efectivos negativos de la liquidacion de una empresa sobre
el conjunto de la economia y el bienestar social. Los recientes esfuerzo en armonizacién
del Derecho de Insolvencia comunitario reflejan un cambio de paradigma respecto del
tratamiento de la misma. Siendo el claro antecedente la actuacion dispar de los Estados

miembros para aliviar las dificultades experimentadas por el sector bancario durante la

4 Alvarez San José, M “Confluencia y conflicto entre el Derecho de la Competenciay e Derecho Concursal”
Derecho de la Competencia Europeo y Espafiol, Volumen XI. Dickynson, 2013 Pg. 445-488. Disponible
en : https://libros-revistas-derecho.vlex.es/vid/confluencia-conflicto-competencia-concursal-501091370
SPaulus, C.G., Competition Law versus Insolvency Law: When Legal Doctrines Clash” Insternational
Insolvency Institute, Law  Review 2013, Pgs.1-13. Pg. 6. Disponible  en:
https://www.iiiglobal.org/sites/default/files/Competition%20L aw.pdf

® Pulgar Ezquerra, J., “Derecho Europeo de reestructuraciones empresariales y Derecho de la Competencia”
Revista Espafiola de Derecho Europeo 60, Octubre-Diciembre 2016, Pgs.. 13,47. Disponible en:
https://www.ucm.es/data/cont/docs/271-2017-01-13-
derecho%20europeo%20de%20reestructuraciones¥%20empresariales%20y%20derech0%201a%20compet

encia.pdf
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crisis financiera, el Derecho de la Union Europea (UE) busca hoy dar una respuesta

uniforme a las dificultades econdmicas que sufran las empresas viables.

Por otro lado, conviene prestar especial atencion a la evolucidn en el planteamiento de la
normativa concursal. Concebida en un principio como el filtro depurador de las empresas
endeudadas de manera excesiva por medio de su liquidacion, el fin Gltimo del concurso
lo constituia la maxima satisfaccion posible de los intereses del conjunto de acreedores.
La crisis financiera de 2008 y el riesgo sistémico que habria comportado dejar que el
sistema financiero se derrumbe sin la intervencion publica constituyen el punto de
inflexion en la reconfiguracion de las prioridades del Derecho de Insolvencia. En lugar
de proteger unicamente los intereses de acreedores, se plantea una imagen mas amplia en
la que son tenidos en cuenta las devastadora consecuencias que la salida del mercado de

determinadas empresas puede acarrear para el conjunto de la economiay de la poblacién.

Se produce por tanto en los ultimos afios la mutacion del interés del concurso, que
constituye el criterio interpretativo de las diferentes normas y actuaciones frente a la
insolvencia. Tal y como expone Tirado, se trata de un concepto juridico indeterminado
con un contenido concreto. Mas que un principio general o un valor que deba guiar al
legislador a la hora de reformar la normativa concursal se trata de la tendencia a proteger

de manera uniforme y acertada la globalidad de intereses en conflicto’.

Aunque haya autores que sigan defendiendo la subordinacion de la conservacion o
saneamiento de empresas viable a la satisfaccion de los acreedores®, existe de fondo existe
un debate sobre el caracter eminentemente estatico o excesivamente volatil del Derecho
concursal. La excepcionalidad de la situacion econémica actual mueve la balanza hacia
la segunda postura. Lo que no significa sin embargo que el Derecho concursal se convierta
en un metro instrumento de politica econdmica mas que tenga que modificarse ante las

mas sutiles variaciones de la economia.

La funcion del Derecho de Insolvencia es por otro lado la base de su existencia. Consiste
en una rama que nace con un fin concreto y profundamente econémico, como es el de
regular los conflictos que nacen de una situacion de insolvencia. De esta manera, se

convierte en un instrumento neutral, que paraliza una situacion propia de la teoria de

" Tirado, 1., “El interés concursal” ADC, tomo LXII, 2009, fasc. I11. Pg. 1065-1107. Pg. 1106. Disponible
en : https://www.boe.es/publicaciones/anuarios_derecho/abrir_pdf.php?id=ANU-C-2009-30105501107

8 Sanchez-Calero, J. “ El fin del concurso: la opinion del profesor Olivencia”. 17 de mayo de 2010.
Disponible en : http://jsanchezcalero.com/el-fin-del-concurso-la-opinion-del-profesor-olivencia/
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juegos segun la cual el acreedor mas rapido o mejor asegurado recuperara su crédito, si

es que el deudor no ha vaciado el patrimonio restante antes.

A falta de una ley que regule esta circunstancia, la solucion a una situacion de insolvencia
podria introducirse en alguna de las clausulas del contrato que incorpora un crédito. De
esta manera, naceria una suerte de procedimiento concursal privado en el que se estipule
como actuar en caso de imposibilidad de pago de las obligaciones regulares. Sin embargo,
esta solucion no sera suficiente para el caso de que se celebren multiples contratos con
una pluralidad de acreedores®. No seria una solucion practica teniendo en cuenta que la
inmensa mayoria de ordenamientos juridicos contemporaneos ofrecen ya una respuesta
reglada y en principio neutral como es el concurso. Otro asunto es que, aun existiendo
regulacién respecto de soluciones a la situacion de insolvencia, el procedimiento disefiado
no sea especialmente atractivo, y que los acreedores decidan recuperar sus créditos bien
haciendo valer sus derechos de garantia o iniciando procedimientos de ejecucion singular.

La via contractual constituye por su parte otra de las alternativas al concurso.

Ademas, se puede considerar el Derecho Concursal como motor de crecimiento
econdmico, en tanto en cuanto puede posibilitar la recuperacién econdmica de empresas
en épocas de recesion®®. Tal y como sera expuesto en el siguiente epigrafe, las normas de
competencia promueven la eficiencia permitiendo la salida del mercado de las empresas
menos eficientes. En este sentido, la normativa en ambos &mbitos ha de ser conjugada
ante una situacion excepcional en la que la causa principal de insolvencia escapa de la
posible labor diligente o previsora en el seno de una empresa. El Derecho Mercantil debe
alentar la continuidad del mayor numero de empresas afectadas por los recientes

acontecimientos, poniendo como filtro la eficiencia del mercado.

Hart, O., “Different approaches to Bankruptcy”. Harvard Institute of Economic Research. Discussion
paper number 1903. September 2000. Disponible en:
https://scholar.harvard.edu/hart/publications/different-approaches-bankruptcy

10 Jackson, T., Skeel, D., “Bankruptcy and Economic Growth” Bankruptcy and Economic Recovery. In
Restructuring Financial Infrastructure to Speed Recovery (Brookings Institution) Forthcoming; U of Penn,
Inst for Law & Econ Research Paper No. July 2013, Pg.s13-27.. Disponible en:
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=2306138
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3. DERECHO DE LA COMPETENCIA'Y COVID-19

La normas de competencia en el mercado comunitario marcan las reglas de juego en el
seno de la UE, siendo el tablero el mercado interior que comprende el territorio de los 28,
pronto 27 Estados miembros, y los jugadores las empresas que operan en él. Aunque su
fin principal lo constituya la proteccion del consumidor, el Derecho de la competencia
vela también por la promocidn de la redistribucion de la riqueza y garantiza por esa razon

a empresas de menor tamafio ante rivales mas poderosos.*

La jurisprudencia del TJUE afirma que no solo se trata de la proteccion de los intereses
inmediatos de consumidores y competidores sino también de proteger la estructura del
mercado y la competencia como tal'?. Esta idea cobra especial sentido en respecto de la
integracion economica por medio del mercado interior. Es nivelado el terreno de juego
de manera que existan similares probabilidades de éxito de un proyecto empresarial
independientemente del Estado miembro de origen.

Adicionalmente, la utilidad del Derecho de la competencia en tiempos de crisis
econdmica responde tres razones principales, esgrimidas por el director de la Red
Internacional de Competencia (ICN por sus siglas en inglés) en el contexto de la crisis
financiera de 2009. La primera idea es la tendencia al aumento de la productividad y el
crecimiento econdémico presente en mercados altamente competitivos. En segundo lugar,
las politicas efectivas en materia de competencia contribuyen a una recuperaciéon mas
fortalecida de una época de recesidén por suponer mayores incentivos a una gestion
empresarial eficiente a medio y largo plazo. De este modo, no debe prestarse atencion a
las propuestas que impliquen una aplicacién mas laxa del Derecho de la competencia
durante una crisis econdmica. Se trata de una medida contraproducente, que permite
comportamientos oportunistas perjudiciales para el mercado. Por Gltimo, las politicas de

competencia pueden y deben inspirar otras politicas mas amplias®®.

' Whish, R., Bailey, D. (2018) “Competition policy and economics”. Competition Law. Oxford University
Press. Ninth edition Pgs. 1-25, Pg. 20

12 Sentencia del Tribunal de Justicia de 21 de febrero de 1973, Europemballage, C-6/72, DO 7, Apartados
20-26. Disponible en: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/ES/TXT/HTML/?uri=CELEX:61972CJ0006&from=EN

13 Fingleton, J. “The case for competition policy in difficult economic times”. International Competition
Network. 9 de octubre de 2009, Pg. 5.Disponible en:https://www.internationalcompetitionnetwork.org/wp-
content/uploads/2018/07/ICNSGCase4competition.pdf

10


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/HTML/?uri=CELEX:61972CJ0006&from=EN
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/HTML/?uri=CELEX:61972CJ0006&from=EN
https://www.internationalcompetitionnetwork.org/wp-content/uploads/2018/07/ICNSGCase4competition.pdf
https://www.internationalcompetitionnetwork.org/wp-content/uploads/2018/07/ICNSGCase4competition.pdf

Las cuestiones recogidas en esta rama juridica incluyen: las practicas anticompetitivas
bajo la forma de acuerdos horizontales o verticales, el abuso de posicion dominante, las
concentraciones y el falseamiento de la competencia por medio de ayudas publicas. Se
trata de una materia que presenta un alto grado de armonizacién juridica en el que la
Comision cuenta con amplias prerrogativas respecto de la actuacion de Estados miembros

y de empresas que puedan perjudicar la libre competencia del mercado.

En la relacion entre competidores, la Comision y las autoridades de competencia
nacionales ejercen funciones de supervision y ostentan la potestad de sancionar
comportamientos que falsean 0 amenazan con falsear la competencia. EI marco basico lo
constituyen los articulos 101 y 102 del Tratado de Funcionamiento de la Union Europea*
(TFUE) volcados en la Ley de Defensa de la Competencial® Mientras que el primero
prescribe los acuerdos o practicas concertadas restrictivas de la competencia, el segundo
articulo se centra en la imposicién de condiciones injustas que lleve a cabo una empresa
que ostenta una posicion dominante en su mercado. De esta manera, la aplicacién del
articulo 101 responde al comportamiento de una pluralidad de empresas, mientras que el
articulo 102 prevé la actuacion unilateral por parte de una empresa que abuse de su
posicion?®. La cooperacion o formacion de carteles implica una mayor gravedad en el
caso en el que las empresas colaboradoras pertenezcan a la misma fase de produccion.
Reciben el nombre de acuerdos horizontales y son duramente sancionados. Los verticales
son protagonizados por empresas que desarrollan actividades empresariales en distintas

fases del proceso productivo.

En el contexto de recesién econdmica como el actual, es probable que se manifiesten
varias de las posibilidades prescritas en los articulos mencionados. Las autoridades
nacionales de competencia han de continuar, en la medida de lo posible, con la mision de
mantener un nivel igualado entre competidores. Asi ha sido expresado por la institucion
constituida por las autoridades nacionales de los Estados miembros de la UE (ECN por
sus siglas en inglés). La mencionada funcién de vigilancia mantiene su vigencia incluso

“en un periodo en el que las empresas y la economia en su conjunto sufren condiciones

14 Tratado de Funcionamiento de la Union Europea. (BOE 30 de marzo de 2010)

15 ey 15/2007, de 3 de julio, de Defensa de la Competencia, (BOE de 4 de julio de 2007)
16 op cit. Whish, R. “Article 101 (1)”. Pg. 82-155. Pg. 109
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de crisis”’. Mientras que la cooperacion entre empresas en el sentido de asegurar la oferta
y distribucion de recursos escasos (como las mascarillas) sea permitida de manera
temporal sea considerada como compatible con el articulo 101, si seran perseguidos los
comportamientos oportunistas ante tal situacion. La Comision vuelve a asumir en el
contexto de crisis actual la tarea de asesorar sobre la compatibilidad con el mercado de
ciertos acuerdos de colaboracion disefiados por competidores. A pesar de que con el
Reglamento 1/20038 cada empresa se convierte en responsable de valorar la adecuacion
de sus planes de actuacion a la normativa comunitaria, han sido rescatadas las comfort
letters con respecto a la necesaria cooperacion relativa a productos sanitarios escasos®®.
Estas implican la ausencia de sancién para determinados comportamientos tipificados y
ya ha sido utilizada para dar luz verde a un acuerdo horizontal entre los principales

productores europeos de medicamentos genéricos?,

La CNMC por su parte ha instaurado un buzdn con el objetivo de recoger denuncias sobre
practicas anticompetitivas durante la crisis del COVID-192L. En la primera semana en
funcionamiento, las denuncias recibidas superaron el medio centenar Fueron
consecuentemente iniciadas investigaciones en el sector financiero, y en concreto en
relacion con la exigencia de garantia adicionales para la concesion de ayudas financieras
por parte del Estado como como los préstamos garantizados con el aval estatal. La CNMC
presta ademas especial atencidn en estos tiempos a la subida de precios de productos

especialmente demandados como son los servicios funerarios o la distribucion de

17 European Competition Network: “Joint statement by the European Competition Network (ECN) on
application of competition law during the Corona crisis” 23 de marzo 2020. Disponible en:
https://ec.europa.eu/competition/ecn/202003_joint-statement_ecn_corona-crisis.pdf

18 Reglamento (CE) n° 1/2003 del Consejo, de 16 de diciembre de 2002, relativo a la aplicacion de las
normas sobre competencia previstas en los articulos 81 y 82 del Tratado. DO 1, 4 de enero de 2003.

19 Comisién Europea: “Temporary Framework for assessing antitrust issues related to business cooperation
in response to situations of urgency stemming from the current COVID-19 outbreak” Comunicacion
publicada el 8 de abril de 2020. Disponible en:
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/framework_communication_antitrust_issues related to_cooperati
on_between_competitors_in_covid-19.pdf

2White, A. “Generic-Drug Makers Get EU Approval for Virus Cooperation” Bloomberg, 8 de abril de
2020. Disponible en: https://www.bloombergquint.com/onweb/generic-drugmakers-get-eu-antitrust-nod-
for-virus-cooperation

2L CNMC: “Buzén especial para denuncias y consultas relacionadas exclusivamente con la aplicacion de
las normas de competencia en el contexto del Covidl9”. 31 de marzo de 2020. Disponible en:
https://www.cnmc.es/novedad/buzon-denuncias-consultas-centralizadas-covid19

12


https://ec.europa.eu/competition/ecn/202003_joint-statement_ecn_corona-crisis.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/framework_communication_antitrust_issues_related_to_cooperation_between_competitors_in_covid-19.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/framework_communication_antitrust_issues_related_to_cooperation_between_competitors_in_covid-19.pdf
https://www.bloombergquint.com/onweb/generic-drugmakers-get-eu-antitrust-nod-for-virus-cooperation
https://www.bloombergquint.com/onweb/generic-drugmakers-get-eu-antitrust-nod-for-virus-cooperation
https://www.cnmc.es/novedad/buzon-denuncias-consultas-centralizadas-covid19

productos de proteccion de la salud como los geles desinfectantes??. Adicionalmente, las
autoridades nacionales de competencia ejercen también funciones de asesoramiento
frente a las consultas formuladas por los operadores sobre la licitud de posibles acuerdos

comerciales en respuesta a la crisis.

Finalmente, la Comision autoriza las operaciones de concentracion (fusiones o
adquisiciones) que puedan afectar al mercado comunitario. Los umbrales que determinan
dicha calificacion se encuentran recogidos en los articulos 1.2 y 1.3 del Reglamento de
concentraciones? (EMUR por sus siglas en inglés) y hacen referencia a medidas como el
volumen de ingresos. El articulo 7 por su parte establece la suspension de la operacion
desde su notificacion a la Comision hasta la declaracion de compatibilidad con el mercado
interior. EI Tribunal General de la UE considera este efecto juridico como uno de los
principios fundacionales del reglamento. Las concentraciones notificadas a la Comision
son en su amplia mayoria autorizadas en la Fase | de Investigacion. De esta manera, entre
septiembre de 1990 y diciembre de 2017 mientras que s6lo un 3% constituyen serias
dudas respecto a la compatibilidad con el mercado interior y son estudiadas en mayor

profundidad mediante la denominada fase 11.%%,

El principal obstaculo al que se enfrenta la Comision en el ejercicio de sus potestades de
control de operaciones es la elevada dificultad para recibir los documentos requeridos a

las partes que notifican la operacion. 2

Conviene a analizar en el marco de las concentraciones la posibilidad incorporada desde
el Derecho estadounidense de que sea autorizada una operacion a priori anticompetitiva,
por evitar la salida del mercado de una de las empresas involucradas. Recibe el nombre
de “excepcion de la empresa en crisis” o failing firm defence, y en el seno de la UE es

elaborada de manera jurisprudencial por la Comision y el TIUE. Exige la demostracion

22 CNMC: “Més de 50 denuncias en la primera semana de funcionamiento del buzon COVID-19 de la
CNMC” Blog CNCMC, 7 de abril de 2020.
https://blog.cnmc.es/2020/04/07/mas-de-50-denuncias-en-la-primera-semana-de-funcionamiento-del-
buzon-covid-19-de-la-cnmc/

23 Reglamento (CE) n° 139/2004 del Consejo, de 20 de enero de 2004, sobre el control de las
concentraciones entre empresas, DO 24 de 29 de enero de 2004.

24 op cit. Whish, R. “Merger: EU Law”. Pg. 848-922. Pg. 849

% Schulz, A., “Merger control in times of COVID-19. Time for a change.” la pagina web de White&Case,
24 de marzo 2020. Disponible en: https://www.whitecase.com/publications/alert/merger-control-times-
covid-19-time-change
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de que el deterioro de la competencia tendria lugar independientemente de que se

produzca la concentracion econémica.

Se fundamenta en la economia social de mercado de tal forma que la proteccion de la
competencia cede antes la supervivencia empresarial. Estas llamadas concentraciones de
saneamiento protegen ademas los diversos intereses perjudicados si tuviese lugar la

liquidacién de la empresa.

La excepcion ha sido aplicada por la Comision de manera poco frecuente en los dltimos
afios. Destaca la operacion de concentracion de dos aerolineas griegas en 2013 (Aegean
y Olympic?®), ante la cual se considerd en un primer momento que supondria la formacion
de un monopolio. Sin embargo, de salir Olympic Air del mercado, sus activos quedarian
inutilizados y Aegean Airlines protagonizar un monopolio. Se cumplian los requisitos de
la inviabilidad de la empresa en insolvencia y la ausencia de otros mecanismos menos
perjudiciales que la concentracion. Quedando demostrado ademas que la concentracion

no era la causa del deterioro, la operacion fue autorizada en octubre de 2013%’.

Supone una posibilidad de limitada aplicacion a causa de los requisitos de su aplicacion,
que requieren de un detallado analisis econdmico de la empresa y del mercado, asi como

de la elevada carga correspondiente a las partes de la operacion.

3.1  Régimen de ayudas de Estado

En un sistema de economia de mercado la intervencion estatal es vista con recelo. Este
rechazo serd mas acentuado si la decisién de un pais incide, no solo en las oportunidades
y amenazas de los agentes econémicos nacionales, sino que es susceptible de perjudicar
a los operadores econdémicos residentes en un segundo Estado que operan en el mismo
mercado. En este sentido son previstas desde el inicio de la configuracion del mercado
interior las actuaciones estatales que, siendo destinadas a empresas nacionales, son

susceptibles de falsear la competencia en el mercado comunitario.

26 Decision de la Comision de 9 de octubre de 2013, Aegean/ Olympic 1l, COMP/M.6796, EU:C:25:05.
Disponible en:
https://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m6796 20131009 20682 4044023 EN.pdf
2" Stedman, M, “Andlisis de la excepcion de la empresa en crisis (Failing firm defence): la supervivencia
de la empresa en el Derecho de la competencia de la Unién Europea” Revista Boliviana de Derecho, N.°.
29, 2020, pags. 288-313. Pg. 303, Disponible en:
https://dialnet.unirioja.es/servlet/articulo?codigo=7226113
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Este régimen descrito como especialmente estricto ha sido puesto a prueba de manera
especial ante los dos acontecimientos de emergencia a escala mundial en lo que llevamos
de siglo; los ataques terroristas del 11-S y la crisis financiera de 2008.%8. En la recesion
econdémica mas reciente fue introducida en el ordenamiento comunitario la opcion de
adoptar ayudas de rescate a empresa de sectores especialmente afectados por la crisis. Tal
y como sera expuesto, se trata de casos en lo que la libre competencia cede en cierta
medida a la necesidad de evitar el desplome de sectores econémicos de un pais.

El Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea (TFUE) establece en su articulo 1072°
la incompatibilidad de una ayuda publica con el funcionamiento del mercado interior. No
obstante, no es absoluta puesto que se reconoce la naturaleza de instrumentos de politica
econdmica de las ayudas publicas, asi como su contribucién a la satisfaccion del interés
general. El concepto de ayuda de Estado ha sido definido jurisprudencialmente e implica
la concurrencia de cuatro caracteristicas. Debe tratarse de una ayuda de origen estatal que
conceda una ventaja a su beneficiario (sociedad) de manera selectiva y que incida sobre

la competencia entre Estados miembros.

Una ayuda publica no supone unicamente la utilizacion de fondos publicos en un sentido
positivo, sino que se incluye la pérdida de recursos como ocurre en el caso de una
exoneracion de obligaciones fiscales o sociales®. En segundo lugar, el beneficiario ha de

ser una empresa y no una persona fisica o consumidor.

Resulta esencial para constatar la existencia de una ventaja, que la empresa no hubiera
podido obtener el mismo beneficio econdmico sin la intervencién estatal. Es aplicable en
este sentido el denominado criterio 0 método del operador en una economia de mercado,
que consiste en determinar si en un transaccion realizada por un organismo publico esta
actuando el Estado como regulador o de modo asemejado a un agente econémico privado.
El Estado actia como autoridad publica en lugar de como accionista de la empresa

beneficiaria si las condiciones de rentabilidad de la operacion no podrian resultar

28 Cit. Costa-Cabral, F. et al.

29 1. Salvo que los Tratados dispongan otra cosa, seran incompatibles con el mercado interior, en la medida
en que afecten a los intercambios comerciales entre Estados miembros, las ayudas otorgadas por los
Estados o mediante fondos estatales, bajo cualquier forma, que falseen 0 amenacen falsear la competencia,
favoreciendo a determinadas empresas o producciones.

30 Sentencia del Tribunal de Justicia de 15 de marzo de 1994, Banco Exterior de Espafia, C 387/92,
EU:C:1994:100, apartado 14. Disponible en: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/ES/TXT/HTML/?uri=CELEX:61992CJ0387&from=EN
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razonables para un inversor privado de un tamafio comparable que opere en condiciones
normales del mercado. El Estado debe probar que la decision ha sido tomada segun
criterios de rentabilidad esperada. También puede entenderse que existe ayuda de Estado
cuando la Administracion publica asume una serie de riesgos que no habrian sido

asumidos por un inversor privado en una economia de mercado®!.

En las ayudas publicas que suponen el ejercicio de la potestad tributaria, no parece
evidente que este filtro sea aplicable. Sin embargo, el TJUE ha matizado por medio del
Asunto EDF (Electricité de France)*? que el Estado si puede actuar como un inversor que
dispone de recursos fiscales, no disponibles para los inversores privados. Es plausible
entonces que el Estado conceda una ventaja actuando como accionista pero empleando

medios correspondientes al poder publico.*

Otro método similar es el del acreedor privado, especialmente relevante en operaciones
de reestructuracion de deuda de una empresa que involucre créditos publicos. 34 En este
sentido, existe la posibilidad de que un Estado deje de percibir ingresos fiscales por causa
de un procedimiento concursal. Ha sido desarrollada la doctrina Ecotrade®, que evalua la
actuacion de la Administracion tributaria respecto de la que hubiera presentado un
acreedor diligente en condiciones similares. Si, en el caso espafiol, la AEAT tuviese un
comportamiento especialmente generoso respecto de la sociedad concursada, estariamos

ante una ventaja concedida a favor de una empresa.

31 Sentencia del TIUE de 17 de diciembre de 2008, T-196/04, EU:T:2008:585, apartado 16. Disponible en:
http://curia.europa.eu/juris/document/document.jsf?text=&docid=77099&Pg.elndex=0&doclang=es&mo
de=lIst&dir=&occ=first&part=1&cid=4408989

32 Sentencia del TJUE de 5 de junio de 2012, Electricité de France.C-124/10P. EU:C:2012:318Disponible
en:http://curia.europa.eu/juris/document/document.jsf?text=&docid=123502&pagelndex=0&doclang=es
&mode=Ist&dir=&occ=first&part=1&cid=5212161

33 Estrada, F. (2017) Tesis Doctoral: Analisis del requisito de ventaja selectiva en sede de ayudas de estaDO
naturaleza fiscal. Universidad Complutense de Madrid, Pg. 104 https://eprints.ucm.es/40951/1/T38311.pdf

%Comision Europea: “Comunicacion relativa al concepto de ayuda estatal conforme a lo dispuesto en el
articulo 107, apartado 1, del Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea”., Comunicacion de 19 de
julio de 2016. Apartado 74. Disponible en: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/ES/TXT/PDF/?uri=CELEX:52016XC0719(05)&from=ES

% En efecto, esta consecuencia es inherente a todo régimen legal que fije el marco en el que se organizan
las relaciones entre una empresa insolvente y la masa de sus acreedores, sin que de ello pueda deducirse
automaticamente la existencia de una carga econémica adicional soportada directa o indirectamente por
las autoridades publicas y destinada a conceder un beneficio determinado a las empresas interesada
Sentencia del TJUE de 1 de diciembre de 1998, Ecotrade,C 200/97, EU:C:1998:579, apartado 36
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/HTML/?uri=CEL EX:61997CJ0200&from=ES
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El criterio de la selectividad por su parte reviste de complejidad porque implica demostrar
que, aun formulada en términos generales, la ayuda conlleva en la practica beneficios para
una sociedad o sector particulares. Deber ser tenida en cuenta la posicion del beneficiario
tras obtener la ayuda respecto de otra sociedad en una situacion econdmica o
juridicamente comparable. No obstante, las destacadas sentencias del TJUE de 7 de
noviembre de 2014, que proclaman la incompatibilidad del marco tributario espafol con
el mercado interior, ponen de relieve que una media no seria selectiva si, existiendo una
derogacion al cuadro de referencia, es accesible para la totalidad de sociedades residentes.

(Asunto Santander 3%y Asunto Autogrill®”).

Una ayuda publica sera incompatible con el mercado interior si cumple las cuatro
condiciones expuestas y ademas no entra en ninguno de los supuestos de excepcion al
primer apartado del articulo 107 TFUE. Por su parte no estan sujetas a notificacion
aquellas ayudas otorgadas en un mercado cerrado a la competencia, asi como las
denominadas ayudas de minimis, reguladas por el Reglamento 1407/2013% (vigente hasta
el 31 de diciembre de 2020). Son ayudas exentas de control por no superar su montante

los 200.000 euros por empresa a lo largo de un periodo de tres afios.

Otra derogacion del régimen general la constituyen las ayudas recogidas en el
Reglamento 651/2014%° de exencion por categorias que incluye a modo de ejemplo;

ayudas de empleo, investigacion, la compensacion de perjuicios por desastres naturales. ..

El TFUE por otro lado, una serie de excepciones al régimen de incompatibilidad. Las
ayudas previstas en el segundo apartado del articulo 107 constituyen excepciones

obligatorias u ope legis (bajo la formula “seran compatibles”). Requieren Gnicamente de

%6Sentencia del Tribunal de Justicia de 7 de noviembre de 2014,Banco Santander, T 399/11, EU:T:2014:938
Apartado 48. Disponible en:
http://curia.europa.eu/juris/document/document.jsf;jsessionid=7EA6659AB8885B5A366C5226 CABE1C
6A?text=&docid=159376&Pg.elndex=0&doclang=es&mode=Ist&dir=&occ=first&part=1&cid=5573601

37Sentencia del Tribunal de Justicia de 7 de noviembre de 2014,Autogrill Espaiia, T 219/10, EU:T:2014:939
apartado 60. Disponible en:
http://curia.europa.eu/juris/document/document.jsf;jsessionid=7EA6659AB8885B5A366C5226 CABE1C
6A?text=&docid=159375&Pg.elndex=0&doclang=es&mode=Ist&dir=&occ=first&part=1&cid=5573601

38 Reglamento (UE) n 1407/2013 de la Comisién, de 18 de diciembre de 2013, relativo a la aplicacion de
los articulos 107 y 108 del TrataDO Funcionamiento de la Union Europea a las ayudas de minimis DO 352
de 24 de diciembre de 2013

% Reglamento (UE) n °651/2014 de la Comision, de 17 de junio de 2014 , por el que se declaran
determinadas categorias de ayudas compatibles con el mercado interior en aplicacion de los articulos 107
y 108 del Tratado DO 187 de 26 de junio de 2014
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notificacion y justificacion por parte de los Estados miembros y, una vez verificado que
entra en uno de los supuestos contemplados, son autorizadas de manera automatica por
parte de la Comision. Es el caso de las ayudas de caracter social, aquellas destinadas a
reparar los perjuicios causados por desastres naturales o por otros acontecimientos de
caracter excepcional y de aquellas derivadas de la division de Alemania. Por su parte,
existe una serie de excepciones discrecionales, recogidas en el tercer apartado del articulo
107 TFUE bajo la férmula “podran considerare compatibles”, cuya adopcion depende de
la autorizacion ex ante por parte de la Comision. Son cinco los supuestos previstos en
dicho apartado segun el objetivo al que se destine la ayuda:
Las disposiciones 107.2 b), 107.3b) *° y 107.3 ¢)* TFUE pueden servir de justificacion

de la ayudas de Estado originada ante la situacion econémica actual.

Seran analizados a continuacion el Marco Temporal de ayudas de Estado*? adoptado por
la Comision el 19 marzo de 2020, y vigente hasta el 31de diciembre de 2020, asi como

las decisiones de autorizacion de las ayudas de Estado frente al COVID-109.

3.1.1. Marco Temporal de Ayudas de Estado

El 19 de marzo de este afio fue publicado por la Comision el nuevo marco regulatorio de
las ayudas de Estado detallando las posibilidades de los Estados miembros para hacer
frente a las consecuencias econdémicas de la pandemia del COVID-19. Supone la
concrecion de las medidas estatales que seran consideradas como compatibles con el
articulo 107.3.b) TFUE por estar destinadas a paliar de manera proporcional, los efectos
de la grave perturbacién de la economia de un Estado miembro. Por un lado, conviene
destacar la rapidez con la que ha sido adoptado: 2 dias. Esta previsto que la norma se
aplique temporalmente hasta que finalice 2020 e incluye una serie de medidas que podran
adoptar los Gobiernos nacionales, asi como los umbrales que deberan ser respetados en

cada medida.

Frente al Marco Temporal publicado en 2008 como respuesta a la crisis financiera

conviene destacar: la rapidez con la que ha sido adoptado, el hecho de que su ambito

40 ) las ayudas para fomentar la realizacion de un proyecto importante de interés comin europeo o
destinadas a poner remedio a una grave perturbacién en la economia de un Estado miembro;

41 ¢) las ayudas destinadas a facilitar el desarrollo de determinadas actividades o de determinadas regiones
econémicas, siempre que no alteren las condiciones de los intercambios en forma contraria al interés
comdn;

42 Cit. Comision (Temporary Framework)
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material abarque también los sectores pesquero y agricola, asi como la fijacion de limites
mas extensos a las posibles ayudas*’. De esta manera, mientras que la norma de 2008
permitia la concesion de subvenciones cuyo montante ascendiese hasta un maximo de

500.000 euros por pais y empresa, en el Marco Temporal de 2020 es de 800.000 euros.

Fue modificado el 3 de abril incluyendo medidas especificas para la lucha contra el
COVID-19, asi como medidas destinadas a la preservacion de empleo. La primera
categoria engloba la otorgada a proyectos de investigacion del COVID-19 y de desarrollo
de productos relacionados con el mismo**. Se espera ademas la adopcion de un segundo
marco temporal que permita la recapitalizacion de deuda como ultimo recurso®.
Implicaria abrir las puertas a la nacionalizacion, prevista en el caso de empresas del sector

aéreo siguiendo los pasos de la actuacion de Italia sobre Alitalia.

Conviene puntualizar no obstante en el caso de Alitalia existia desde hace varios afios la
sospecha de que era favorecida por Italia con ayudas que podian ser incompatibles con el
mercado interior. En concreto, habia hecho sonar las alarmas recientemente la concesion
de un préstamo de 400 millones de euros a la espera de que fuese encontrado un
comprador para la empresa “6. La Comisién comunicd en abril de 2018 la intencion de
iniciar investigaciones formales al respecto®’. Su nacionalizacion bajo la justificacion del
perjuicio ocasionado por la pandemia puede no resultar suficiente al haber demostrado

problemas financieros de manera constante en los ultimos afios.

43 Debroux, M. “State aid & COVID-19 A swift response to a massive challenge” e-Competitions State
aid & Covid-19, Art. N° 942186, abril de 2020. Disponible en:
https://www.concurrences.com/fr/bulletin/special-issues/state-aid-covid-19/aides-d-etat-3515/state-aid-
covid-19-a-swift-response-to-a-massive-challenge

4 Comunicacién de la Comision Europea “Marco temporal relativo a las medidas de ayuda estatal
destinadas a respaldar la economia en el contexto del actual brote de COVID-19”. Version consolidada
2215 DO. 3 de abril de 2020. Disponible en:
https://ec.europa.eu/competition/state aid/what is_new/TF consolidated version_as_amended 3 de
abril de 2020 es.pdf

4Comunicacién de la Comisidn Europea: “Statement on consulting Member States on proposal to further
expand State aid Temporary Framework to recapitalisation measures”. 9 de abril de 2020.
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/STATEMENT 20 610

46Espinoza, J., Johnson, M. “EU opens probe into Italian government’s €400m loan to Alitalia. 28 de febrero
de 2020”.en Financial Times,28 de febrero 2020. Disponible en : https://www.ft.com/content/d0db1886-
5a4b-11ea-abe5-8e03987b7b20

4"Comision Europea: “Decision de iniciar el procedimiento formal de investigacion de posibles ayudas de
Estado incompatibles otorgadas a Alitalia”. SA.48171, 23 de abril de 2018. Disponible en:
https://ec.europa.eu/competition/elojade/isef/case details.cfm?proc_code=3 SA_48171
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3.1.2 Ayudas de Estado frente al COVID-19 autorizadas por la Comision

La primera ayuda, disefiada ad hoc segun el articulo107.2b) para compensar los perjuicios
originados por la cancelacion de eventos relacionada con el COVID-19 fue autorizada el
12 de marzo a Dinamarca*®. La Comision afirma en su considerando 30 que la pandemia
es considerada como una situacion excepcional. Abre la veda a las siguiente ayudas de
Estado que puedan ser concedidas por esta via.

En el primer mes desde la decision en la que la Comision autorizaba la primera ayuda de
Estado adoptada con el fin de hacer frente al coronavirus, han sido publicadas 43
decisiones, por medio de las cuales han sido aprobadas 53 medidas en 24 Estados
miembros. La base legislativa de dichas ayudas de Estado ha sido en su amplia mayoria
la del Articulo 107.3.b) TFUE, por lo que han requerido un analisis mayor por parte de la
Comisién. Unicamente cuatro ayudas de Estado, de entre las cuales una francesa y tres
danesas, han sido justificadas bajo el articulo 107.2.b) TFUE y por tanto aprobadas de
manera automatica. Al quedar restringido el poder de la Comisidn, requiere un mayor

esfuerzo respecto de la presentacion de informes que justifiquen los dafios a reparar.

Como respuesta a las graves perturbaciones de la economia de los Estados miembros, han
sido adoptadas una gran variedad de ayudas publicas segun la modalidad escogida de
entre las opciones del Marco Temporal. De esta forma son elaborados sistemas de
garantias, se conceden préstamos bonificados, son disefiados programas de inyeccion de
liquidez o se conceden prorrogas sobre el pago de impuestos. Adicionalmente, existen
una serie de criterios que suponen la existencia de un gran abanico de posibilidades en las
estrategias de politica econdmica. Segun el tamafio de las empresas a las que van dirigidas
las ayudas, existen ayudas a la economia general 0 a pymes o autbnomos. También podra
cada Estado optar por exigir la relacion de causalidad entre COVID-19 y la insolvencia
de la empresa beneficiaria. Por otro lado, segun el sector al que se destinan, las ayudas
pueden ser generales o ir destinadas a sectores especialmente afectados como es el

destinado a empresas gestion de aeropuertos y aerolineas.

Seran brevemente analizadas las decisiones relativas a la autorizacion de las medidas

ayudas publicas otorgadas por Espafia por medio de los Reales Decretos Ley relativos al

48 Decision de la Comision, Ayuda de Estado autorizada a Dinamarca, SA.56685, 12 de marzo de 2020.
Disponible en: https://ec.europa.eu/competition/state aid/cases1/202011/285054 2139535 70 2.pdf
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Estado de alarma*®. Han sido publicadas tres decisiones de la Comision al respecto el 24

de marzo y el 2 y 24 de abril sin objeciones.

La primera decision relativa a ayuda publicas espariolas esta relacionada con el apoyo a
empresas y autbnomos y asciende a 20 mil millones de euros. Destaca principalmente la
linea de avales que serdn otorgados por el Instituto de Crédito Oficial y que pueden
facilitar la negociacién de acuerdos de refinanciacion o reestructuracion de deuda. La
segunda ayuda autorizada, deriva del Real Decreto Ley 8/2020 y tiene un margen general
y supone la adopcién de un sistema denominado “Paraguas” (Umbrella Scheme)* que se
materializa en: subvenciones directas, anticipos reembolsables, ventajas fiscales o de

pago, garantias sobre préstamos y bonificacion de intereses.

3.1.3 Modalidades de ayudas publicas no contempladas en el Marco Temporal

Resulta interesante analizar la compatibilidad entre medidas publicas adoptadas dentro y
fuera del Marco Temporal de marzo de 2020. A las ayudas consistentes en garantias o
créditos recibidas no podran ser afiadidas otras si ya se han alcanzado los umbrales
previstos. Por otro lado, las ayudas para el desarrollo de actividades relacionadas con el
Covid-19 no seran acumulables con otras que pretendan cubrir los mismos gastos. Si son
compatibles entre si: las medidas publicas no calificadas como ayudas de Estado por su
caracter general, las ayudas de minimis, las compensaciones a los dafios sufridos y las

ayudas de rescate o reestructuracién previstas en el articulo 107.3.c) TFUE.

Conviene valorar los requisitos y adecuacién de ambas medidas a la situacion econémica
a la que pretenden hacer frente. Por un lado, para que la ayuda de Estado sea
automaticamente autorizada al amparo del ART 107.2 b) debe probare la existencia de
una situacion excepcional que genere dafios para la empresa. Al ser calificada de tal
manera la pandemia actual, se requiere la existencia de un nexo causal entre el
acontecimiento y lo dafios. De tal manera, no seria aplicable a aquellas sociedades ya
insolventes en marzo de este afio. Resulta una herramienta adecuada para cuantificar y

compensar los dafios sufridos en los primeros momentos de la pandemia.

49 Real Decreto-ley 8/2020, de 17 de marzo, de medidas urgentes extraordinarias para hacer frente al
impacto econdmico y social del COVID-19. (BOE 18 de marzo de 2020)

%0 Decision de la Comisién, Ayuda de Estado autorizada a Espafia, SA.5685 2 de abril de 2020. Disponible
en:https://ec.europa.eu/competition/state_aid/cases1/202016/285295 2148302 60 2.pdf
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Por otro lado, el Art 107.3c) TFUE no resulta adecuado para la adopcion de respuestas
rapidas motivadas por la urgencia de la crisis. Podréa ser Gtil para gestionar situaciones de
insolvencia originadas a partir de 2020 en sectores concretos. En el caso de ayudas de
rescate y reestructuracion, tendrian un caracter temporal y reversible las primeras,

mientras que las ayudas de reestructuracion serian Utiles a mas a largo plazo.

El antecedente directo su marco regulatorio se encuentra en la aprobacién por parte de la
Comision de las operaciones de rescate de la banca espafiola®® en 2012. Buscaba
restablecer la viabilidad a los bancos, asi como el saneamiento de sus balances. La
Comision publicd en julio de 2014 unas Directrices sobre ayudas estatales de salvamento
y reestructuracion de empresas no financieras en crisis®. El periodo de vigencia de dicho
instrumento abarca hasta el 31 de diciembre de 2020. La condicion de empresa en crisis
implica la prevision de que la empresa desapareceria en el corto y medio plazo si no se
produce la intervencion estatal. La Comunicacion fija ademas uno criterios de presuncion
de tal insolvencia como es en el caso de una SA, la desaparicion de méas de la mitad del
capital social suscrito. También se contempla la opcion de que la empresa se encuentre
en concurso 0 retna los requisitos para poder estar inmersa en un procedimiento
concursal. En nuestro ordenamiento hablariamos de la incapacidad de hacer frente a

obligaciones regulares del articulo 3 LC.

El punto 2.3 de la Comunicacidén recoge tres modalidades de ayudas: ayudas de
salvamento, ayudas de reestructuracion y apoyo temporal de reestructuracion, siendo la
ultima aplicable a pymes y pequefias empresas estatales. Destaca como posible solucion
ante la pandemia el punto 29 de la Comunicacion, que permite el uso de los dos Gltimos
tipos de ayuda expuestos a empresas que no se encuentran en crisis pero que se enfrentan

a una necesidad de liquidez aguda debido a circunstancias excepcionales o imprevistas.

51 Banco de Espafia: “Ayudas estatales: la Comision aprueba planes de reestructuracion de los bancos
espafioles BFA-Bankia, NCG Banco, Catalunya Banc y Banco de Valencia” . 28 de noviembre de 2012.
https://www.bde.es/f/webbde/GAP/Secciones/SalaPrensa/Informacioninteres/ReestructuracionSectorFina
nciero/Archivo/Ficheros/comision281112.pdf

52 Comision Europea: “Directrices sobre ayudas estatales de salvamento y de reestructuracion de empresas
no financieras en crisis”, C 249/01. Apartado 20, 31 de julio de 2014.Disponible en: https://eur-
lex.europa.eu/legal-content/ GA/TXT/?uri=CELEX:52014XC0731(01)
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3.2 Antitrust estadounidense

Mientras que en el Derecho de la competencia nace en la UE en la década de los cincuenta
como pilar esencial en el disefio del mercado interior, el Derecho de competencia
estadounidense se remonta al siglo XIX y es creado para hacer frente a practicas
notoriamente anticompetitivas en la distribucion del petroleo. En concreto, la eliminacion
de competencia por medio de practicas de venta a pérdida realizada por Standard Oil. La
empresa de John D. Rockefeller desbancé y posteriormente adquirio en la década de 1880

a sus competidores hasta hacerse con el 90% del sector petrolifero estadounidense.

Es adoptada en 1890 la Sherman Act>. Aplicada de un modo especialmente restrictivo
durante los primeros afios, encuentra un punto de inflexion respecto a sus criterios de
interpretacion con sentencias como la concerniente a Standard Oil en 1911%*.Dicha
sentencia considera una alta cuota de mercado como indicativo de un posible monopolio
e introduce la denominada regla de la razon (rule of reason) como método bésico para el

analisis de actuaciones anticompetitivas.

En este sentido, han de ser distinguidos aquellos actos intrinseca y extrinsecamente
irracionales. Los primeros violan el Derecho de antitrust por su carécter inherente
restrictivo (anticompetitivos per se) y no necesitan por tanto un analisis econémico
detallado de los motivos, tendencias o efectos de su uso. Son incluidos en esta categoria
los acuerdos de no competencia, la fijacion colusoria de precios y extensivamente los
acuerdos de division del mercado, la exclusion competidores de cualquier mercado
sustancial mediante un acuerdo de vinculacion y la puesta en comdn de las ganancias y
pérdidas>.Hasta la década de los setenta prim6 en la doctrina la aplicacion del criterio de
que la anti competitividad per se. EI mayor protagonismo que cobra en dicho momento

el analisis econdmico de cada caso lleva al resurgir de la regla de la razon®®.

53 “Si rechazamos que un rey gobierne nuestro pafs, no podemos aceptar que un rey gobierne nuestra
produccidn, nuestro transporte o la venta de nuestros productos”. John Sherman, senador por Ohio que
propuso la adopcion de dicha ley.

% Kovacic (2002): “Antitrust Policy: A Century of Economic and Legal Thinking” Journal of Economic
Perspectives—\Volume 14, Number 1—Winter 2000—Pg.es 43-60
https://pubs.aeaweb.org/doi/pdfplus/10.1257/jep.14.1.43

55 Loevinger, L,” The Rule Of Reason In Antitrust Law” Department of Justice. 7 August 1961. Disponible
en: https://www.justice.gov/atr/speech/file/1237731/download

Carrier, M.: “The Four-Step Rule of Reason Antitrust” Antitrust Institute, Vol. 33, No. 2, Spring 2019.
Pgs... 50-55. Disponible en: https://www.antitrustinstitute.org/wp-content/uploads/2019/04/ANTITRUST-

4-step-RoR.pdf
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Existe en la jurisprudencia comunitaria una distincion parecida segun la cual una
restriccion de la competencia puede darse por objeto o por efecto. Las primeras seran
actuaciones restrictivas de manera inherente de manera que no es necesario demostrar el
perjuicio a la competencia en la aplicacion del articulo 101 TFUE. Las tres categorias
principales de restricciones por objeto incluyen: la fijacion de precios, la limitacion de la

produccion y el reparto de mercados.

Ademas de la Sherman Act, el Cddigo de Estados Unidos recoge otra norma principal a
nivel federal en materia de competencia: la Clayton Act de 1914 como normativa mas
detallada en cuanto a las practicas prohibidas. Por otro lado, la funcién de aplicacién de
las normas de antitrust es ejercida por el departamento de Justicia y por una nueva

institucién administrativa; la Comisién de Comercio Federal (Federal Trade Commision).

Una diferencia esencial del modelo norteamericano con el europeo es la posibilidad de
que las conductas anticompetitivas sean sancionadas penalmente con hasta 3 afios de
prision o 10 millones de dolares de sancidn pecuniaria en el caso de empresas y 350 mil
persona fisica. Despunta en este sentido la sentencia de Sea Star Line de Puerto Rico, que
supuso la pena de prision de cinco afios y pena pecuniaria de 25 mil ddlares del
expresidente de la empresa de transporte de carga maritimo que participaba en un cértel

para la fijacion de precios excesivos en la ruta Estados Unidos- Puerto Rico®’.

Respecto a la adaptacion de la normativa de competencia estadounidense a épocas de
crisis, conviene recordar la estrategia seguida frente a la Gran Depresion de los afios
treinta. La Ley de Recuperacién Nacional de 1933 (NIRA por sus siglas en inglés) se
tradujo en la suspension de ciertos preceptos de la normativa antitrust, permitiendo los
acuerdos de fijacion de precios y volumen de productos en determinados sectores. La
doctrina econdmica sostiene que dichas politicas no solo no contribuyeron a la
recuperacion, sino que pudieron agravar la situacion de recesion. En relacién con la crisis
econdémica desencadenada por el COVID-19, las dos autoridades principales en la
aplicacion del Derecho de Competencia han expresado la posibilidad de que empresas

competidoras colaboren entre si *8

57 puttermans, A. (2016). “Droit de la concurrence: Etats-Unis versus Union européenne». Droit
économique comparé. Questions choisies. Université Libre de Bruxelles, Anthermis. Pgs.. 69-104, Pg. 80
%8 Department of Justice, “Joint Antitrust Statement Regarding COVID-19”, 24 De marzo de 2020.
Disponible en: https://www.justice.gov/atr/joint-antitrust-statement-regarding-covid-19
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4. OPERACIONES SOCIETARIAS DE REESTRUCTURACION

EMPRESARIAL FRENTE A LA INSOLVENCIA

El Derecho societario posibilita la continuidad de la empresa o parte de ella por medio de
reajustes en el balance o por la participacion en nuevas formas juridicas. Bajo la
autonomia de la voluntad, suponen la reasignacion de recursos por aquellos afectados
directamente por la marcha de la empresa. Supone la adopcién de soluciones que no serian
posibles en sede concursal en la que las facultades patrimoniales del deudor son
especialmente limitadas segin un régimen de suspension o intervencion de las facultades

de disposicion del articulo 40 LC.

Las operaciones societarias podran ser acordadas como medidas incluidas en el marco de
operaciones preconcursales como puede ser la reestructuracion de la deuda. Un
saneamiento de la sociedad de capital desde dentro podria llevarse a cabo mediante
modificaciones de los estatutos sociales, y en concreto del capital social o por medio de
la modificacion estructural de la sociedad. La empresa puede reajustar la proporcion entre
su pasivo y su activo mediante una reduccion de capital. Por otro lado, un aumento del

capital podria facilitar la entrada de nueva fuentes de financiacion en la empresa.

Existen por su parte las denominadas operaciones “acordeén” que consisten en una
reduccién y aumento de capital simultaneos. Permitidas por el articulo 343 LSC, suelen
atender a un propdsito de saneamiento financiero y de reintegracion del capital. La
disminucion de capital logra el equilibrio con la cifra de patrimonio neto y enjuga las
pérdidas acumuladas, mientras que el subsiguiente aumento permite que se reconstruya
el patrimonio neto. Es posible que tras esta operacion se respete la estructura del
accionariado gracias a los derechos de asuncidn o suscricion preferente de las nuevas
acciones o participaciones a disponibilidad de los socios®.La Gltima alternativa a
contemplar en el marco de las modificaciones estatutarias puede ser la capitalizacién de

la deuda, que tiene un impacto singular sobre la configuracién del balance.

Se definen como modificaciones estructurales aquellas operaciones que conlleven una
alteracion sustancial del contrato de sociedad, por quedar afectada su organizacion

patrimonial o personal. Recogidas en la Ley 3/2009, de 3 de abril, sobre Modificaciones

YGarcia de Enterria, J., Iglesias Prada J.L. (2018)“La modificacion de los estatutos sociales: aumento y

reduccion de capital social. Separacion y exclusion de socios”. Cit: Lecciones de Derecho Mercantil, vol.
I. Pgs.533-554. Pg. 550.
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estructurales de las Sociedades Mercantiles®® (LME), suponen un abanico de opciones
que pueden ser de utilidad a la hora de reparar una situacion de insolvencia. La adopcién
de esta ley responde a la adaptacion del Derecho Mercantil espafiol a la normativa
comunitaria en materia de fusiones transfronterizas. Supuso la ampliacion en la
tipificacion de operaciones societarias de transmision de empresas, al incluir la cesién

global de activo y pasivo, tradicionalmente vinculada al ambito de la liquidacion®t.

Una operacion de transformacion podria ser escogida como medio para limitar la
responsabilidad personal de los socios por las deudas sociales previas a la transformacion
y continuar con la actividad empresarial. El articulo 21 LME permite el cambio de forma
societaria en este sentido si tal supuesto es aceptado por los acreedores por un plazo de 5
afios. Esta posibilidad parece poco probable si tenemos en cuenta lo que esta en juego

para los acreedores, que dificilmente estaran conformes con la descrita condicién.

Por otro lado, si es previsible una oleada de operaciones de concentracion en los sectores
mas afectados por la crisis, principalmente entre empresas cuya actividad empresarial se
desarrolla en los sectores de transporte o turismo. Tendrad como consecuencia la extincion
de una de las sociedades si hablamos de adquisicion o de las dos en caso de fusiones y en
las negociaciones previas un asunto esencial lo constituira la fijacion del tipo de canje o
nueva relacion de accionistas. Las fusiones transfronterizas intracomunitarias quedan por
su parte reguladas en los articulos 54 y siguientes LME. Tal y como ha sido apuntado
supra, son operaciones supervisadas por las autoridades de la competencia nacionales e
internacionales. Tendran que ser cumplidos los requisitos presenten en la LME asi como

los relacionados con la transparencia y criterios de contabilidad.

Resultan especialmente interesantes como alternativas al concurso la escision y la cesion
global de activo y pasivo. La escision permite el reparto o disgregacion patrimonial, es
decir, es la operacion inversa a la fusion. La contraprestacion a esta operacion ha de
consistir en acciones o participaciones en el capital de la sociedad o sociedades
adquirentes; lo que constituye la nota diferenciadora con respecto de la cesion global de
activo y pasivo. Dentro de los distintos tipos de escision, pueden resultar especialmente
utiles para la continuidad de una empresa que atraviese una época de dificultad la escision

parcial o la segregacion de la sociedad. En ambos casos se transmite una unidad

80 ey 3/2009, sobre modificaciones estructurales de las sociedades mercantiles. (BOE 4 de abril de 2009).

®1Garcia de Enterria, J., Iglesias Prada J.L. (2018) “Las modificaciones estructurales de las sociedades”.
Cit: Lecciones de Derecho Mercantil, vol. 1. Pgs.555-579. Pg. 555

26



econdmica (Art 70.1 LME) y no la sociedad en bloque, lo que permitiria salvar las lineas
de negocio de la sociedad insolvente que tengan mayor probabilidad de supervivencia. El
conjunto de elementos patrimoniales rescindidos deberd presentar cierta unidad o

congruencia funcional afectos al ejercicio de una misma actividad econémica. 2.

Ademas, la regulacion de la escision prevé un régimen especial de proteccion de los
acreedores, con el fin de evitar su perjuicio. Existe el derecho de oposicién de los
acreedores tanto de la sociedad escindida como de las sociedades beneficiarias (Art 73
LME). Otra cuestion es la de la subrogacion de las sociedades beneficiadas en los
derechos y créditos transmitidos. Ante el incumplimiento por parte de la sociedad
beneficiada, se establece que respondan solidariamente el resto de adquirentes y la

sociedad escindida si hablamos de escisidn parcial o segregacion.

La cesion global del activo y del pasivo, que anteriormente constituia una suerte de
procedimiento abreviado de liquidacion de las sociedades de capital, supone ahora otra
posibilidad de reorganizacion empresarial al margen del concurso. La contraprestacion
percibida al transmitir la sociedad en blogue no podra consistir sin embargo en la
atribucion de acciones o participaciones de la empresa beneficiaria (Art 81 LME).

La aprobacion de las operaciones descritas por las juntas generales exige unas mayorias
y formalidades distintas segln la operacién y tipo societario. Sin embargo, la experiencia
demuestra que, asi como los acuerdos de refinanciacion podian verse frustrados por la
negativa de un porcentaje infimo de los acreedores concurrentes, las operaciones
societarias pueden encontrar un bloqueo en el abuso del derecho ejercido por los
accionistas®. Entra en juego la dicotomia entre los deberes de colaboracion y fidelidad
del socio en el conflicto de intereses socio-sociedad. Si la operacidn societaria propuesta
permite la viabilidad del proyecto empresarial, es razonable que el socio realice un

pequefio sacrificio en favor del interés general de la empresa.

62 Garcia de Enterria, J., Iglesias Prada J.L. “Las modificaciones estructurales de las sociedades”. Cit:
Lecciones de Derecho Mercantil, vol. 1. Pgs.555-579. Pg. 573

8 Pulgar, Ezquerra. “Reestructuracién de Sociedades de Capital y Abuso de Minorias”. 2013/73,
Universidad Complutense. Febrero de 2013.
https://eprints.ucm.es/19951/1/Juana_Pulgar_reestructuracion_societaria.pdf
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5. INSTRUMENTOS PRECONCURSALES

Ante una situacion de insolvencia actual o inminente priman las negociaciones entre la
sociedad y sus acreedores frente a la opcion de embarcarse en un procedimiento costoso,
estigmatizado y prolongado en el tiempo como es el concursal. Las estadisticas espafiolas
demuestran que el procedimiento concursal disefiado por el legislador no facilita
especialmente la recuperacion o saneamiento de empresas en dificultad, abocadas a la
liquidacion Ya sea por la falta de tempestividad a la hora de solicitar la declaracion del
concurso o el exceso de intereses protegidos como privilegiados durante el mismo, la
realidad es que las sociedades llegan al concurso con una probabilidad de supervivencia
reducida. La configuracion de alternativas al concurso con base en la autonomia de la
voluntad se posiciona por tanto como un asunto esencial para brindar una solucion rapida

que permita la continuidad de la empresa.

Es por ello por lo que los ordenamientos juridicos no sélo deben prever la existencia de
tales mecanismos en la normativa concursal, sino que resulta necesario establecer un

marco a su alrededor que promocione soluciones marcadas por la eficiencia.

Garrido estipula la existencia de tres tipos de procedimientos extrajudiciales en este
sentido. Existird un mecanismo calificado como informal si el deudor llega a un acuerdo
con sus acreedores con el que poder superar las dificultades financieras. Por otro lado, si
dicha solucién inter partes viene prevista legalmente, la solucion seré tildada de reforzada.
Un procedimiento hibrido por su parte es aquel que conjuga la adopcién de un contrato
con una intervencion limitada por parte del juez®*. La figuras hoy prevista (y por tanto
reforzadas) en nuestro ordenamiento de manera estandarizada es el acuerdo de

refinanciacion, mientras que la su homologacion la convierte en un remedio hibrido.

Los mecanismos a disponibilidad del deudor para atajar la situacion de insolvencia en un
ambito privado disponibles en el ordenamiento espafiol son variados y estan repartidos
en distintas normas de Derecho concursal, societario o financiero. Nuestra Ley
Concursal®® prevé el acuerdo extrajudicial de pagos como tercera via frente al convenio

o liquidacién en la finalizacion del concurso. Ademas, desde la reforma de 2014, son

64 Garrido, J.M. (2012), Out-of-Court Debt Restructuring, World Bank Group, Washington D.C. Disponible
en:
https://openknowledge.worldbank.org/bitstream/handle/10986/2230/662320PUB0%20EP100turing09780
821389836.pdf?sequence=1

85 ey 22/2003, de 9 de julio, Concursal. (BOE 10 de julio de 2003)
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incluidas en la normativa concursal estipulaciones con respecto a los acuerdos de
refinanciacion. Surge por otro lado en nuestro ordenamiento, respecto al deudor persona
fisica, la exoneracion del pasivo insatisfecho recogida en la Ley de 25 de mayo de 2015
(Ley de Segunda Oportunidad). Sera analizada a continuacion la configuracion de dichas

instituciones, asi como la incidencia del Derecho comunitario sobre cada una de ellas.
5.1 Proceso de armonizacion del Derecho europeo de la Insolvencia: promocién de

soluciones preconcursales

La introduccion de un disefio efectivo y la promocion del uso armonizado de las
instituciones preconcursales a nivel comunitario tiene su inicio en la recomendacion de
la Comisién Europea del 12 de marzo de 2014 que se materializaria en el Reglamento
2015/848 relativo a los procedimientos de insolvencia transfronteriza y en la Directiva

2019/1023, cuya trasposicion queda hasta la fecha pendiente en nuestro ordenamiento.

Dicho proyecto de convergencia ha sido ampliamente defendido en los ultimos afios por
la doctrina y su transposicion antes de 2020 habria permitido “arreglar el tejado en un dia
soleado” y no en mitad de la tormenta®’. Es decir, fortalecer la normativa concursal con
en tiempos de serenidad desde el prisma del interés general, y no a golpe de medidas del
ejecutivo ad hoc marcadas por urgencias inesperadas. Desde marzo de este afio, apremia

en mayor medida la necesidad de adaptar los ordenamientos nacionales a tal marco.

Mientras que el primer esfuerzo de armonizacion materializado en el Reglamento de
insolvencia tiene un alcance puramente procesal que pueda hacer frente al problema del
forum shopping en el seno de la UE, la Directiva supone un paso mas ambicioso. Persigue
el establecimiento de unos principios sustantivos minimos en lo referente a
estructuraciones preventivas de deudas y a la exoneracion del pasivo insatisfecho.
Ademas, resulta primordial la deteccidn temprana de situaciones de insolvencia, asi como

su tratamiento eficiente mediante reestructuraciones de deuda preventivas®.

8 |_ey 9/2015, de 25 de mayo, de medidas urgentes en materia concursal (BOE 26 de mayo de 2015)

67 Frase de Christine Lagarde respecto a la lenta y heterogénea recuperacion econémica mundial en 2017.
Lagarde, C. (2017) “Buen momento para reparar el tejado” Conferencia en Harvard 5de octubre de 2017.
Publicado en la pagina del Fondo Monetario Internacional
https://www.imf.org/es/News/Articles/2017/10/04/sp100517-a-time-to-repair-the-roof

% Valiente, D. “Harmonizing Insolvency Laws in the Euro Area. Rationale, stocktaking and challenges.
Center for European Policy Studies, Special Report. No. 153, December 2016. https://www.ceps.eu/ceps-
publications/harmonising-insolvency-laws-euro-area-rationale-stocktaking-and-challenges/
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No obstante, y desde el punto de vista del Banco Central Europeo, el disefio de la
Directiva de 2019 resulta insuficiente en cuanto a que no aborda elementos esenciales en
materia concursal como son: la incoacion de los procedimientos de insolvencia, una
definicion de la situacion de insolvencia (en nuestro ordenamiento entendida como la
incapacidad de pago de deudas regulares y en otros justificada por un
sobreendeudamiento), la prelacion de créditos y las acciones revocatorias. La unificacion
de los criterios del legislador en las cuestiones apuntadas debe considerarse como el fin

tltimo del proceso iniciado en marzo de 2014°%°.

Ademas, ambas normas comunitarias prevén en sus considerandos la posibilidad que la
empresa atraviese dificultades que, aun no siendo de caracter financiero, supongan una
amenaza real y seria para la capacidad actual y futura de pagar deudas contraidas y
exigibles a su vencimiento’®”*. Dicho obstaculo se traduciria a medio plazo en una crisis
de liquidez y, si se prolonga durante varios meses podria poner en peligro la supervivencia
de la empresa. Ante la impredecible situacion econémica, resulta reconfortante que el
disefio de las normas de armonizacién permita su adaptabilidad ante una posibilidad tan

remota como es una pandemia.

5.2 Incorporacion progresiva de mecanismos preconcursales a la Ley 22/2003

En el caso espafiol son numerosas y relevantes las criticas que ha recibido la Ley 22/2003
y sus constante modificaciones. Consideradas como “parches” al disefio inicial del
procedimiento, no parecer solventar el fracaso estructural de la norma. Elaborada en una
época de bonanza economica, el legislador preveia la escasez de situaciones de dificultad
econdmica que implicasen recurrir al concurso de acreedores, lo que se tradujo en que el
procedimiento concursal se erigiese como Unica solucién a la situacion de insolvencia

que pudiese atravesar una empresa. Sin embargo, la crisis de 2008 y sus efectos sobre el

% Dictamen del Banco Central Europeo, de 7 de junio de 2017, sobre una propuesta de directiva del
Parlamento Europeo y del Consejo sobre marcos de reestructuracion preventiva, segunda oportunidad y
medidas para aumentar la eficacia de los procedimientos de condonacion, insolvencia y reestructuracion, y
por la que se modifica la Directiva 2012/30/UE, DOUE 236, 21de julio de 2017. https://eur-
lex.europa.eu/legal-
content/ES/TXT/?uri=uriserv:0J.C_.2017.236.01.0002.01.SPA&toc=0J:C:2017:236:TOC

70 Considerando 17 del Reglamento (UE) 2015/848 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 20 de mayo
de 2015, sobre procedimientos de insolvencia. DO 141 de 5 de junio de 2015.

L Considerando 28 de la Directiva (UE) 2019/1023 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 20 de junio
de 2019, sobre marcos de reestructuracion preventiva, exoneracién de deudas e inhabilitaciones, y sobre
medidas para aumentar la eficiencia de los procedimientos de reestructuracion, insolvencia y exoneracion
de deudas, y por la que se modifica la Directiva (UE) 2017/1132. DO 172 de 26 de junio de 2019.
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tejido empresarial espafiol, explicitan la necesidad de establecer soluciones tempranas a

la insolvencia que contribuyan a la desobstruccion de los juzgados mercantiles.

De esta manera, son introducidos a cuentagotas en el Derecho concursal espafiol los
comentados institutos preconcursales. En 2009, son introducidos de forma urgente los
acuerdos de refinanciacion, siendo la posibilidad de su homologacién judicial
contemplada en 2011. La reforma concursal de 2014 incluye ademas la opcién de
recapitalizacion de deuda. Por otro lado, La Ley de Emprendedores de 2013 afiade el
Titulo sobre el Acuerdo judicial de Pagos en la Ley Concursal, que es completado en
2015 con denominada Ley de Segunda Oportunidad. Es esta Ultima ley la que prevé en
su disposicion adicional octava la sistematizacion de la dispersa normativa concursal
mediante la adopcién de un Texto Refundido que aglutine las previsiones en materia

concursal comentadas, hoy esparcidas por normas de distinta indole del ordenamiento.

El Derecho de Insolvencia actual espafiol queda configurado hoy como un conjunto
normativo complejo y fragmentado, caracterizado por la superposicién sucesiva de
diferente estratos’. Ademas de los numerosos fallos sustantivos, adolece de una grave
falta de sistematizacion. EIl debate al respecto en abril de 2020 se centra en el orden a
seguir por el legislador respecto de la adopcion del nuevo Texto Refundido de la Ley
Concursal y de la transposicion de la Directiva de reestructuraciones. Resulta innegable
la emergencia de la transposicion de la Directiva a tiempo para poner a punto nuestro
ordenamiento frente a la oleada de situaciones de insolvencia. De este modo, a efectos de
facilitar una mejor compresion y aplicacion, seria 6ptimo que la actualizacion de nuestro
Derecho Concursal sea llevada a cabo sobre un texto Gnico, y no con modificaciones

parciales de una pluralidad de normas dispersas en el ordenamiento juridico.

5.3 Acuerdos de refinanciacion y reestructuracion de la deuda

El objetivo principal en el disefio de los acuerdo de refinanciacion y sus consecuencias

juridicas es evitar la liquidacion de empresas que, aun pasando por dificultades

72 ey 14/2013, de 27 de septiembre, de apoyo a los emprendedores y su internacionalizacion(BOE de 28
de septiembre de 2013).

3 Quijano, J. “Cuestiones actuales en el Derecho concursal y europeo”. Estudios de Derecho Empresario.
Vol. 15. Instituto Iberoamericano de Derecho Concursal. 24 julio 2018. Pg. 10.
https://revistas.psi.unc.edu.ar/index.php/esdeem/article/view/21202/20743
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financieras o0 econOmicas, puedan ser viables. Se busca la desjudicializacion del

tratamiento de la insolvencia, que permita un considerable ahorro en tiempo y que costes.

Aunque esta institucion preconcursal lleva presente en nuestro ordenamiento desde 2009,
pensada para hacer frente a la insolvencia del sector inmobiliario, es en 2014 cuando se
establece un marco méas amplio y detallado. Mientras que la primera aproximacién estaba
orientada a facilitar la transmision de activos inmobiliarios con el objetivo de reducir la
deuda, la posterior regulacion cubre las posibles crisis en otros sectores como es el de la
industria. En tales casos, no bastaria con la liberacion de determinados activos, sino que
ha de incluirse la opcién del saneamiento de las empresas por medio de la reorganizacion
empresarial, la liquidacion de unidades econdmicas ineficientes y la reestructuracion del

pasivo’®,

Aunque se trate de una solucién basada en la autonomia de la voluntad del articulo 1255
CC, resulta necesaria la existencia de incentivos legalmente previstos para que deudor y
acreedor se decanten por este instrumento. Su regulacion debera promover del mismo
modo la eficiencia en el resultado de las negociaciones. A tal efecto, son introducidos en

los denominados “escudos protectores” de los instrumentos preconcursales.

Un primer incentivo en nuestro ordenamiento para que el deudor considere su uso es la
disponibilidad de un plazo mas amplio para ejercer el deber de solicitar el concurso. Al
amparo del articulo 5 bis de la Ley Concursal. El plazo inicial de dos meses llega a
extenderse a medio afio que se divide en: dos meses para comunicar al juzgado que se
encuentra negociando con los acreedores sobre los créditos vencidos y exigibles ante los
que no puede hacer frente, tres meses durante los que tienen lugar las negociaciones, y un

mes desde su finalizacion frustrada para solicitar el concurso voluntario.

En dicho plazo, el patrimonio del deudor queda ademas protegido frente a posibles
ejecuciones singulares por parte de los acreedores. Sin embargo, este beneficio derivar en

la dilacion de solicitud del concurso y en un mayor deterioro de la masa activa ya escasa.

Otro factor esencial es el blindaje de las operaciones realizadas en el marco de una
operacion de reestructuracion o refinanciacion en los dos afios previos a la declaracion

del concurso, ante acciones rescisorias (art 71bis .1 y DA 4213 LC). Esta constituye una

4 Leén, F., “La reforma de los acuerdos de refinanciacién preconcursales”, en ENSXXI n°56, julio-agosto
2014. Disponible en: http://www.elnotario.es/index.php/hemeroteca/revista-56/3810-la-reforma-de-los-
acuerdos-de-refinanciacion-preconcursales
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garantia a los acreedores financieros, que no veran revertidos sus esfuerzos, concesiones
y tiempo empleado en la negociacion de soluciones ajenas al concurso. El requisito para
obtener tal proteccion es que los créditos afectados por el acuerdo representen al menos
tres quintos del pasivo del deudor. La exigencia de mayorias tan elevadas produce un
doble efecto: garantiza que los acreedores implicados se han cerciorado correctamente de

la viabilidad de la empresa, pero resulta una tarea compleja la de lograr tales acuerdos.”

Tal blindaje es posible gracias a la homologacion judicial del acuerdo concertado por los
acreedores que representen al menos el 51% del pasivo financiero, introducida con la Ley
38/20117°. Son desplegados, gracias a una intervencion minima por parte del juez, son
los efectos juridicos derivados del acuerdo.

Ademas, se dota a la nueva financiacién de un privilegio general del 50% asi como de la
consideracion de credito prededucible contra la masa del resto. Se trata de del fresh money

preconcursal, que protege los acuerdos ante un eventual procedimiento concursal.

La Comisién en su recomendacion de 2014 recomendaba que bajo el paraguas de la no
rescindibilidad no sélo fuese incluida la nueva financiacion recibida, sino también las
operaciones de venta de activos o unidades economias del deudor, asi como la
capitalizacion de la deuda. Es asi como la LC prevé en los apartados tercero y acuarto de
la disposicion adicional cuarta, la concurrencia de mayorias méas abultadas que el 51%,
que junto con la consideracion de la proporcionalidad del acuerdo posibilitan la extension

de los efectos del acuerdo a acreedores disidentes.

Sin embargo, a pesar del proposito de flexibilizacion de la normativa preconcursal y
concursal demostrado en 2014, es criticada por la “hipertrofia del crédito publico” o
perpetuacion de la posiciéon privilegiada de los acreedores publicos, que no ven
paralizadas sus ejecuciones singulares durante el periodo de negociacion, y sobre los

cuales queda limitada la “capacidad de arrastre” de un acuerdo por mayorias. ’’

5Sanchez-Calero, J. « Refinanciacion y reintegracion concursal”, Documentos de trabajo del Departamento
Mercantil, Pg. 32  Universidad Complutense de  Madrid.  Noviembre de  2009.
https://eprints.ucm.es/9658/1/Refinanciaconcursal.pdf

6 ey 38/2011, de 10 de octubre, de reforma de la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal. (BOE de 10 de
octubre de 2011)

" Pulgar Ezquerra, J.: “Ley 17/2014 de medidas urgentes en materia de refinanciacion y reestructuracion
de deuda empresarial y Real Decreto-Ley 11/2014 de reformas Urgentes en materia concursal: nuevos
paradigmas”. Diario La Ley, N.° 8391, Seccion Doctrina, Pg. 6. 3 de octubre de 2014, Afio XXXV, Editorial
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Adicionalmente ha de ser puntualizado que la entrada en el procedimiento concursal no
solo afecta a la reputacion y al patrimonio en deterioro progresivo del deudor, sino que
supone para el acreedor una dotacion o incremento de provisiones por insolvencia. Los
denominados non performing loans, objeto de estricta vigilancia por parte de los

supervisores financieros que han aprendido la leccion de la crisis de las subprime.

Hoy los ratios en este sentido han sido flexibilizados como respuesta a la crisis pandémica
que afecta gravemente a la economia europea. En este sentido, la Autoridad Bancaria
Europea cuentan con la posibilidad de aliviar exigencias de capital, asi como de modificar
el calendario relativo a las provisione de creditos morosos Es de aplicacion el denominado
“colchon anticrisis” (oficialmente Minimun Requirement for own funds and Eligible
Liabilities) que permite un mayor nivel de solvencia en el sector bancario, de tal forma

que sea autosuficiente en su labor de apoyo a la economia real’®.

5.4 Acuerdo Extrajudicial de Pagos

La Ley de Emprendedores 14/2013,tachada de confusa y poco precisa desde un punto de
vista técnico, aflade mediante su articulo 21, el Titulo X sobre el Acuerdo Extrajudicial
de Pagos a la Ley Concursal. Se trata de la procedimentalizacién de acuerdos tipicamente
realizados al amparo de la autonomia de la voluntad. No supone la negociacion con los
acreedores de las condiciones de los créditos existentes, sino que consiste en la
elaboracion de un plan de pagos de los mismos. Ademas, tampoco se trata de un método

puramente contractual por la intervencion protagonizada por el un mediador concursal.

Regulado entre los articulos 231 y 241 bis LC, es un mecanismo disponible para el deudor
persona fisica o juridica en situacion de insolvencia. No obstante, el obstaculo principal
a la aplicacion de esta alternativa es la limitacion presente en el articulo 231.3.2° LC.
Restringe la posibilidad al deudor fisico que en los cinco Gltimos afios hubieran obtenido
la homologacién judicial de un acuerdo de refinanciacion o hubiesen sido declaradas en

concurso de acreedores.

LA LEY. Disponible en: http://www.icjce-euskadi.com/PonenfiasForoConcursal2014/Ley17 2014-
medidas-urgentes-refinanciacion%20.pdf

8 Remolina , N. “Respuestas de Supervisores y Reguladores Financieros al COVID-19”. 13 de marzo de.
Working Paper Series 1/2020. Instituto Iberoamericano de Derecho y Finanzas. 13 de marzo de 2020.
Recuperado de: https://ssrn.com/abstract=3554557
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Esta por tanto destinado a empresas, empresarios y consumidores que, aungque
presentaban signos de viabilidad econdmica durante el ultimo lustro, necesitan de
prérrogas en el pago de sus deudas por una falta de liquidez sobrevenida. Responde por
tanto a necesidades distintas que la reestructuracion de la deuda, que puede ser debida
también a una situacion de sobreendeudamiento o apalancamiento financiero. De esta

manera, no es necesario llevar a cabo un saneamiento tan exhaustivo del balance.

La negociacion de este mecanismo se beneficia también de la suspension del deber de
solicitar el concurso y de la paralizacion de ejecuciones individuales por parte de
acreedores, asi como del aumento de plazos presente en el articulo 5 bis LC. No obstante,
no es el deudor quien debe comunicar al juzgado la existencia de negociaciones con

acreedores, sino que es tarea del registrador o notario que nombra al mediador concursal.

No obstante, en linea con la configuracion de los privilegios del concurso en nuestro
ordenamiento, son los acreedores ordinarios y subordinados quienes ven afectadas sus
expectativas de cobro. Mientras que los acreedores privilegiados (publicos y aquellos que
ostenten garantias entre otros) ven intactos sus créditos ante esta situacion, los acreedores
con garantia real sobre bienes no esenciales para la actividad de la empresa quedaran

afectados siempre que decidan sumarse al plan extrajudicial®.

Existe en la doctrina discusion respecto de la obligacion de que la totalidad de acreedores
sean convocados a la negociacion del plan de pagos o si de lo contrario el deudor puede
seleccionar qué créditos seran incluidos. En este sentido, Sanjuan aboga por la posibilidad
de alcanzar un acuerdo de caracter selectivo®. La adhesion voluntaria a esta clase de
acuerdos es contemplada en las normas concursales italiana y francesa desde 2010. La
Insolvenzordnung alemana, requiere por su parte la intervencion de todos los acreedores,
mientras que los schemes of agreement ingleses prevén el acuerdo total o selectivo de
acreedores. La interpretacion literal de la Ley Concursal da a entender un planteamiento

general en la elaboracion de los acuerdos. Sin embargo, puede interpretarse que, al

" Senés, C. “El acuerdo extrajudicial de Pg.os:;alternativa efectiva al concurso de acreedores?”, Revista
de Derecho Civil, vol. I, nim. 1 (enero-marzo, 2014), Estudios, pp. 49-68, p 55.
https://www.nreg.es/ojs/index.php/RDCl/article/view/45

8 Sanjuan, E. “Acuerdos selectivos extrajudiciales de Pg.os (ASEP)”, LALEY, 8713/2013. 21 de
noviembre de 2013. Recuperado de: http://escueladerechoconcursal.org/wp-
content/uploads/2013/11/ASEP-ENRIQUE-SANJU%C3%81N-Y-MU%C3%910Z.pdf
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requerir el consentimiento de los acreedores afectados por el plan de pagos, se permita al

acreedor delimitar el grupo de afectados para la mediacion y aprobacion del acuerdo.

El articulo 236 LC enumera las distintas medidas que pueden conformar el contenido de
la propuesta. Incluye la posibilidad de otorgar: esperas por un plazo de hasta diez afos,
quitas, cesiones de bienes no o derechos no esenciales en pago y recapitalizacion y
titulizacion de la deuda. En cuanto a su tramitacion, los requisitos de mayorias necesarias
para aprobar dicho acuerdo, entre el 60 y el 75% dificultan de gran manera la consecucion
de un acuerdo. Ademas, resulta de cierta manera perjudicial para fiadores y avalistas,

cuyo patrimonio si puede ser atacado salvo pacto en contrario.

En caso de incumplimiento del acuerdo, el mediador concursal insta el concurso. Da lugar
al denominado concurso consecutivo, tramitado por el procedimiento abreviado. En caso
de que el deudor sea persona fisica, cobra protagonismo del notario, nombra o no

mediador concursal. Ademas, el concurso consecutivo se inicia en la fase de liquidacion-

El intento de un acuerdo extrajudicial de pagos supone ademas el prerrequisito para que
los consumidores de puedan optar al beneficio de exoneracion del pasivo insatisfecho. Se
exige el cumplimiento de requisitos en dos tramos: el limite de 5 millones de pasivo y no
haber obtenido un acuerdo extrajudicial de pagos en los cinco afios anteriores a la

solicitud, junto con los requisitos de la exoneracion que seran expuestos a continuacion.

5.5 Régimen de segunda oportunidad del deudor persona fisica

El tratamiento especifico de la insolvencia de consumidores fue postergado en las
sucesivas reformas de la Ley Concursal hasta que en 2015 es adoptada la denominada
Ley de Segunda Oportunidad®. Aunque este trabajo se haya centrado esencialmente en
el analisis de la insolvencia desde una perspectiva mercantil, conviene anotar que en 2019
fueron 2.135 de 6.599 de concursos tuvieron como objeto el patrimonio de personas

naturales que no ostentan la condicion de empresario.®.

El régimen previo a 2015 evidenciaba la gran problematica del concurso de personas

fisicas que implicaba que, al resultar el concurso en un pasivo remanente, no suponia el

81 ey 25/2015, de 28 de julio, de mecanismo de segunda oportunidad, reduccion de la carga financiera y
otras medidas de orden social.

82 Estadistica del Procedimiento Concursal, cuarto trimestre de 2019 y afio 2019. Nota de prensa, 6 de
febrero de 2020. Instituto Nacional de Estadistica. Pg. 5. https://www.ine.es/daco/daco42/epc/epc0419.pdf
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verdadero saneamiento del patrimonio del deudor. Este veia dificultada la posibilidad de
comenzar de nuevo una actividad empresarial por arrastrar cargas a las que el Derecho
Concursal no habia dado solucion. Venia advirtiendo la doctrina de la derivacion de tal

situacion en un mayor volumen de economia sumergida.

La introduccidn del articulo 178bis LC supone la creacion en nuestro ordenamiento de la
figura denominada fresh start o discharge, ampliamente extendido en el Derecho
Comparado. Es escogido un modelo hibrido entre el la exoneracion directa o automatica
modelo anglosajon y la exoneracion condicionada al cumplimiento previo de un plan de

pagos (earned fresh start), que presenta el Derecho aleman®,

El articulo 176 bis LC, relativo a la conclusion del concurso por insuficiencia de masa
activa (que puede acordarse en el mismo auto de declaracion del concurso) permite al
deudor persona fisica solicitar la exoneracién del pasivo insatisfecho en dos momentos
distintos. Podra solicitarlo en el plazo de tramitacion del auto de conclusion del concurso,
0 una vez finalizada la liquidacion de los bienes del deudor llevaba a cabo por el

administrador concursal

El procedimiento del beneficio del pasivo insatisfecho queda regulado en el articulo 178
bis LC. Destinado al deudor persona fisica, requiere la concurrencia de buena fe, que se
presume en principio si son cumplido cinco requisito, siendo los dos primeros que el
concurso no ha sido calificado como culpable ni que el haya deudor condenado
previamente por una serie de delitos en lo diez afios anteriores. Estas eran las primeras
condiciones impuestas en la redaccién inicial prevista en la Ley de Emprendedores, lo
que convertia al tratamiento espafiol de la cuestion en el mas liberal de los ordenamientos
juridicos cercanos ®. Sin embargo, su posterior ampliacion resulta en una configuracion

compleja del articulo 178bis LC.

Se trata de una serie de cortapisas que, aunque pretenden limitar el abuso que podria
suponer un régimen demasiado abierto en la exclusion de la responsabilidad patrimonial
universal del 1.911CC, se traducen en la configuracién de un ambito especialmente

reducido de la aplicacion del articulo 178 bis LC.

8 Cuena, M. “Reformas de la Ley Concursal e insolvencia de la persona fisica” Revista CESCO de Derecho
de Consumo n°11/2014. Pgs. 168-185. Pg. 173 https://dialnet.unirioja.es/descarga/articulo/4842486.pdf

8 Cuena, M. “No hay segunda oportunidad para el que menos tiene” El Notario del siglo XX, julio- agosto
2013. Disponible en: http://www.elnotario.es/index.php/hemeroteca/revista-50/57-no-hay-segunda-
oportunidad-para-el-gue-menos-tiene
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Son incluidos como hechos indicativos de buena fe el hecho de haber pasado por la fase
de negociacion de un acuerdo extrajudicial de pagos independientemente de su resultado,
asi como la satisfaccion de un determinado umbral del pasivo. Requiere que sean
abonados los créditos privilegiados y contra la masa y en su caso, el 25% del pasivo
ordinario. Una vez mas, las facilidades otorgadas al deudor son pagadas por los
acreedores menos protegidos por la normativa concursal. Se conjuga la elaboracion de un

plan de pagos para cubrir el pasivo no exonerable con la exoneracion del resto de créditos.

Por su parte, la Directiva de Insolvencia adoptada en 2019 y mencionada en epigrafes
anteriores, prevé en su articulo 20 un procedimiento que pueda desembocar en la plena
exoneracion de deudas del deudor, que podria supeditarse a un reembolso parcial de la
deuda. Sin embargo, existe un amplio margen para que los Estados miembros determinen
qué créditos han de ser incluidos en tal reembolso. Puede producirse, en ordenamientos
con una pronunciada tendencia favor debitoris como es el nuestro, que la proteccién de
determinados créditos resulte en una exoneracion que realmente consista en una

condonacién de deudas limitada.

El Tribunal Supremo recalca en su sentencia de 2 de julio de 2019%, la importancia de
una interpretacion menos restrictiva de la Ley de Segunda Oportunidad, de manera que
su aplicacién sea conforma a la Exposicion de motivos asi como a la finalidad perseguida,

desarrollada también en la Directiva 2019/10238¢,

Aunque es valorada positivamente la regulacion de la salida extrajudicial de la crisis de
consumidores, factores como los requisitos a cumplir, las competencias otorgadas al
mediador concursal o el volumen de deuda efectivamente exonerado, pueden traducirse

en limitados atractivo y eficiencia del procedimiento.

8 Sentencia del Tribunal Supremo de 2 de julio de 2019, 381/2019. Disponible en:
http://www.poderjudicial.es/search/AN/openCDocument/f9caf3b37c84304484b8072b28c6b92ae990a6
94d88elb2c

8 Cuena, M. “Segunda oportunidad y crédito publico: a propdsito de la mal entendida sentencia del 2 de
julio de 2019”. ENSXXI N.° 90, marzo - abril 2020. Disponible en:http://www.elnotario.es/opinion/9628-
segunda-oportunidad-y-credito-publico
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6. RECOMENDACIONES SOBRE LA ADAPTACION DEL DERECHO

MERCANTIL A LA CRISIS ECONOMICA

A modo de cierre de esta exposicion sobre los mecanismos disponibles en el Derecho
mercantil para hacer frente a la crisis del COVID-19, seran expuestas a continuacion las
consideraciones expresadas recientemente por expertos en las ramas de Derecho de la
Competencia y Derecho Concursal. Seran descritos los regimenes de actuacion con los
que la doctrina insta de forma urgente al legislador.

6.1 ¢ Flexibilizacion de las normas de competencia o aplicacion restrictiva?

La tendencia de las empresas y Estados, cuya actuacion es objeto de control por parte de
las autoridades de competencia, puede ser la de abogar por un régimen mas laxo,
justificado por la situacion excepcional que atraviesa la economia. Serd analizada la

conveniencia de tal relajacion de la norma en distintos &mbitos especialmente relevantes:

En cuanto a la flexibilizacion a las actuaciones que tienen lugar en el mundo empresarial,
conviene recordar la posibilidad de cooperacion en lo relativo a bienes escasos y
especialmente relevantes en el contexto de la crisis sanitaria. Esta opcion, brindada por la
Comisién Europea y por las autoridades competentes estadounidenses, debe quedar
suficientemente justificada, ya que no se trata de una carta blanca a las empresas del sector
de la salud®”. Ante la duda sobre qué acuerdos o practicas concertadas de las empresas de
dicho sector no favorecen el interés publico sino que comportan un perjuicio al mercado
y en concreto a los consumidores, ya no es la empresa quien interpreta y decide cdmo
actuar de acuerdo con ello. La Comision recupera el mecanismo de las comfort letters,
mediante las cuales la incompatibilidad de un acuerdo vuelve a pasar el filtro de la
Comision antes de ser ejecutado. Resulta del mismo modo acertada la puesta a disposicién
de buzones especiales, como el desplegado por la CNMC, en los que las empresas, con
mejor acceso a la informacion, puedan denunciar conductas restrictivas de la
competencia. De este modo, las autoridades nacionales se sirven del conocimiento de las
empresas del sector para centrar sus esfuerzos de investigacion en pistas concretas

conocidas gracias al whistle blowing.

8 De Moncuit, A., “How might the COVID-19 crisis change the dynamics of competition law”. en
Concurrences N° 2-2020, 15 De abril de 2020. Disponible en:
https://www.concurrences.com/en/review/issues/no-2-2020/on-topic/competition-law-and-health-crisis-en
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Por otro lado, el comentado Marco Temporal de ayudas de Estado ha sido positivamente
valorado por su rapidez y marcada flexibilidad al permitir un amplio margen de actuacion
que, no obstante, puede derivar en la sobrecompensacion de los dafios sufridos o en la
apuesta de algunos Estados por fortalecer “campeones nacionales” mediante fondos
publicos. Se advierte de que un marco de ayudas demasiado general o impregnado de
favoritismo sera la causa de una asignacién ineficiente de recursos. Del mismo modo, una
mayor flexibilizacion, como puede ser elevar el umbral de las ayudas de minimis
exoneradas de notificacion®, deberd ser acompafiado por medidas de control mas
amplias. Es barajada en este sentido la posibilidad de que, tal y como ocurrié con las
ayudas al sector financiero, la Comision imponga una serie de condiciones ex post a la
autorizacion de regimenes de ayudas publicas®®. Permitiria una mayor legitimacion del
gasto publico, sometido a un control externo y supranacional que evite el malgasto de

esfuerzos poco focalizados.

Con el objetivo de agilizar una probable oleada de operaciones de concentracion
consecutiva a la crisis, el Reglamento de concentraciones permite solicitar la derogacién
del régimen de suspension que suele ser establecido hasta su autorizacion. Seria limitada
de manera temporal la imposicion de sanciones por la préactica denominada gun jumping,
que consiste en la ejecucion no autorizada de una fusion o adquisicion. No obstante, puede
resultar mas conveniente que la actuacion de la Comision al respecto, eficiente en los
ultimos afios, adopte una marcada celeridad en sus decisiones®. Por otro lado, la OCDE®!
considera oportuna, en la regulacion de la estructura de mercado a medio plazo, la
aplicacion restrictiva de la excepcién de la empresa en crisis de tal forma que las
operaciones de fusiones y adquisiciones no supongan la pervivencia de empresas no

viables camufladas en nuevas estructuras empresariales.

Finalmente, parte de la doctrina ve en esta crisis, como en otros periodos de recesion, una

gran oportunidad de depuracién de la economia de empresas estructuralmente

8 Cit. Debroux, M.

8 Cit. Costa-Cabral, F. et al.

% Cuninghame, N. et al, “Mergers & COVID-19: The impact on EU and national merger control” e-
Competitions Mergers & Covid-19, Art. N° 94286, 23De abril de 2020. Disponible en:
https://www.concurrences.com/en/bulletin/special-issues/mergers-covid-19/mergers-covid-19-the-impact-
on-eu-and-national-merger-control?id_rubrique=3516

%1 OCDE: “OECD competition policy responses to COVID-19” en Trackling Coronavirus: contributing to
a global effort, 27 de abril de 2020. Disponible en : https://read.oecd-ilibrary.org/view/?ref=130 130807-
egxgniyo7u&title=OECD-competition-policy-responses-to-COVID-19
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ineficientes. Es ese sentido, se defiende un buen uso de las ayudas publicas de tal manera
que no derive en la perduracién de empresas “zombies” de gran tamafio, mientras que se
vean forzadas a salir del mercado startups que, antes del COVID-19 eran perfectamente

viables econdmicamente.

El apoyo publico a los proyectos empresariales es ademas considerado como preferible
frente a las operaciones de concentracion, debido a que, mientras el impacto de las
primeras en la competencia es temporal, en el caso de las concentraciones deviene
permanente. Contemplan las operaciones de fusion como el Gltimo recurso (que sera
probablemente justificada mediante la teoria de la excepcion de la empresa en crisis) por
detras de la expansion de ayudas publicas y de la aplicacién de la normativa de

insolvencia®. Esta segunda posibilidad sera valorada a continuacion.

6.2 El Derecho Concursal como “muro de contencién” ante insolvencias de empresas

viables en la crisis del COVID-19

Tal y como fue expresado en el comienzo de este trabajo, las reformas en el Derecho
Concursal no son el primer recurso al que acude el Estado cuando debe dar respuesta de
forma inmediata a una grave crisis de liquidez. Esto no significa sin embargo que no sean

por ello menos determinantes de la marcha y configuracion de la economia post-crisis.

Con esta idea en mente, la doctrina propone una serie de reformas que sirvan de apoyo a
las més intuitivas medidas en politica econdmica y financiera, creando una suerte de
“muro de contencidon” ante la destruccion del tejido empresarial que supondria una

liquidacion de empresas generalizada®®.

El objetivo principal en el proceso de adaptacion de la normativa de insolvencia es evitar
la liquidacién de empresas que, de no ser por el shock externo de la pandemia, habrian

prosperado por presentar una estructura organizacional eficiente y modelos de negocio

92 Padilla, J. Petit, N., “Competition policy and the Covid-19 opportunity”” Concurrences N° 2-2020, Art.
N° 94317. 20 De abril de 2020. Disponible en: https://www.concurrences.com/en/review/issues/no-2-
2020/foreword/competition-policy-and-the-covid-19-opportunity-94317-en

9 Gurrea Martinez, A. “Propuestas de reforma concursal en tiempos de pandemia: Una vision comparada”.
Blog Hay Derecho, Expansion. 27 de  abril de 2020. Disponible en:
https://hayderecho.expansion.com/2020/04/27/propuestas-de-reforma-concursal-en-tiempos-de-
pandemia-una-vision-comparada/
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sdlidos®*. Haciendo analogia con la crisis sanitaria, puede afirmarse que el objetivo de las
tempranas medidas concursales, al igual que de las medidas de confinamiento, es el de
aplanar la curva de concursos de manera que se evite el colapso de los juzgados (“las
UClIs de empresas”®). No obstante, deben incluirse medidas de prevencion que aseguren
la amortiguacion del impacto de la crisis, no su aplazamiento al momento en el que deje

de aplicarse el régimen temporal.

Las principales recomendaciones que la doctrina viene dirigiendo al legislador en cuanto
a aspectos a modificar en las normas relativas al estado de emergencia, pueden resumirse

en.

1. La suspension del deber de solicitar el concurso exigido al deudor en situacion de
insolvencia. En concreto instada por la Conferencia Europea de Derecho de
Reestructuracion e Insolvencia®® (CERIL por sus siglas en inglés). En nuestro
ordenamiento el articulo 5 LC se ha visto afectado por el Real Decreto 8/2020 que,
en su articulo 43 suspende tal deber hasta pasados dos meses del fin del estado de
alarma. También suspende la facultad de los acreedores de solicitar el concurso
necesario con el mismo término. No obstante, contrasta con la medida alemana en el
mismo sentido, que preveia un plazo inicial hasta el 30 de septiembre de 2020,
extendido hasta el 31 de marzo de 2021°%. Resulta oportuno dejar un margen a las
empresas en el que reanuden su actividad empresarial y puedan recuperar los niveles

de liquidez para que su recuperacion sea sostenible®.

% Boon, G-J., “COVID-19 Criss requires legislator to adapt Insolvency Legislation”. Oxford Business Law
Blog. 27 de marzo de 2020. Disponible en: https://www.law.ox.ac.uk/business-law-
blog/blog/2020/03/covid-19-crisis-requires-legislators-adapt-insolvency-legislation

% Carrillo, A., “El virus de la insolvencia y como doblegar la curva de los concursos”. En Expansion
Juridico. 29 de abril de 2020. Disponible en:
https://www.expansion.com/juridico/opinion/2020/04/29/5ea9a3bd468aebe7548b45e6.html

% Madaus, S., Wessels, B.: “COVID-19 urges legislators to adapt insolvency legislation” CERRIL, 20 de

marzo de 2020. Disponible en: https://congressus-ceril.s3-eu-west-
1.amazonaws.com/files/2ce93811f1f14745a9f94a9161b53766.pdf?Signature=Y XV%2FWWO01Q6%2FA

aPZ%2FpRRaz71lehns%3D&Expires=1588086806 & AWSAccessKeyld=AKIAIUTTQ23AZYZKILZQ&r
esponse-content-disposition=inline%3Bfilename%3D2020-

01_CERIL_Executive_Statement on COVID-19 and insolvency_legislation.pdf

% Gurrea-Martinez, A., “Insolvency Law in times of COVID-19”. Ibero-American Institute for Law and
Finance, Working Paper 2/2020 Publicado el 30 de marzo de 2020, Gltima Revision: 28 de abril de 2020.
Pgs. 1-16. Pg. 8. Disponible en: https://ssrn.com/abstract=3562685

% Esta critica es solventada con el Real Decreto aprobado por el Consejo de Ministros de 28 de abril de
2020, que extiende la suspension hasta el 31 de diciembre de 2020.
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2. En lo referente a las posibles soluciones internas de la situacion insolvencia, la
doctrina aboga por una mejor calificacion de los créditos recibidos de personas
especialmente relacionadas con el deudor. En este sentido, deberia ser suspendida la
subordinacion automatica de tales créditos, cuyo mantenimiento podria incentivar la
salida o reducida colaboracién de los socios y administradores en la recuperacion de
la empresa.

3. Enlo relativo a los analizados instrumentos concursales, la peticion por excelencia en
estos tiempos al legislador es la oportuna adaptacion del Derecho espariol a la
Directiva de Insolvencia. Resulta adecuado promocionar el beneficio de la nueva
financiacion o fresh money con mayor proporcion de crédito prededucible ( en Italia
asciende al 100%), asi como de la financiacion puente, que tiene lugar en el transcurso
de la negociacidn del acuerdo de refinanciacion. Se aboga ademas por la potenciacion
de las novedosas modalidades de reestructuracion forzosa (cramdown y cross-class-
down) inexistentes en nuestro ordenamiento. De esta manera, podran ser tratadas de
manera eficiente las insolvencias de empresas, empresarios y consumidores,
contribuyendo a la desobstruccion judicial.®®

4. El nivel de sobrecarga de los juzgados mercantiles presentada de manera previa a la
crisis implica el imperativo fortalecimiento de los juzgados mercantiles mediante la
dotacion de recursos materiales y humanos. En esta linea, la Asociacion Profesional
de Administradores Concursales (ASPAC) propone, entre otras, la iniciativa de
asumir parte de la carga tradicionalmente soportada por los jueces. Puede ser una
propuesta interesante, teniendo en cuenta el grado de especializacion en la materia de
este cuerpo. También apuesta por la digitalizacion del nombramiento de

administrador concursal'®,

9 Pulgar Ezquerra, J. “Reestructuracion empresarial y alarma Covid 2019: legislacion preconcursal y
concursal de emergencia”.oubou Diario La Ley, N.° 9608, Seccion Tribuna, 6 de abril de 2020, Wolters
Kluwer
https://diariolaley.laleynext.es/Content/Documento.aspx?params=H4sIAAAAAAAEAFVQXWvCMBT9
Nc2LMGJV1Ic81KZiQa0f2WBP5ZretWEhkSR1898vKtswkEPUOYebe0-
Ak2dDSKkCGHjS3kk1ub3VBAaebYF2DbnFIIAQbQB_QswklviNfW7ioFoKyZgGOCdcjUU3DuKDxjOh
ONgfkgsSHAS3LTLZgApFNtt443PPzgvflcAjBe5eJ9VyTpmIitkdFpWEbZFMpXLI191dbkt83r3uoh6SI0ap
B90FCGdJ1P8JcY3mEWCF0deDJ5991V2FNng2UtaZ vzUumA7j5FXVF6k4niUGhxp7jGel.8hHsHJbgc
tstlogewl -PM30eY zxnW8i49tpI5F7IM5aDTNXyh-Db2R3b5Hd310Q-

p8oG7beV2dlYkw cPW4i40BAAA=WKE

100 Noticias juridicas: “ASPAC propone encargarse de tramitar en su totalidad, lo concursos de acreedores”
22 de abril de 2020. Disponible en: http://noticias.juridicas.com/actualidad/el-sector-legal/15082-aspac-
propone-encargarse-de-tramitar-en-su-totalidad-los-concursos-de-acreedores/
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5. La ultima medida sugerida, de especial trascendencia en nuestro ordenamiento, es la
suspension de la aplicacion de los articulos 363.1.e) y 367 LSC!L Esta ha sido
atendida recogida en los articulos 40.11 y 40.11 del Real Decreto 8/2020 y elimina la
encrucijada ante la que queda un deudor cuyo patrimonio neto queda disminuido por
debajo de la mitad del capital social'®2. Implicaba la obligatoria opcién entre la
disolucion, la declaracion del concurso o bien la recapitalizacion de la deuda. Su
incumplimiento derivaba en la responsabilidad solidaria de los administradores que
no cumplian con la causa legal de disolucion en el plazo estipulado de dos meses.
Adicionalmente podria adoptarse un nuevo régimen de contabilizacion que permita,
de forma legal y moral, la exclusién temporal de elementos del pasivo, como las
pérdidas por deterioro de valor o gastos de explotacion que desequilibren el balance.
Del mismo modo, también debera ser limitada la posibilidad de exigencia de
responsabilidad a los administradores, habida cuenta del caracter fortuito de la
pandemia. Un paso mas allé en este sentido consistiria en la suspension de la seccion
de calificacion en nuestro ordenamiento, de tal forma que no se produzcan resultados
injustos por sancionar a administradores sin margen de actuacion ante la crisis!®,
Contribuye a perpetuar el estigma social del concurso en el caso de que un deudor sea
tachado como culpable por errores relacionados Unicamente con la contabilizacion, y

no el efectivo impacto en la gravedad de la insolvencia

La ignorancia o insuficiente satisfaccion de tales exigencias en el Real Decreto-Ley
8/2020 es, no obstante, ampliamente remediada por el Real Decreto- Ley 16/2020,
adoptada en el Consejo de Ministros de 28 de abril*%*. Un claro ejemplo en este sentido
es la extension del aplazamiento del deber de solicitar el concurso voluntario y de la
facultad de instar la apertura del concurso necesario. La fecha en la que iniciar tales

tramites sea posible, deja de ser expresada en términos relativos segun la finalizacion del

101 Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de
Sociedades de Capital (BOE 3 de julio de 2010)
192 Gurrea — Martinez, A., “Disolucion de sociedades y concurso de acreedores en tiempos del coronavirus”,

Instituto Iberoamericano de Derecho y Finanzas, 15 de marzo de 2020. Disponible en:
https://www.derechoyfinanzas.org/disolucion-de-sociedades-y-concurso-de-acreedores-en-tiempos-del-
coronavirus/

103 Gurrea-Martinez, A., “La paraddjica calificacion culpable del concurso con insolvencia fortuita”, en
Legal Today, el 11 de febrero de 2016. Disponible en:  http://www.legaltoday.com/practica-
juridica/mercantil/concursal/la-paradojica-calificacion-culpable-del-concurso-con-insolvencia-fortuita

104 Real Decreto-ley 16/2020, de 28 de abril, de medidas procesales y organizativas para hacer frente al
COVID-19 en el ambito de la Administracion de Justicia. (BOE 29 de abril de 2020)
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estado de alarma (art 43 RD-L 8/2020), para determinar el fin de la suspension en 2021
(art 11 RD-L 16/2020). La nueva medida, dedicada a la solucién de problemas que la
crisis produce en el &mbito procesal, dedica su Capitulo Il, en los articulos 8 a 18 a la

nueva regulacion de medidas concursales y societarias.

Siguiendo el orden de los puntos de problematica descritos, conviene prestar atencién a
la proteccidn brindada a los créditos otorgados durante el estado de alarma por acreedores

internos y externos al funcionamiento de la sociedad.

De esta manera, son solventadas por medio del RD-L 16/2020 un amplio numero de
criticas recibidas a la normativa anterior. Son cubiertas numerosas situaciones que
recogen la casuistica posible segun la fase del procedimiento concursal en la que se pueda
ubicar cada empresa durante el estado de alarma. El articulo 12 establece la consideracion
de créditos ordinarios de los concedidos desde la declaracion del estado de alarma por
personas especialmente relacionadas con el deudor en los concursos que sean declarados
hasta el 14 de marzo de 2022. El legislador va un paso mas alla y brinda el mismo nivel
de proteccion es otorgado a los préstamos preexistentes en los que se subroguen personas
especialmente relacionadas con el deudor que hayan procedido al pago de créditos
ordinarios o privilegiados por cuenta del deudor desde la declaracion del estado de

alarma.

La agilizacion de los procedimientos concursales pretende ser lograda mediante la
tramitacion preferente que segun el art 14 recibirdn: las operaciones de escision o de
cesion global del activo comentadas, asi como de los convenios, la homologacion de

acuerdos de refinanciacion y sus modificaciones.

En este sentido, el Real Decreto presenta varios articulos que hacen referencia directa a
la situacion de empresas ya involucradas en un concurso de acreedores. Es el caso del
articulo 13 respecto de la impugnacidn del inventario, asi como de los articulo 9y 16 que
estipulan el aplazamiento del deber de solicitar la apertura de la fase de liquidacion y la
aprobacion del plan de liquidacion, respectivamente. Por otro lado, también es previsto
el caso del deudor cuyo concurso haya finalizado y que no vea factible el cumplimiento
del convenio o el acuerdo extrajudicial de pagos acordados (art 8). Lo mismo ocurre con
los acuerdos de refinanciacion homologados, quedando la admision a tramite de las
solicitudes de incumplimiento presentadas al juez suspendidas hasta que transcurran 7

meses desde el fin del estado de alarma (art 10).
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Por ultimo, resulta resefiable la propuesta suspension de la causa legal de disolucién por
pérdidas del articulo 363.1 de la Ley de Sociedades de Capital. En este sentido, es
excluido segun el articulo 18, el impacto en el balance que puedan producir las pérdidas

que tengan lugar en el afio 2020.

La aplicacion de este real decreto demostrara si, supone la efectiva eliminacion de los
riesgos de la crisis o por el contrario supone “escurrir el bulto” de tal manera que el pico
de la pandemia en términos concursales se produzca en enero de 2021 en lugar de en
septiembre de 2020.
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7.  CONCLUSIONES

La crisis econémica ocasionada por el COVID-19 supone un reto imprevisible a la
respuesta de gobiernos y organismos internacionales que mitigue la amenaza de
supervivencia del tejido empresarial, notablemente en los sectores més afectados. Resulta
particularmente interesante conocer los mecanismos disponibles en la relacion de la
empresa con el mercado y en la gestion de dificultades que la misma atraviese. La
confluencia de las normas de competencia y de gestion de la insolvencia es especialmente
pronunciada ante la situacion actual. EI disefio de la respuesta mercantil a las situaciones
de insolvencia pone de relieve el conflicto entre dos fuerzas en tension; la promociéon del

principio de continuidad de la empresa y la proteccién de la competitividad del mercado.

En la gestion de las situaciones de insolvencia, preferiblemente de forma temprana y no
cuando las posibilidades de supervivencia se han visto especialmente reducidas,
intervienen cuatro grupos de operadores econdmicos relacionados de forma directa con
la empresa en crisis. Estos son: el Estado, los socios y administradores de la sociedad, los
acreedores y las empresas competidoras en el mismo mercado. Seran valoradas a
continuacidn las medidas que determinan el comportamiento de cada grupo de operadores

econdmicos:

1. Siendo el primer recurso utilizado a la hora de abordar las dificultades econémicas
experimentadas por las empresas por ser el mas accesible y amplio el uso de fondos
publicos, conviene supervisar el finy uso que se hace con los mismos. El régimen de
ayudas de Estado europeo, adaptado de manera especialmente rapida a la situacion,
brinda un marco especialmente flexible a los Estados miembros que pueden aliviar
los efectos perjudiciales de la crisis en los operadores econémicos, siendo sus
intervenciones de caracter urgente y excepcional declaradas como compatibles con la
libre competencia y el mercado interior. El nuevo paradigma econémico implica la
necesidad de acudir a medidas de apoyo de la economia en general o de sectores
especificos, permitiendo incluso la reestructuracion o nacionalizacion de
determinadas empresas. No obstante, un sistema excesivamente laxo de
autorizaciones de regimenes publicos por parte de la Comision podra suponer la
asignacion ineficiente de recursos. En este sentido, resulta esencial la supervision del
aumento extraordinario del déficit publico de manera que no sea destinadas a

empresas que no eran economicamente viables al comenzar la crisis.
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Por otro lado, el legislador como poder heteronomo de regulacion del mercado, ostenta a
su vez la responsabilidad de promocionar la recuperacién econémica mediante la
adptacion del ordenamiento juridico. Deberd prestar particular atencion a los sectores
especialmente afectados por la pandemiay a las empresas de menor tamafio, que resultan
mas vulnerables a la acentuada crisis de liquidez. De esta modo, incidiendo en la
responsabilidad exigible por la gestion interna de la crisis. La regulacion en tiempos de
emergencia ha de aspirar del mismo modo a que los esfuerzos de las arcas publicas se
vean complementados por la eficiente actuacion de los acreedores, en especial aquellos
de caracter financiero, en la negociacion de soluciones extrajudiciales. En tercer lugar,
debe prestarse especial atencién a los posibles comportamientos oportunistas que pueden
traducirse en la colaboracion entre competidores o en abusos por parte de competidores
dominantes. Es en tales situaciones donde la aplicacion estricta del Derecho de la
competencia cobra sentido en cuanto a que incentiva la eficiencia del mercado y posibilita

una sélida recuperacion largo plazo.

2. La gestion interna de las dificultades econdmicas o financieras que atraviese una
sociedad puede servirse de mecanismos societarios como son las alteraciones del
balance, y particularmente las modificaciones del capital social que permitan alcanzar
un mayor equilibrio. Es esencial en este sentido que se module la responsabilidad de
los administradores ante una situaciéon perjudicial fortuita, como es una pandemia
global. Resulta relevante en nuestro sentido la suspension de la obligacion de
“recapitalizar o liquidar” recogida en el articulo 363 de la Ley de Sociedades de
Capital asi como de la atribucion de culpas posterior en sede concursal. Tampoco
debera ser recriminado a los administradores el hecho de que no soliciten el concurso
de la empresa en el plazo de dos meses desde que conocieron o debieron conocer de
su existencia. La paralizacion de la actividad econdmica requiere la correspondiente
paralizacion de las estipulaciones concursales respecto de la capacidad de ejecucién
de los acreedores o la solicitud del concurso necesario por parte de los mismos.

Los administradores de una empresa de insolvencia podran adoptar la estrategia de
“divide y venceras” y llevar a cabo operaciones de escision que, junto con la venta de
unidades econdmicas productivas, puedan garantizar la supervivencia de las lineas de
negocio mas provechosas para la empresa. En este sentido, deberd promoverse la

colaboracion por parte de los acreedores de los que se requiere la aprobacion. Por otro
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lado, el planteamiento de “la union hace la fuerza” permitira la absorcion de pérdidas
mediante la integracion de sociedades insolventes en estructuras empresariales
viables. Segln el control que la segunda ejerza sobre la primera, estaremos ante
operaciones de control bajo la forma de adquisicién o fusién. Ambas posibilidades
deben pasar por el control y aprobacion por parte de las autoridades de competencia,
pudiendo ser justificada por la aplicacion de la excepcidn de la empresa en crisis que
permite la tramitacion de operaciones aparentemente anticompetitivas que permiten

sin embargo el rescate privado de una empresa abocada a salir del mercado.

En el ordenamiento juridico espafiol levanta una mayor preocupacion en la doctrina
el tratamiento legislativo que reciben las soluciones paraconcursales entre el deudor
en insolvencia y sus acreedores. Nuestra parcheada Ley Concursal, que presentaria
una mayor utilidad ordenada en un Texto Refundido ha de adaptarse a las novedades
en las soluciones preconcursales a la insolvencia padecida por empresas, empresarios
y consumidores. En este sentido, la Directiva 2019/1023 brinda un marco
caracterizado por la eficiencia, cuyas mejoras respecto de figuras como la
refinanciacion y reestructuracién de deuda o el beneficio del pasivo insatisfecho de la
persona fisica han de ser incorporados de manera urgente al Derecho espafiol. De esta
manera, sera posible, no sélo lograr la supervivencia del mayor nimero de empresas,
sino también contribuir a que los resultados favorables o desfavorables sean obtenidos
de forma rapida y eficiente, suponiendo la desobstruccién de los juzgados
mercantiles.

En este Gltimo asunto inciden tanto las medidas de suspension de la solicitud de
concurso tanto necesario como voluntario hasta 2021, lo que permite un plazo de
hibernacion empresarial en el que se fomente la negociacion de soluciones
preconcursales como el posible reparto de tareas entre jueces y administradores
concursales. Consecuentemente, podra reducirse el aluvion de concursos de
acreedores previsible, asegurando la disponibilidad de suficientes recursos materiales
y humanos en los juzgados mercantiles, que posponga y alivie la probable saturacion

de los mismos.

Por ultimo, conviene analizar el impacto de la relacion entre empresas que operan en
un mimo mercado gestion de las situaciones de insolvencia. Aunque tanto las

autoridades de competencia estadounidenses como las europeas prevean la opcion de
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que sean puestos en marcha acuerdos de cooperacion entre competidores para la
produccion de bienes escasos y necesarios para hacer frente a la crisis sanitaria, tal
permision puede derivar en comportamientos oportunistas. Conviene en tal sentido
que se realice una exhaustiva monitorizacion del comportamiento de empresas,
potencialmente abusivo, que pueda falsear la libre competencia, suponiendo un mayor
perjuicio econdmico para el resto de participantes del mercado. A tal efecto, son
rescatadas las denominadas comfort letters por parte de la Comision y se promueve

el whistle blowing (o “chivatazos” entre competidores) a la CNMC.

Para finalizar, y aunque sean de recibo las respuestas del legislador marcadas por la
celeridad y por amoldarse de forma gradual a las principales exigencias que ha formulado
la doctrina en el ultimo mes, puede que tales medidas temporales de flexibilizacion del
Derecho Mercantil no sean suficientes a largo plazo. EI cambio de paradigma a nivel
primeramente social y posteriormente econémico levanta incognitas respecto del nuevo
orden mundial que serd configurado una vez la sociedad vuelva a una modificada
normalidad. En este sentido, y tal como ocurrié con la crisis financiera de 2008, las
medidas de adaptacion del ordenamiento a la novedosa situacién de crisis seran
cristalizadas en la necesaria reforma estructural del Derecho Mercantil si su aplicacion da
un resultado éptimo. Dada la gravedad de la recesion econémica que se avecina, resulta
conveniente que la tradicional legislacion de “prueba y error”, especialmente en materia

concursal, sea limitada y sustituida por un sistema elaborado por expertos en la materia.

La fragilidad actual del tejido empresarial da a entender que no es momento de bandazos
regulatorios, sino que han de ser disefiadas reformas integrales y eficientes el sistema
legislativo. En mi humilde opinién, dichas reformas deberian contar de manera especial
con el asesoramiento por parte de economistas que logren desgranar las implicaciones de
la nueva crisis para el mundo empresarial, asi como por quienes llevan los Gltimos veinte

afios. estudiando los éxitos y advirtiendo de las deficiencias del Derecho Mercantil.

Por ultimo, la crisis puede concebirse como una oportunidad, no sélo de cara a una
eficiente reasignacion de recursos en el mercado con la salida de empresas inviables, sino
también para la depuracion de previsiones ineficientes del marco regulatorio que ordena

la vida en tal mercado.
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