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Temor a una ola de empresas zombis
por la nueva moratoria concursal

EFECTOS/ L Os juristas advierten de que las empresas en graves dificultades pueden contagiar su insolvencia a otras
compafiias que no lo son, provocando un efecto en cascada. Y recuerdan que en Europa ya no hay moratorias.

J.Diaz. Madrid

Desde el 14 de marzo de 2020,
cuando el Covid sumergié a
Esparfia durante meses en una
etapa de oscuridad econémica
yreclusion social, lamoratoria
concursal acumula prorroga
tras prorroga. Més de 20 me-
ses sin que las empresas en si-
tuacion de insolvencia tengan
la obligacion de solicitar con-
curso de acreedores y sin que
sus acreedores puedan instar-
les el concurso necesario. Un
proceso de hibernacién que el
Gobierno ha decidido ampliar
hasta el 30 de junio de 2022 (la
actual prorroga vence el 31 de
diciembre) con el fin de esqui-
var una amenaza que se arras-
tra desde hace meses: el riesgo
de una avalancha de declara-
ciones de insolvencias una vez
se levante la moratoria, algo
que el Ejecutivo quiere evitar
atodacostaantesdelaentrada
en vigor de su reforma de la
Ley Concursal, prevista preci-
samente para antes de finales
de junio de 2022. La propia vi-
cepresidenta econdmica, Na-
dia Calvifio reconoci6 el jue-
ves pasado que esta nueva ex-
tension “da seguridad juridica
durante el plazo transitorio
hasta la entrada en vigor de la
reforma concursal”. Pero, ses-
tan las empresas ante una
nueva oportunidad para so-
brevivir? ;O se enfrenta el teji-
do productivo espafiol a un
mayor riesgo de zombificacion
ante la previsible proliferacion
de compaiifas que no suspen-
den pagos porque no es obli-
gatorio, pero que no tienen ca-
pacidad real para continuar
consuactividad?

Los expertos coinciden en
que esta nueva prorroga au-
menta el riesgo de que au-
mente la superficie de tejido
empresarial muerto, y con
ello una ineficiente asigna-
cién de recursos que podrian
servir para salvar a otras com-
paiiias viables. Esto es, la nue-
va extension de la moratoria
es, en el mejor de los casos, un
arma de doble filo. “El riesgo
de que el balon de oxigeno
que aspira a ser esta nueva
moratoria acabe explotando
convertido en diéxido de car-
bono existe”, advierte en de-
claraciones a EXPANSION
Beatriz Rua, socia del drea
Procesal & Concursal de
KPMG Abogados. Para esta
experta, “posponer el proceso

LOS CONCURSOS DE ACREEDORES ANTES Y DURANTE EL COVID

>Dénde se presentan mas concursos

>Asi han evolucionado

Concursos de acreedores presentados en los
juzgados de lo mercantil cada trimestre. En niimero.

Ndmero de concursos presentados en cada
CCAA en el tercer trimestre.
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Una prérroga que no es una “barra libre”

La nueva prérrogade la
moratoria concursal se
produce en un contexto en el
que numerosas compafriias
estarian ya en una situaciéon
en la que no podrian cubrir
sus gastos con sus ingresos.
Uninforme de la consultora
Informa D&B cifraba ya en
abril en 40.000 el niimero
de estas sociedades zombis.
A ello se suma que el 51%

de las empresas que los
registros oficiales consideran
activas no tienen realmente
actividad, segtin un estudio
publicado por Iberinform el
10 de noviembre. Es decir, 1,9

de reestructuracion para po-
der acogerse a nuevas lineas
de financiacién y herramien-
tas de reestructuracion puede
sin duda salvar empresas via-
bles”, pero alerta de que “sien-
do la anticipacion una de las
claves incontestables del éxito
de los procesos de reestructu-
racién, que incrementa expo-
nencialmente el porcentaje de
supervivencia, preserva valor
y maximiza el retorno a los

millones de compaiiias.

Por ello, incluso entre los
expertos que ven en esta
nueva ampliaciéon de la
moratoria una oportunidad
para que empresas en crisis
pero viables sigan a flote
advierten de que "estos seis
meses adicionales no deben
interpretarse comouna
barra libre para las empresas
zombis", como sefialaba
recientemente en
EXPANSION Sara Recatala
de MA Abogados. Es una
visién compartida por otros
juristas, que instan a las
compaiiias a aprovechar de

acreedores, la moratoria pue-
de tener un efecto pernicioso
al impedir el concurso nece-
sario de empresas no viables
que subsisten artificialmente,
incrementando su pasivoy re-
duciendo las posibilidades de
recuperacion de los acreedo-
res”. En otras palabras, una
mayor demora en el inicio de
un proceso de reestructura-
cién puede resultar letal para
la supervivencia de muchas

"forma inteligente"

este tiempo afiadido

para "organizar un plan de
reestructuracion, llegar aun
acuerdo con sus acreedores
y encontrar una solucién",
sefiala Angel Alonso, socio de
Uria Menéndez, quien afiade
que ese debe ser el principal
mensaje de la nueva
moratoria, dirigido a
empresas salvables; esto es,
"'que puedan operar pero que
necesitan reestructurar su
deuda’. Un paso al frente que
resulta aiin mas urgente

si se tiene en cuenta que

los préstamos del ICO

empresas en graves dificulta-
des y desembocar en una hor-
da de empresas zombis.

Es un diagndstico compar-
tido por el despacho Abencys,
cuyo socio, Manuel Gordillo,
advierte de que “la moratoria
concursal no estd ayudando a
esta finalidad sino todo lo con-
trario, posponiendo artificial-
mente la solucion al proble-
ma”. Y es que, asu juicio, hara
que “muchas empresas en di-

"empiezan a vencer en el
segundo trimestre de 2022".
En ese sentido, Alberto
Velasco, secretario técnico
del Registro de Economistas
Forenses (Refor), recalca

que “pese a que no existe

la obligacién de presentar
concurso, seria muy
conveniente que muchas
empresas lo hicieran”; cree
que esta nueva extension

de la moratoria deberiair
“acompafada de una
campaiia para concienciar a
las empresas en dificultades
de que acudan a un proceso
de reestructuracion’.

ficultades, que deberian haber
afrontado ya medidas dificiles
pero necesarias parasu super-
vivencia, continien agravan-
do su estado y alejandose de
una solucién”. Ademas, ad-
vierte de que existe “la falsa
sensacion de que la moratoria
protege al administrador, pe-
10 no es asi. No te podrén san-
cionar por incumplir un pla-
z0, pero si por haber agravado
lainsolvencia”. Una adverten-

Alertan de que la
prérroga puede
impedir el concurso
necesario de
empresas no viables

cia en la que coincide Ignasi
Figueras, socio de la firma
FTI & Partners, quien recien-
temente alertaba en EXPAN-
SION de que el retraso en la
solicitud de concurso “a su
debido tiempo puede, a pesar
de la supuesta proteccion de
la moratoria, acarrear la res-
ponsabilidad del administra-
dor de la compatiiia si en este
lapso se ha agravado la insol-
vencia”, ademés de generar
una “total indefensién de los
acreedores al impedirles po-
der instar el concurso necesa-
rio”.

Muchas de esas compaiiias
acabaran convirtiéndose en
muertos vivientes empresa-
rialesy, lo que es peor, durante
ese lapso seguiran actuando
con proveedores y otros agen-
tes econ6micos, “pudiendo
contagiar su insolvencia a
otras empresas que no son in-
solventes”, sefiala Gordillo,
quien remarca que “en la ma-
yoria de los paises de Europa
las moratorias para concursos
han terminado”.

Efecto dominé

También expeditivo se mues-
tra Alejandro Rey, Socio Di-
rector de RS Boutique Legal,
en cuya opinién “la aproba-
ci6n de moratorias concursa-
les de manera recurrente esta
creando una situacion irreal y
ficticia en el mercado”. Y ad-
vierte de que esquivar un pro-
cedimiento concursal que es
necesario no solo tiene conse-
cuencias para quien lo elude,
sino que “mucho me temo que
esas consecuencias ya se pal-
pan en aquellos que contratan
con esas empresas zombis”.
Unas compaiiias que, segtin el
experto, “al encontrarse en un
estado de insolvencia actual o
inminente, acabaran por no
atender las obligaciones que
contraigan con los terceros
que de forma confiada contra-
ten con ellas”, por lo que, a su
juicio, “el efecto domind o en
cascada es cuestion de tiem-
po”.
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