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erta empresarial
por el fin de la
moratoria concursal .-



J.Diaz. Madrid

El tejido empresarial espariol
vive atrapado desde hace
afios en una carrera de obsta-
culos continua, primero con
la pandemia y ahora con la
guerra en Ucrania, dos crisis
que se han solapado exacer-
bando los problemas de en-
deudamiento, liquidez, y en
muchos casos de solvencia, de
numerosas compaiias. Tras
mas de dos afios acumulando
prorrogas y salvo giro de tlti-
ma hora, lamoratoria concur-
sal expirara el 30 de junio,
mientras que la entrada en vi-
gor de la nueva Ley Concur-
sal, con la que el Gobierno
busca agilizar y facilitar los
procesos de reestructuracion
y evitar asi un alud de concur-
s0s, se demorard mas alla de
esa fecha. De hecho, el pro-
yecto de ley, cuya ponencia
superd ayer el tramite en la
Comision de Justicia, ain tie-
ne que recibir luz verde en el
Congreso, al que se remitira
previsiblemente la semana
que viene vy, si sale adelante,
aun debera pasar el filtro del
Senado, donde se ha habilita-
do un pleno extraordinario el
19y 20 dejulio.

Esto significa que, salvo
nueva moratoria, se abrird un
impas en el que, en ausencia
todavia de la nueva ley, las
empresas en situacion de in-
solvencia volveran a tener la
obligacién de solicitar con-
curso de acreedores y estos
podran instarles el concurso
necesario. Un interregno nor-
mativo que genera incerti-
dumbre e inseguridad, ade-
mas de vértigo en algunos
sectores, como el de las agen-
cias de viajes, cuya patronal
Fetave reclamo el martes al
Gobierno que extienda lamo-
ratoria un afio mas, hasta ju-
nio de 2023, o al menos hasta
que “entre en vigor el nuevo
proyectodeley”.

5Qué consecuencias tendra
el final de la moratoria para el
tejido empresarial? Para Rosa
Gual, socia en Cuatrecasas, “la
situacion de las empresas es-
pafiolas no empeorara por no
extender mas la moratoria;
sin embargo, si se hardn mas
evidentes las graves dificulta-
des que arrastran desde hace
meses muchas de las empre-
sas espafiolas, que se han visto
anestesiadas por las distintas
(y en gran parte necesarias)
medidas adoptadas por los

gobiernos”. En otras palabras,
el final de lamoratoria pondra
en negro sobre blanco la si-
tuacién real del tejido pro-
ductivo y la magnitud de los
dafos sufridos, que hasta
ahora se han visto enmasca-
rados por la exencion del de-
ber de declarar concurso y la
imposibilidad de que los
acreedores pudieran instarlo.

En este contexto, el recha-
Z0 a una nueva moratoria es
generalizado, aunque con
matices, entre los juristas
consultados. “Ya habian sido
un error las dos tltimas pro-
rrogas”, sefiala Juan Manuel
de Castro, socio de Foro Le-
gal, quien cree que “una nue-
va prorroga ahora seria atin
mas perjudicial que las ante-
riores; incidiriamos en la exis-
tencia de empresas zombis y
seria una manera de seguir
pegando la patada hacia ade-
lante para que, cuando apa-
rezcan los problemas, éstos
sean mucho mas importantes
que ahora”.

‘Vacatio legis’

Para otros, sin embargo, una
nueva extension “podria te-
ner sentido si existe vacatio
legis para acompasar la apro-
baciény entradaen vigor dela
reforma del Texto Refundido
con la realidad de aquellas
compaiiias insolventes que
van a tener que solicitar con-
curso de acreedores de forma
inminente por agotarse el pla-
zo de la moratoria”, afirma
Cruz Amado de la Riega, di-
rectora responsable de Res-
tructuring & Insolvency en
Deloitte Legal. Un diagnosti-
co que comparte Javier de
Carvajal Cebrian, socio de
Herbert Smith Freehills
Spain, quien también le ve
sentido a la posibilidad de
“extender la moratoria con-
cursal al menos hastalaentra-
daenvigor delareformadela
Ley Concursal, siempre y
cuando esto tltimo no se de-
more demasiado”.

Durante meses, la inten-
ci6n del Gobierno ha sido sin-
cronizar el final de la morato-
ria con la entrada en vigor de
su reforma de la Ley Concur-
sal para evitar una avalancha
de declaraciones de insolven-
cia. ;Hasta qué punto existe
ese riesgo, que podriallevar al
colapso a unos juzgados ya de
por si saturados? Los exper-
tos consultados coinciden en

Dreamstime

El levantamiento de la moratoria aflorara el problema de las empresas ‘zombis’

Las empresas
insolventes volveran
a tener la obligacion
de solicitar concurso
de acreedores

Los juristas alertan
de que habra un
“incremento
sustancial”

de concursos

que se producira un repunte
significativo de los concursos,
pero evitan hablar de avalan-
cha porque, aunque sea con
retraso, la reforma concursal
cambiara las reglas de juego.
“No creo que vaya a haber
una avalancha de insolven-
cias, si un incremento sustan-
cial de concursos, especial-
mente de pymes y personas
fisicas”, afirma Josu Echeve-
rria Larrafiaga, socio de PwC,
quien afiade que “probable-
mente empecemos a notarlo
mas a partir de septiembre, a
la vuelta de vacaciones, con la

cuesta del cole y la consolida-
cién de la inflacién”. Una vi-
sién que comparte Alejandro
Rey, socio director de RS
Boutique Legal, para quien
“logicamente debe de haber
un incremento de sociedades
que acudan al procedimiento
concursal por verse obligadas
a ello, pero entiendo que no
supondra una cascada de pro-
cedimientos concursales”. De
hecho, pese a la moratoria,
muchas empresas ya lo han
hecho: los concursos crecie-
ron mas de un 30% en 2021,
aunque se han moderado en
los primeros meses de 2022
(-2% entre eneroy abril)

Empresas ‘zombis’

El final de la moratoria tam-
bién aflorara, y acotars, el pro-
blema de las empresas zom-
bis, aquellas que “pese a que
no tienen posibilidades de
continuar con su actividad
empresarial, tampoco han si-
do liquidadas amparandose
de forma totalmente impro-
cedente en la normativa Co-
vid”, sefiala Rosa Gual, de

Cuatrecasas. Compaifiias que
han seguido consumiendo re-
cursos del sistema arrebatin-
doselos a otras sociedades
que si podrian ser viables y
que, segtin el ultimo estudio
de Informa D&B, superan las
47.000 en la actualidad.
“Ahora se veran las conse-
cuencias en forma de concur-
sos necesarios y demandas de
responsabilidad de los admi-
nistradores que interpretaron
de una forma interesada la
moratoria concursal”, advier-
te Alejandro Rey.

Entre esas consecuencias
sobresale la extincion de mu-
chas compaiiias, “que se ve-
ran ahora abocadas directa-
mente a su liquidacion tras
haberse acogido a la morato-
ria y no haber adoptado las
medidas necesarias para re-
vertir su situacién de insol-
vencia a tiempo”, avisa Cruz
Amado, de Deloitte Legal.

Todo ello en espera de la
nueva Ley Concursal, que no
solo transpone la Directiva
europea sobre insolvencias,
sino que acomete una signifi-
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cativa reforma del sistema
concursal espanol para poner
el foco en las herramientas
preventivas, las reestructura-
ciones tempranas y un proce-
dimiento exprés para las mi-
cropymes con el fin de redu-
cir la judicializacion de los
procesos. ;Es la ley que nece-
sita el tejido empresarial? Las
opiniones varian, pero los ex-
pertos coinciden en que supo-
ne un avance sobre la legisla-
cién actual, especialmente en
el ambito preconcursal, po-
tenciando el mas vale preve-
nir (reestructurar y refinan-
ciar) que curar. “El fomento
del derecho preconcursal
tnicamente puede entender-
se como algo positivo que, en
mi opinion, ayudara a cam-
biar el paradigma del derecho
de insolvencia nacional”, afir-
ma Rey, mientras que Javier
de Carvajal, de Herbert Smith
Freehills, coincide en que “to-
do lo que sea facilitar instru-
mentos de reestructuracion
rapidosy eficientes sera bene-
ficioso para el tejido empresa-
rial”.

Para otros, sin embargo, la
nuevanorma “denota una im-
portante desconfianza hacia
la administracién concursal e
incluso hacia los jueces, como
si ambas instituciones tuvie-
ran la culpa de la saturacion,
los retrasos y los defectosenla
tramitacion de los procedi-
mientos concursales”, sefiala
Juan Manuel Castro, de Foro
Legal, quien afade que “esa
desconfianza deriva en una
situacion poco adecuada” pa-
rael mundo empresarial.

Unanorma que, ademas, si-
gue teniendo en la prevalen-
cia del crédito publico su
principal talon de Aquiles
(Hacienda solo condonara
hasta 1.000 euros y otros
1.000 euros la Seguridad So-
cial, cifras testimoniales), has-
ta el punto de poner en riesgo
la segunda oportunidad. “El
excesivo blindaje del crédito
publico puede dificultar la re-
estructuracion de empresas
viables”, alerta Rosa Gual, de
Cuatrecasas, en linea con Jo-
su Echeverria, de PwC, quien
ve en el blindaje del crédito
publico “un error mayusculo,
que va a dificultar mucho al-
gunas reestructuraciones”.
“No existe verdadera exone-
raci6n sin la exoneracion de
todas las deudas”, concluye
Juan Manuel Castro.



