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FAILING FIRM DEFENSE A LA ECUATORIANA:
ALGUNOS APORTES Y REFLEXIONES SOBRE LA NUEVA
EXCEPCION DE EMPRESA EN CRISIS

FAILING FIRM DEFENSE ECUADORIAN VERSION:
SOME CONTRIBUTIONS AND REFLECTIONS ON THE NEW EXCEPTION

On April 20, 2020, the Superintendence of Mar-
ket Power Control published Resolution SCPM-
DS-2020-018 establishing a fast-track process to
investigate certain operations subject to the ex-
ante notification regime. What will be explored in
this article is one of the cases that qualify to ben-
efit from the fast-track process: the failing-firm de-
fense exception.

In summary, the Superintendence of Market Power
Control has said that it will now take less time to
review operations that target a company in eco-
nomic difficulties, and it outlines the material pa-
rameters it will use to guide that decision. How-
ever, such inclusion brings with it much more than
it appears.
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El 20 de abril de 2020, la Superintendencia de Con-
trol del Poder de Mercado publicé la Resolucion
SCPM-DS-2020-018 con la que instaura un proceso
abreviado o fast-track para investigar ciertas ope-
raciones sujetas al régimen de notificacion obliga-
toria ex ante. Lo que se explorard en este articulo
es uno de los supuestos que califican para benefi-
ciarse del proceso abreviado: la excepcion de em-
presa en crisis o failing-firm defense.

De manera resumida, la Superintendencia de Con-
trol del Poder de Mercado ha dicho que ahora se
tardard menos tiempo en la revision de operacio-
nes que tengan como objetivo una compaiiia en
dificultades economicas y traza los pardmetros
materiales que usard para guiar esa decision. Sin
embargo, esa inclusion trae consigo mucho mds de
lo que aparenta.
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LA NUEVA EXCEPCION DE EMPRESA EN CRISIS

R INTRODUCCION

No existe en la legislacion ecuatoriana una referen-
cia especifica a la excepcion de empresa en crisis
(en adelante, EEC). Se ha sugerido que el Regla-
mento a la Ley Orgdnica de Regulacion y Control
del Poder de Mercado (en adelante, Reglamento
LORCPM o Reglamento), especificamente el articu-
lo 13.b?, podria referirse o abrir la puerta a la inclu-
sion de la EEC2. Sin embargo, el origen de este arti-
culo parece ser el articulo 7.3.d de la Ley 15/2007
de Defensa de la Competencia de Espafia, que dice
qgue no tendrd la consideracidon de concentracion
“[Na adquisiciéon de control por una persona en
virtud de un mandato conferido por autoridad pu-
blica con arreglo a la normativa concursal” (2007).
En el contexto espafiol, este articulo ha sido con-
siderado como una excepcidn para aquellos casos
en los que se toma control por orden de una auto-
ridad judicial o administrativa de una empresa, por
ejemplo, en quiebra. No se refiere al analisis de la
excepcion de empresa en crisis, sino al mandato
de una autoridad judicial que permite esa adqui-
sicidn sin estar sujeta a verificacidon ex ante de la
agencia de competencia.

Sin embargo, el que no exista referencia explicita a
la EEC en la legislacién ecuatoriana no es un impe-
dimento para que la Superintendencia de Control
del Poder de Mercado (en adelante, SCPM) haya
creado un marco conceptual de referencia. En ese
sentido, la valoracién de la circunstancia de una
empresa en crisis no innova o modifica el analisis
que hace una agencia de competencia, sino que
Unicamente presenta un contrafactual especifico
—considerando que el dafio al mercado es atribui-
ble a la salida de los activos del mercado, como
veremos mas adelante— que debera analizarse a la
luz de la evidencia.

En otras palabras, y considerando que la EEC es
Unicamente una posibilidad natural del analisis
dentro de la revisién rutinaria de cualquier con-
centracién que supere los umbrales, la Resolucidn
SCPM-DS-2020-018 (en adelante, la Resolucion)
constituye un necesario paso adelante que dilu-
cida varias cuestiones. Por ejemplo, actualmente
es evidente que se puede alegar una EEC bajo es-
tandares relativamente ortodoxos, y que hacerlo

gatillara un analisis especifico. Pero, a la vez, abre
preguntas especificas sobre la forma en que se
aplicara el régimen. En este articulo revisaremos
brevemente la Iégica de la EEC como una institu-
cién usual en el Derecho de la Competencia (sec-
cidn 2); las notas y preguntas mas importantes que
quedan abiertas con el desarrollo de los estanda-
res de la Resolucidn (seccidn 3); algunas cuestio-
nes u observaciones sobre procedimiento que se
deberan resolver a través de decisiones especificas
(seccion 4); y, para terminar, algunas conclusiones
y recomendaciones (seccién 5).

Antes de iniciar, advertimos que los estandares
de la Resolucidn han sido recientemente promul-
gados, por ende, no se conoce como seran inter-
pretados por la SCPM. Asi, este analisis pretende
explorar, a la luz de doctrina y precedentes ex-
tranjeros, preguntas que seguramente seran re-
levantes en la practica. Este tema probablemente
debera ser revisado a medida que se desarrolle el
analisis y se dicten decisiones especificas a la luz
de las particulares normas y objetivos del régimen
ecuatoriano de competencia.

Il. EL SENTIDO DE LA EXCEPCION DE LA
EMPRESA EN CRISIS

El derecho de la competencia busca preservar dina-
micas que permitan a los mecanismos de mercado
actuar correctamente y asignar de forma eficiente
los recursos escasos. Como la dominancia —vista
como fallo de mercado y no solamente como fe-
ndémeno econdmico— supone un riesgo tan impor-
tante para la preservacion de esos mecanismos so-
cialmente valiosos, las facultades de investigacion y
sancion de las agencias de competencia suelen ser
muy amplias. Por supuesto, esas facultades estan
limitadas y, para efectos de este comentario, el limi-
te mas relevante es preservar dinamicas que per-
mitan equilibrios eficientes. La SCPM no puede, en
su mision de sancionar conductas anticompetitivas,
tomar decisiones que resulten en la destruccion de
un mercado o la salida de un competidor; el reme-
dio no deberia ser peor que la enfermedad.

Este principio tiene varias manifestaciones. Por
ejemplo, como regla general no pueden imponerse
multas desproporcionadas que resulten en la quie-

' Elarticulo 13.b del Reglamento a la LORCPM sefiala lo siguiente:
Operaciones que no constituyen concentracion econémica: Para efectos de la aplicacion del articulo 16 de la Ley,

no tendran la consideraciéon de concentracion econémica:

L.

b) Cuando el control lo adquiera una persona en virtud de un mandato conferido por la autoridad publica con arreglo
a la normativa relativa a la liquidacion, quiebra, insolvencia, suspension de pagos, convenio de acreedores u otros

procedimientos analogos (2012).

2 Sibien este punto cae por fuera de este analisis, el hecho de que el Reglamento diga que la adquisicién de una empresa
en crisis no constituye una concentracién implicaria que el pronunciamiento de la SCPM deberia ser uno abstentivo.
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bra de un infractor. Si bien ese infractor merece
cargar con las consecuencias de sus actos, una san-
cién que termine en su salida dejaria al mercado
sin un competidor (uno de capacidad importante,
se puede presumir). Las agencias de competencia
no deben, en la busqueda de preservar un mercado
competitivo, terminar creando una estructura me-
nos competitiva; ademas, las EEC siguen la misma
|égica. Si bien es primordial que una autoridad de
competencia revise las operaciones que cumplen
con los umbrales de notificaciéon —creados como
presuncion de capacidad de infligir dafio al mer-
cado— existen ciertas circunstancias que permiten,
en aras de resguardar una estructura competitiva,
limitar o excluir esa facultad de revision. En el caso
de las EEC, se permite que una operaciéon poten-
cialmente anticompetitiva quede exenta del escru-
tinio de la SCPM cuando la compaiiia adquirida es
una que esta por quebrar. En ese sentido, se prefie-
re preservar en el mercado la capacidad, activos y
experiencia de esa compaiiia®, siempre que reali-
zarlo no cause mas dafio que su salida.

Esta institucién se ha adoptado, con diversos ma-
tices, en la mayoria de los regimenes que tienen
mecanismos de control de concentraciones. En al-
gunos casos como una consideracidn en el andlisis
contrafactual, en otros en forma de defensa y, en
algunos como en Ecuador, como una excepcion.
Los mas importantes, sin duda, son los de Estados
Unidos y la Unién Europea. De esa manera, como
la SCPM se ha inspirado en la del régimen europeo,
siguiendo la linea de la LORCPM y su Reglamento,
analizaremos los elementos centrales de ese régi-
men y como han sido trasladados —con importan-
tes matices—a Ecuador.

lll.  LAS CARACTERISTICAS SALIENTES DEL REGI-
MEN ECUATORIANO

En Europa, los tres elementos centrales para acep-
tar una EEC se delinearon, en su configuracion ac-
tual, en el Caso BASF/Eurodiol/Pantochim (2001),
y después se acogieron en las Directrices sobre
la evaluacion de las concentraciones horizontales
con arreglo al Reglamento del Consejo sobre el
control de las concentraciones entre empresas (en
adelante, Directrices) (2004):

(i) La empresa presuntamente en crisis debe
estar condenada, a causa de sus problemas

LA NUEVA EXCEPCION DE EMPRESA EN CRISIS

econdmicos, a abandonar el mercado en un
futuro préximo si no es absorbida por otra
empresa.

(i)  No debe haber ninguna otra posibilidad de
compra menos perjudicial para la compe-
tencia que la concentracién notificada.

(iii) De no mediar una concentracion, la desa-
paricion del mercado de los activos de la
empresa en dificultades debe resultar ine-
vitable.

La Resolucion se inspira en estos requisitos, pero
innova e incluye algunos elementos que pueden
resultar en conclusiones distintas®:

(i) Que el operador econémico no pueda asu-
mir sus obligaciones financieras en el futuro
cercano.

(i) La inexistencia de alternativas menos res-
trictivas para la competencia, es decir, que
se hayan realizado todos los esfuerzos po-
sibles para vender los activos del operador
econdmico a la compaiiia que genere el me-
nor riesgo a la competencia.

(iii) Que, en ausencia de la adquisicidn, el ope-
rador econémico dejaria de participar en el
mercado.

Las diferencias, aunque aparentemente sutiles,
son trascendentales. Por ello, se analizaran sepa-
radamente.

A. Lainminencia de la quiebra

La legislacién europea requiere que la situacion
financiera obligue a que los activos de la compa-
fifa salgan al corto plazo del mercado. Esto se ha
interpretado como el cierre o la quiebra inminen-
te y su aplicacién estricta ha resultado en que, por
ejemplo, no se acepte como suficiente las simples
pérdidas acumuladas o una perspectiva financie-
ra desalentadora (Caso General Electric/Alstom,
2015)°. El riesgo debe ser real y préximo, y debe
resultar ineludiblemente en el cierre o la quiebra.
Las transacciones que no alcanzan este estandar
no pueden beneficiarse de la EEC, sino Unicamen-
te de una moderacién del contrafactual donde se

3 Como veremos, algunos regimenes no se han limitado a un analisis de eficiencias en la aplicacion de esta doctrina,
sino que tomaban en consideracion la proteccion de operadores pequefios y medianos que se verian impactados por la
quiebra. Parece que la laxitud del texto de la Resolucién y los fines de la LORCPM permitirian interpretaciones similares.

4 Se hace referencia al articulo 2 de la Resolucién que se incorporara como articulo 36(1)(1)(f) a la Resolucién No. SCPM-

DS-012-2017 de 16 de marzo de 2017.

5 Como ejemplo, véase la decisién de la Comisién en General Electric/Alstom (2015). Por su lado, la Corte Suprema de
Justicia de Estados Unidos plantea estandares similares en Estados Unidos c. General Dynamics Corp. (1974).
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considera la presencia debilitada de la compaifiia
que enfrenta dificultades como parte del escenario
alternativo (Caso Hutchison 3G lItaly/Wind/JV,
2016), pero que no alcanza el beneficio de la au-
torizacion incondicional de la EEC (Majumdar &
Parker, 2011).

Por el contrario, el test ecuatoriano no incluye un
requisito de quiebra o cierre, sino uno que resulta
menos estricto, esto es, que no se puedan asumir
obligaciones financieras. Por supuesto, cuando
esa imposibilidad sea total o mayoritaria puede
conducir a la quiebra, pero el texto del articulo no
impone el cierre como un requisito elemental. Por
tanto, este test puede tener varias interpretacio-
nes posibles que no son excluyentes.

1. La incorporacion del régimen ecuatoriano de
quiebra e insolvencia a la excepcidn de em-
presa en crisis

Si bien la Resolucidn no dilucida este punto, otras
legislaciones incluyen como parte de su test la
imposibilidad de asumir obligaciones financieras
a la luz de las normas de liquidacidn, quiebra,
insolvencia, suspension de pagos, convenio de
acreedores u otros procedimientos analogos. En
si, queda abierta la pregunta de si la SCPM podria
aprobar una EEC en caso de que la situacidn finan-
ciera de la compafiia pueda ser resuelta bajo los
estandares de las normas especificas de quiebra
y reorganizacién que, dependiendo del procedi-
miento, deben tramitarse ante un juez de lo ci-
vil bajo el Cédigo Orgéanico General de Procesos
(en adelante, COGEP), de la Superintendencia de
Compaiiias bajo la Ley de Concurso Preventivo
(LCP, 2006), o de la autoridad especifica para el
caso de emprendimientos.

Asi, y dependiendo de las circunstancias, la SCPM
podria solicitar evidencia de que el operador en
crisis cumple los requisitos para iniciar un pro-
ceso de insolvencia o quiebra y, ademads, que en
consideracion a los hechos, es improbable lograr
un acuerdo con sus acreedores que le permitan
preservar su estatus de empresa independiente,
lo que es preferible a la concentracidn desde una
perspectiva de politica de competencia, empero,
esto no sera sencillo. Por ejemplo, un proceso
bajo la Ley de Concurso Preventivo requiere acre-
ditar el estado de cesacion de pagos o la previ-
sion de entrar en ese estado a través de hechos
especificos como (i) el incumplimiento por mas
de sesenta dias de obligaciones mercantiles y que
representen en total el treinta por ciento o mas

del valor del pasivo total; (ii) encontrarse ejecuto-
riados e insatisfechos uno o mas autos de pago o
providencias equivalentes, dictados contra el deu-
dor, dentro de cualquier procedimiento judicial o
administrativo y cuyas cuantias representen un
treinta por ciento o mas del valor del pasivo to-
tal; (iii) endeudamiento por obligaciones de plazo
menor de dos afios y que exceda al ochenta por
ciento del valor de sus activos, siempre que se de-
muestre que no podra ser cubierto oportunamen-
te; (iv) daciones en pago de los activos necesarios
para la actividad empresarial que representen en
conjunto mas de veinte por ciento del activo de
la empresa; vy, (v) cuando las pérdidas alcancen el
cincuenta por ciento o mas del capital social y la
totalidad de sus reservas (LCP, 2006, art. 4).

Acreditar la condicién que permita acceder a un
proceso de reestructuracion de deuda es solamen-
te el primer paso. Después, quien argumente una
EEC debera demostrar que es poco probable con-
cluir el proceso exitosamente y que es mas proba-
ble que fracase.

La interaccidn con el COGEP y su procedimiento es
todavia mas complejo. Asi, el régimen especifico in-
troducido en el COGEP no requiere una quiebra en
términos contables y comerciales, por lo que podria
existir una quiebra presuntiva incluso en ausencia
del requisito de inminencia. Esto supone que la
SCPM debera interpretar las circunstancias de las
reglas de cada régimen a la luz de los objetivos de
la politica de competencia. Después de todo, sola-
mente se debe tolerar la concentracién —bajo cier-
tas circunstancias— si la alternativa es la salida del
mercado de la compafiia o sus activos, pero frente
a esta posibilidad es siempre preferible que la com-
pafiia en crisis, incluso debilitada y bajo un acuerdo
o concordato, preserve su independencia.

Por ultimo, lamentablemente la jurisprudencia
ecuatoriana sobre quiebra no es abundante, lo
que significa que varias veces la SCPM tendra que
interpretar el alcance de esas normas sin la guia
de precedentes autoritativos. El verdadero proble-
ma, considero, serd el poco desarrollo del derecho
concursal en Ecuador, lo que dejara a la SCPM con
varias preguntas respecto de la procedibilidad (y
potencial de éxito) de una reorganizacién bajo el
régimen de quiebra o similares, dificultando el
analisis de si es preferible negar una EEC para pre-
servar la independencia de la compaiiia en crisis,
aunque debilitada®. Mi sugerencia es que, mien-
tras las demds autoridades a cargo del régimen de
quiebras y liquidaciones no otorguen mas claridad

8 Este tema es complejo y dara de qué hablar. Lo planteamos de forma general pero seguramente debera ser revisitado a
medida de que las decisiones de la SCPM, jueces y Superintendencia de Compaiiias, alimenten el debate.
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a través de sus decisiones, la SCPM no se paralice
considerando la posibilidad de una reorganizacion
concursal. Queda pendiente analizar cdmo sera
aplicado en la practica por la SCPM.

2. La reestructuracion imposible como parte
del test

Siguiendo el sentido de la inminencia de la quiebra
como requisito para que se alegue exitosamente la
EEC, esta la pregunta de hasta dénde debe consi-
derarse la posibilidad de reestructuracién exitosa
en el analisis. éLa quiebra debe ser simplemen-
te inminente o también es necesario que sea de
imposible reestructuracion a través de normativa
concursal? ¢ Debe siempre preferirse la salida a tra-
vés de normas de liquidacion, quiebra, insolvencia,
suspension de pagos, convenio de acreedores u
otros procedimientos analogos, antes que la EEC?

Esta discusion no es nueva. En Estados Unidos,
desde Citizen Publishing la Corte Suprema incluyd
la consideracion de la reorganizacidon exitosa bajo
las normas de quiebra como una parte del test
(Citizen Publishing Co. c. Estados Unidos, 1969,
pp. 138-139). De manera similar, los Merger As-
sessment Guidelines de la Competition Commis-
sion y la Office of Fair Trading inglesas (actualmen-
te, la Competition and Markets Authority) incluyen
una referencia a la imposibilidad de reorganizacion
exitosa (2010, parr. 4.3.14). Al final del dia, la po-
litica publica de competencia prefiere a un com-
petidor que emerge de una reestructuracion con
capacidades reducidas, a una concentracidon po-
tencialmente anticompetitiva.

Sin embargo, esta consideracion tendra estanda-
res de prueba diferentes dependiendo de quién la
alegue. Si es que es una compaiiia regular debera
probarla bajo la Ley de concurso preventivo (2006,
arts. 4y 8)7 pero, si se trata de un emprendimiento,
la prueba a aportarse sera la de la Ley del Empren-
dimiento e Innovacion (2020, arts. 46-50)%. A la
fecha, cuando todavia no se ha expedido el Regla-
mento de la Ley de Emprendimiento, no es nece-

LA NUEVA EXCEPCION DE EMPRESA EN CRISIS

sario demostrar requisitos de caracter patrimonial
o financiero para iniciar la reestructuracion, lo que
significa que la prueba —al menos por ahora— sera
mas sencilla que bajo la Ley de concurso preventi-
Vo, si es que es posible del todo®.

Nuevamente, creo que el poco desarrollo del dere-
cho concursal en Ecuador sera un obstaculo cuan-
do se realice esta valoracion y, como consecuencia,
sugeriria que no se aplique de forma demasiado
estricta porque hacerlo supondria arriesgar el régi-
men de la EEC, recientemente inaugurado.

3. Mas alla de la eficiencia: Justicia redistri-
butiva

Por ultimo, queda abierta la pregunta de si esta
primera parte del test también permite la posibi-
lidad a una interpretaciéon mas amplia de los fines
del régimen. {Cuando se considera la quiebra in-
minente, debe también considerarse, junto con la
preservacion de la dindmica competitiva del mer-
cado, la proteccidn de pequefios prestamistas, em-
pleados y, en general, de aquellos socios comer-
ciales que se verian afectados con la salida de la
empresa en crisis? Esta discusién tampoco es nue-
va y encuentra su origen en Estados Unidos don-
de la figura de la EEC se cred considerando fines
democraticos (First & Weber, 2013) del derecho de
la competencia: proteger a prestamistas, duefios
y empleados de compafiias pequefas o medianas.
Asi, no solamente se buscaba proteger la eficiencia
sino también alcanzar fines de justicia distributiva
(Jones & Sufrin, 2016, p. 1168).

Por supuesto, la holgura del texto de la Resolucién
ecuatoriana no impide que se persigan, depen-
diendo las circunstancias, fines de eficiencia y de
justicia. De hecho, lo anterior cobra sentido si se
considera la amplitud y carga ideoldgica de los fi-
nes de la LORCPM, especialmente en lo referente
a los lineamientos de politica publica (2011, arts. 1
y 4)%°. O, quizas, esta amplitud sea maniatada por
la rigidez del tercer requisito que se abordara mas
adelante.

7 En este caso debera probar el cumplimiento de lo establecido en los articulos 4 y 8 de la Ley de concurso preventivo,
con respecto a los requisitos y forma de presentacion de la prueba.

8 La prueba y el procedimiento se encuentran en la seccién VIIlI, de la Ley exclusivamente para la reestructuracion de

emprendimientos.

9  Lamentablemente la Ley de Emprendimiento, si bien jerarquicamente superior a su reglamento, hace referencia especi-
fica de que algunos requisitos se desarrollaran en él, lo que deja abierta la pregunta de si es posible aplicar al proceso
de reestructuracién en el estado actual. Soy de la posicién que si, buscando una interpretacion teleoldgica, pero este es

un punto debatido y que no ha sido aclarado.
0 Los fines de la LORCPM son muy amplios.

Art. 1. Objeto. — [...] buscando la eficiencia en los mercados, el comercio justo y el bienestar general y de los con-
sumidores y usuarios, para el establecimiento de un sistema econdémico social, solidario y sostenible.” y el “Art. 4.
Lineamientos para la regulacion y principios de aplicacion. [...] 8. El desarrollo de mecanismos que garanticen que
las personas, pueblos y nacionalidades alcancen la autosuficiencia de alimentos sanos a través de la redistribucion
de los recursos como la tierra y el agua. 9. La distribucion equitativa de los beneficios de desarrollo, incentivar la
produccién, la productividad, la competitividad, desarrollar el conocimiento cientifico y tecnologico [...].
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De cualquier forma, es especialmente importante
que la consideracion de fines de corte democrati-
co, especificamente el impacto social de la impo-
sibilidad de afrontar obligaciones financieras (que
va mas alla de la preservacion de la estructura del
mercado), no se contrapongan a la busqueda de
la eficiencia en los mercados. Su aplicacidon debe
buscar un justo medio en el que (i) se proteja a la
empresa en crisis, a sus trabajadores, deudores y
dependientes de los altos costos de los procesos
de quiebra; a la vez que, (ii) permita que los activos
relevantes continlen siendo productivos gracias a
la concentracion, en lugar de salir del mercado (Jo-
nes & Sufrin, 2016, p.1168).

B. Alternativas menos restrictivas

Este segundo requisito parece, en cambio, innece-
sariamente estricto en el texto de la Resolucidn. En
la legislacion europea se requiere que no exista una
alternativa menos perjudicial para la competencia,
afiadiendo la interesante conclusion que las com-
pafiias que alegan la EEC asumen el riesgo de la
revision ex ante que siga la eleccién del adquirente
(Caso ArcelorMitta/llva, 2018, parr. 423-424)'. En
Ecuador, por su parte, se demanda la realizacién
de todos los esfuerzos posibles para vender los ac-
tivos a compafiias que generen el menor riesgo a la
competencia. Pese a la redaccion que sugiere que
el esfuerzo bajo la Resolucidon ecuatoriana debe
ser mas estricto, se opina que, en la practica, esta
distincién no debe acarrear diferencias so pena de
hacer del régimen innecesariamente rigido.

Los precedentes europeos interpretan este requi-
sito desde un prisma practico. Si bien no es sufi-
ciente una mera elucubracién de que, de haberse
realizado un esfuerzo, no se habria conseguido un
potencial comprador menos riesgoso (Caso News-
corp/Telepiu, 2004, parr. 217), si cumple el umbral
de prueba la busqueda razonable de una alterna-
tiva. Por ejemplo, seria suficiente que se hayan
realizado (y documentado) esfuerzos serios por
contactar y negociar con terceros, y que si ese es-

" Asi lo dijo la Comision en el Caso ArcelorMittal/llva.

fuerzo no resulté en un acuerdo es porque existian
discrepancias comerciales sensatas'?. O que, en
consideracién a las circunstancias, se haya inten-
tado poner al target en oferta publica para identi-
ficar posibles compradores (2003, parr. 217)®. En
ultima instancia, las partes deben demostrar que,
pese a sus razonables esfuerzos y en consideracién
a las circunstancias (por ejemplo, una pandemia
mundial), no existen alternativas creibles (ni ex-
presion creible de interés de adquirir los activos).

Por otro lado, la busqueda de una alternativa no
necesariamente debe resultar en la menos perju-
dicial para el mercado. Es evidente que la opcién
mas preferible para la competencia es que el ad-
quirente sea una compaiiia que no participe en el
mercado y que esté interesado en los activos para
incursionar en él, asi se evitan traslapes horizonta-
les que puedan debilitarlo estructuralmente (Com-
petition Commission & Office of Fair Trading, 2010,
parr. 4.3.16). Sin embargo, muchas veces esa no
sera una opcion realista y, al menos a priori, esto
no deberia ser suficiente para impedir que una
compaiiia se beneficie de la EEC. Por consiguiente,
la Comisién suele mirar la ausencia de un compra-
dor potencialmente menos anticompetitivo, pero
no el menos anticompetitivo (Komninos & Jeram,
2014, p. 608).

La Resolucién, en cambio, requiere que se hayan
realizado todos los esfuerzos posibles para vender
los activos del operador econdmico a la compaiiia
que genere el menor riesgo a la competencia. Asi,
parece imponer una carga sustantiva en la que se
debe acreditar que se realizé todo lo posible —in-
cluso mas alla de lo razonable— para cerrar la venta
a una compaiia que no participe en el mercado.
Conforme al texto de la Resolucidén, podria enten-
derse que la compra de una compaiiia con un cierto
grado de traslape horizontal es intolerable y que no
es suficiente un grado menor de riesgo a la compe-
tencia, sino un riesgo nulo; por eso el articulo dice
que se debe preferir el menor riesgo y no un me-
nor riesgo. Esto resultaria, en todos los casos, en un

[...]astothe Notifying Party’s allegation thatthe delaysincurred and the degradation of liva’s assetsinthe meantime would
makeitunlikelythatthealternativebidderwouldbestillinapositionofacquiringllva,the Commissionobservesthatthealleged
further degradation, as well as the alleged further deterioration of the competitive structure, cannot be taken into account
[...] the competitive situation existing at the time of the merger286 is the relevant counterfactual for establishing
whether the Transaction raises concerns [...] (2018, parrs. 423-424).

2. Revisar Olympic/Aegean | (2011), en especifico, lo relevante de los parrafos 2086 y 2120.

3 En el Caso Newscorp/Telepiti, la Comision establece que

[...] the burden of proving that there is no alternative potential buyer apart from the acquiring firm falls, in the Com-
mission’s opinion, on the party claiming it. Newscorp’s argument does not discharge this burden of proof. [...] (2004,

parr. 217).

Competition — Mergers — Commission approves acquisition of Greek airline Olympic Air by Aegean Airlines: Statement by
Joaquin Almunia “Itis clear that, due to the on-going Greek crisis and given Olympic’s own very difficult financial situation,
Olympic would be forced to leave the market soon in any event. Therefore, we approved the merger because it has no
additional negative effect on competition”.
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nuevo entrante; por tanto, la redaccién de la Reso-
lucién podria hacer muy complicado que se pueda
alegar una EEC en Ecuador.

En consideracion a los fines del régimen, la frase
todos los esfuerzos posibles deberia entenderse
como aquellos que se pueden esperar de una em-
presa que enfrenta una situacion apremiante o,
como dice la Resolucidn, aquellos posibles?®. Sin
embargo, el estandar de la alternativa deberia sa-
tisfacerse con alternativas menos gravosas aunque
no sean las menos anticompetitivas. Nuevamente,
esta interpretacion teleoldgica es coherente con los
fines de la LORCPM y de la politica de competencia,
por lo que requerir cualquier cosa mas alld consti-
tuiria una carga injusta para un operador que, po-
demos presumir, esta en una situacion grave.

Sin embargo, la literalidad del texto se presta para
una interpretacién excesivamente restrictiva, so-
bre todo por jueces administrativos que tienden
hacia la lectura estricta de las facultades de las en-
tidades publicas. En ese sentido, es recomendable
que, en una modificacién futura, se enmiende la
Resolucidn para que no quede duda que el esfuer-
zo requerido es el honesto y razonable en consi-
deracion a las circunstancias, y que la alternativa
como prueba a acreditar debe ser una mas favora-
ble, pero plausible.

C. Ladesaparicion o salida de los activos

Este requisito tradicionalmente ha servido como
el mecanismo para explicar el sentido detras de
las EEC y el camino que incorpora el estandar de
prueba que enfrenta quien la alega. Su configura-
cién actual en las Directrices —en la que se requiere
evitar la salida del mercado de los activos de la em-
presa en crisis— no es casual, sino que refleja una
evolucién histoérica. El hecho de que la Resolucidn
haya adoptado un régimen distinto —requiriendo
que la adquisicion evite la salida del mercado del
operador y no solo de sus activos— es, seguramen-
te, la incoégnita mas importante que enfrentara el
régimen ecuatoriano.

En principio, la primera invocacidn exitosa de la
EEC en Europa ocurrié en 1993, en el Caso Kali und

LA NUEVA EXCEPCION DE EMPRESA EN CRISIS

Salz (1994). Este caso es especialmente importan-
te porque, en sus consideraciones, reflexiona so-
bre el limite de lo permisible cuando se alega la
excepcion.

En primer lugar, y aunque no se indica de forma
explicita, estamos frente a una excepcién o una
defensa. Esto significa que es relevante como un
mecanismo para evitar una imputacidon que des-
plegaria efectos legales a menos que se invoque
exitosamente. En todo caso, esta imputacion seria
que la transaccién impide sustancialmente la com-
petencia efectiva® y resultaria ineludiblemente en
condiciones o en su prohibiciéon (LORCPM, 2011,
art. 22). Visto de ese modo, solo hace sentido
proponerla si es que la concentracién produce un
dafio en la competencia (Organizacién para la Coo-
peracion y el Desarrollo Econdmicos [OCDE], 2009,
p.19)Y. De acuerdo con ello, épara qué someterse
al escrutinio estricto e intentar negociaciones con
otros potenciales compradores si es que la tran-
saccion sera aprobada incondicionalmente? Su va-
lor natural como defensa es evitar que la transac-
cién enfrente los costos de los remedios que serian
inevitables sin su alegacién.

En segundo lugar, la EEC presupone que existira
un deterioro en la estructura del mercado, pero
que ese deterioro de cualquier manera ocurriria
incluso si se bloquea la concentracién (Kali & Salz/
MDK/Treuhand, 1994). Al respecto, la doctrina
entiende este requisito como uno de causalidad;
esto es, con o sin transaccion ocurrird un empeo-
ramiento de las condiciones competitivas, por lo
que ese empeoramiento debe endilgarse a la cir-
cunstancia de la empresa en crisis que es su ori-
gen primigenio, no a la adquisicion (Jones & Sufrin,
2016, p. 1170).

En tercer lugar, si es que el sentido de la defensa
radica en el origen del dafio queda abierta la pre-
gunta écuadl es el estandar de dafio que debe acre-
ditar el adquirente? ¢ Acaso debe probar que todas
las consecuencias de la quiebra —incluyendo la
consolidacién horizontal de la cuota, por ejemplo—
de cualquier manera se producirian? Este punto
trascendental es la génesis de la critica al Caso Kali
und Salz y la razén de ser del texto actual de las

5 Esta conclusion esta apoyada en una lectura especifica de la palabra posibilidad, no como todo lo que es fisica y moral-
mente factible, sino como un medio disponible para la realizacion de una tarea.

6 La LORCPM incluye en el articulo 22(4) el estandar sustantivo de revision: la generacion o fortalecimiento del poder de
mercado, o la sensible disminucién, distorsion u obstaculizacion de la competencia. Sin embargo, incluye un estandar
de prueba estricto, obligando que sea claramente previsible o comprobada.

7 El informe de la OCDE explica,

A sine-qua-non condition for a competition authority to block or condition a transaction is the existence of a strict
causal link between the transaction under assessment and the anticipated harm to competition. The failing firm
defence applies to instances in which, while the anticompetitive effect of the merger is not disputed, there is no
such strict causal link — i.e. situations where the markets affected by the merger will experience an increase in
concentration and a significant lessening of competition whether or not the merger takes place.

THEMIS-Revista de Derecho 78. julio-diciembre 2020. pp. 345-356. e-ISSN: 2410-9592

| Revista de Derecho

THEMIS 78

Mario Navarrete Serrano



‘ Revista de Derecho

THEMIS 78

352

FAILING FIRM DEFENSE A LA ECUATORIANA: ALGUNOS APORTES Y REFLEXIONES SOBRE

LA NUEVA EXCEPCION DE EMPRESA EN CRISIS

Directrices. De esa manera, en el Caso Kali und Salz
la Comision dijo que:

puede afirmarse que la operacion de concen-
tracion prevista reforzard una posicion domi-
nante en el mercado aleman de potasa para
usos agricolas. No obstante, dicho reforza-
miento de la posiciéon dominante de K + S se
produciria también aunque no se llevara a cabo
la operacién de concentracién, ya que si MdK
no es adquirida por otra empresa, tendra que
abandonar el mercado en un futuro préximo,
con lo que la cuota de mercado de MdK acrece-
ria a K+ Sy practicamente podria descartarse
gue una empresa distinta de K+ S adquiriera la
totalidad o una parte sustancial de MdK. Por lo
tanto, no existe un nexo de causalidad entre la
operacion de concentracién y el reforzamiento
de la posicion dominante en el mercado ale-
man (1993, pp. 0038-0056).

En este caso, la Comisidn, luego refrendada por la
Corte!®, adoptd lo que ahora se conoce como el
test de absorcion de cuota de mercado. Lo que
los notificantes debian probar era que, con o sin
transaccion, era de esperarse que la participacion
de mercado de la compafiia en crisis terminaria
en manos del adquirente. Este estdndar presu-
pone que el dafio mas importante de la transac-
cién —que, recordemos, no puede ser mayor al de
la crisis— se produce en virtud de la consolidacion
de participaciones. Asi, como este tercer requisito
es uno de causalidad u origen del dafo, el adqui-
rente debia acreditar que, si la empresa en crisis
quebraba, de cualquier manera, terminaria con la
cuota y clientes del target. Por supuesto, a menos
gue se trate de una concentracién 2-1, es eviden-
te que en la mayoria de los casos la participacion
de la empresa en crisis se dispersara entre algunos
de sus competidores. Este estdndar dejaba la vara
demasiado alta.

En realidad, por ser de dificil alcance es que en va-
rios casos subsecuentes la EEC fue rechazada®. Por
ejemplo, en el Caso Blokker/Toys “R” Us (ll) (1997),
la Comision concluyd que el requisito de causali-
dad entre la operacion y sus efectos no se probdo
adecuadamente porque no habia evidencia que
demuestre que la cuota de Toys “R” Us ineludible-
mente habria terminado en manos de Blokker con
o sin transaccién (OCDE, 2009, p. 24).

El cambio de marea se produjo en el Caso BASF/
Eurodiol/Pantochim (2001). Alli, la Comision argu-
mento que la absorcién de la cuota era improbable
Y que era sensato esperar que frente a una salida
“sus principales competidores también obtengan
partes significativas de dicha cuota” (2001, parr.
151)%. No obstante, se centrd en cuantificar la re-
levancia del impacto sobre la competencia de la
salida de los activos de Eurodiol como efecto prin-
cipal del deterioro del mercado. En ese sentido,
considerando este estandar concluyé que:

[b]ajo estas condiciones, consideradas acu-
mulativamente en las circunstancias particu-
lares de este caso especifico, se puede espe-
rar que las condiciones del mercado sean mas
favorables que en caso de salida de mercado
de los activos objeto de la adquisicién (2001,
parr. 163).

Esta decision modifico el estandar de prueba. Mas
aun, el dafio que se debe evitar y probar que no es
atribuible a la concentracidn, ya no es la absorcién
inevitable de la cuota, sino la salida del mercado
de los activos. Tan determinante fue la conclusidn
que este test fue recogido por las Directrices; asi-
mismo, se incorpord como estandar en la legisla-
cién estadounidense (Departamento de Justicia
de los Estados Unidos [DOJ] y la Comision Federal
de Comercio [FTC], 1997) y es ampliamente favo-
recido por su comparativa razonabilidad (Jones &
Sufrin, 2016, 1171).

En realidad, el estdndar de la salida de los activos
no es universal. En esa linea, las desaparecidas
Competition Commission y Office of Fair Trading
incluian en su guia, como tercera parte de su test,
un analisis acerca de qué habria ocurrido con las
ventas de la compaiiia en el evento de su salida,
especificamente si se hubieran redistribuido entre
las firmas que se quedan en el mercado y como. Si
es probable que las ventas se hubieran dispersado
en ausencia de la concentracion, se puede asumir
que la compra puede tener un impacto significativo
en la competencia. Sin embargo, como las propias
agencias lo reconocieron, en la practica este estan-
dar se aplica de forma menos mecénica que lo que
su guia de valoracion de concentraciones sugiere, y
en la practica se considera, ademas de lo que suce-
dera con las ventas, el impacto en la competencia

8 The criterion of absorption of market shares, although not considered by the Commission as sufficient in itself to preclude
any adverse effect of the concentration on competition, therefore helps to ensure the neutral effects of the concentration
as regards the deterioration of the competitive structure of the market. This is consistent with the concept of causal con-
nection set out in Article 2(2) of the Regulation (Francia y otros c¢. Comision, 1998, p. 116).

' Un claro ejemplo es Saint-Gobain/Wacker-Chemie (1996).

20 Como establecié la Comision en el Caso BASF/Eurodiol/Pantochim (2001), en el presente caso no se crearia tal situ-
acion de monopolio después de la salida de Eurodiol del mercado ni puede esperarse que BASF absorba simplemente

toda la cuota de mercado de Eurodiol.
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de forma mas amplia (Competition Commission &
Office of Fair Trading, 2010, parr. 4.3.18).

En este punto el problema de la redaccién de la
Resolucién parece evidente. El tercer requisito
ecuatoriano no centra su estandar de prueba en la
salida de los activos de la empresa en dificultades
o en la migracion de las ventas en ausencia de la
adquisicion. La SCPM dice que analizara la relacidn
causal entre la transaccion y la salida de la firma del
mercado, tolerando las EEC que demuestren que no
existe nexo causal entre la adquisicién y el dafio que
habria producido la salida de la empresa en crisis.

Este punto deja a las compafiias que pretendan
beneficiarse de una EEC un gran interrogante so-
bre qué deben aportar como evidencia, lo que se
aclarara unicamente con la practica decisoria o
una guia especifica de la SCPM. Por el momento,
es deseable que (i) las decisiones de la SCPM ci-
fren un estandar sensato como contrafactual; vy,
(i) que esa busqueda de una aplicacién razonable
no sea impedida por una interpretacion judicial
que, como en el caso RECAPT?, demostré una in-
oportuna disposicién para fijarse en una descon-
textualizada literalidad que contradice los fines
de la politica publica de derecho de competencia.
Como vemos, en este caso, la literalidad también
abre la puerta a posibles interpretaciones que se
alejan del objetivo del régimen.

IV. OTRAS PREOCUPACIONES SOBRE EL REGIMEN

Sin duda la construccién e interpretacion del estan-
dar de la EEC es el punto central para enfrentar los
casos especificos de empresas en crisis. Sin embar-
go, existen otros que también ameritan un comen-
tario. A continuacion, nos centraremos en los que,
consideramos, pueden llegar a representar retos o
problemas especiales para la autoridad y las em-
presas que busquen beneficiarse de la excepcion.

A. Excepcion de empresa en crisis y proceso
abreviado

En las jurisdicciones que lo incorporan, las revi-
siones de una EEC suelen ser muy detalladas y re-
quieren una cantidad sustancial de informacidn, lo

LA NUEVA EXCEPCION DE EMPRESA EN CRISIS

que ha resultado que en muy pocos casos se haya
logrado invocar de forma exitosa (OCDE, 2009, p.
21). Esto nos lleva a reflexionar si es adecuado
haber incluido la EEC como parte de un proceso
abreviado. Esta decision, seguramente motivada
por la crisis sanitaria producida por el SARS-CoV-2,
significa que el tiempo total de revisién es corto y
puede que sea insuficiente para valorar los requisi-
tos estrictos de cada parte del test.

De forma general, es comun que las legislaturas
disefien y las autoridades apliquen un sistema
que minimice los errores tipo 11?2 en lugar del tipo |
(Ayal & Rotem, 2019). Esto es especialmente cier-
to para procesos de EEC, en los que una revisién
de precedentes internacionales hace manifiesta la
tendencia a aplicar un marco construido sobre pre-
sunciones estructurales, como que la permanencia
de una compaiiia debilitada en el mercado es su-
perior, desde una perspectiva competitiva, a una
transaccion problematica (OCDE, 2009, p. 20-22).
Ecuador no es la excepcion y también construyé un
régimen que, por disefio, tiende a preferir errores
tipo Il. Por ejemplo, pese a que la SCPM no tiene la
facultad legal de analizar efectos conglomerados,
requiere la notificacion de operaciones que, si bien
no implican traslapes o integraciones verticales u
horizontales, alcanzan alguno de los umbrales®.

Al respecto, la OCDE opina que una aproximacion
a los casos de EEC que se centre en los efectos, y
que identifique adecuadamente un contrafactual
realista y razonable podria conducir a menos erro-
res tipo I. Sin embargo, este método de anilisis,
ademas de hacer mas probable la ocurrencia de
errores tipo |l, resultaria en costos mas altos e in-
vestigaciones mads extensas, algo imposible para la
autoridad ecuatoriana que debera conducirse bajo
los cortos tiempos del proceso abreviado (OCDE,
2009, p. 21). Sin embargo, el analisis detallado es
preferible porque, como apunta la evidencia, la re-
cuperacién econdmica se vera mas afectada cuan-
do se tolera la creacion o el reforzamiento de una
estructura de mercado anticompetitiva mediante
una transaccion problematica, que simplemente
permitir la recuperacidon organica después de un
shock como el producido por la emergencia sani-
taria del SARS-CoV-2.

2t En el Caso 17811-2016-01271, la Corte Suprema de Justicia eché mano de una interpretacion literal que concluyd en
que la LORCPM requeria, por ejemplo, intencién de afectar al mercado y prueba especifica de manifestaciones de dafo.
Esto resulté en que un evidente cartel termine indemne. Todos estos son requisitos que ningun otro sistema requiere y
que al final del dia atentan contra los propios objetivos del régimen de competencia ecuatoriano.

2 El error tipo | es un falso positivo; en el contexto del régimen de control de concentraciones, la aplicacion de remedios
o rechazar operaciones pese a que no conllevaban riesgos materiales para la competencia. El error tipo Il es un falso
negativo; en el contexto del régimen de control de concentraciones, que se apruebe una transaccion que debia recha-
zarse, 0 que no se impongan los condicionamientos suficientes para apalear consecuencias indeseables en el mercado.

2 Elrégimen de control de concentraciones la LORCPM sugiere que las operaciones sobre las que la SCPM puede ejercer
sus funciones de policia administrativa son Unicamente aquellas que producen efectos horizontales o verticales.
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De esa manera, con un disefio legislativo con-
servador y un tiempo de revision muy estrecho,
creemos que es probable que se exija presentar
evidencia que, prima facie, demuestre claramente
como se satisface el test. Esto implicara una valo-
racion especialmente estricta que puede resultar
en limitados casos en los que se acepten las EEC
(inclusive menores que en otras jurisdicciones
donde su aplicacidn ya es excepcional y escasa).
A la luz de esta conclusidn, pareceria sensato que
cualquier aplicante presente su solicitud solamen-
te cuando cuente con todos los documentos que
prueben adecuadamente las tres partes del test, lo
que no es insignificante?.

B.  Excepcion de la division en crisis

La doctrina y las decisiones en varias jurisdicciones
han planteado la posibilidad de que la EEC pueda
alegarse, ademas de cuando quiebra una empresa,
cuando la que enfrenta problemas financieros es
una divisidn de un grupo econdmico. A esta excep-
cidn se la conoce como la failed division defense®
0 excepcion de divisién en crisis (en adelante, EDC)
(Bertelsmann/Kirch/Premiere, 1998) (FTC, 1997).

Nada en la Resolucion parece limitar la posibili-
dad de que se pueda alegar una EDC bajo derecho
ecuatoriano; sin embargo, es necesario replicar un
estandar de valoracion estricto en la tercera parte
del test y obligar a que las partes prueben satisfac-
toriamente que no existe un vinculo causal entre
el dafio al mercado (la creacion o reforzamiento de
la dominancia) y la transaccion. Como ha sefialado
la Comisién?® (Lianos & Korah, 2019, p. 1615), sin
esta valoracién minuciosa, cualquier concentra-
cién que involucre a una divisidén supuestamente
improductiva se justificaria con la simple declara-
cién que, sin la concentracion, la division dejaria
de operar?.

V.  CONCLUSIONES

Por un lado, la publicacién de la Resolucidn es un
gran avance para el régimen ecuatoriano de con-
centraciones, sin embargo, quedan muchas pre-
guntas abiertas que deberan responderse en su
aplicacion practica.

Cabe resaltar que, las preocupaciones mas rele-
vantes se centran en (i) la forma en que se bus-
cara coherencia entre las normas y opciones que
brindan los procesos de quiebra, y la EEC, sin ser
innecesariamente estrictos considerando el escaso
desarrollo del derecho concursal ecuatoriano; (ii)
qué prueba, y con qué nivel de rigidez, se requerira
para acreditar la imposibilidad de reestructuracion
de la empresa, y si se aiadirdn otros fines mas alla
de la eficiencia econdmica como la justicia redistri-
butiva; (iii) si la alternativa menos restrictiva signi-
ficara realizar esfuerzos mas alla de lo sensato para
encontrar en todos los casos a un nuevo entrante,
0 si se mirard la actuacion de las partes a través
de un prisma de razonabilidad; (iv) si la prueba de
causalidad debera acreditar que el dafio inevitable
era la salida de la compafiia del mercado, la con-
solidacidn de la cuota en el adquirente, o el pre-
ferible estandar de salida de los activos; y por ulti-
mo, (V) si el proceso abreviado, al ser disefiado de
forma expedita, no impedira el andlisis adecuado
de los expedientes. De estas, las que parece que
requeriran una modificacion eventual son las de
la alternativa menos razonable y el periodo de re-
visidon cuando se alega una EEC, para no hacer al
régimen innecesariamente estricto.

En todo caso, esperemos que la EEC, al final del
dia, permita la aprobacion de casos meritorios sin
tender a la magnificacion de errores tipo I. El régi-
men le permite la suficiente libertad interpretativa
a la SCPM para lograrlo. T

2 La SCPM incluyé en su Resolucion una referencia a que el objetivo del procedimiento abreviado es apurar los tiempos
de revision de transacciones que no representan un riesgo competitivo significativo. Esta afirmacion puede chocar con el
hecho de que la revision de EECs suele ser una compleja y extensa. Aplaudimos la intencién de la SCPM por considerar
la urgencia de una empresa en crisis, pero esperamos que la premura no impida revisiones adecuadas.

% En Estados Unidos, se crean los “Horizontal Merger Guidelines” en 1997. Por otro lado, en Europa el primer caso es

Bertelsmann/Kirch/Premiere (1998).

2% Como dijo la Comision en el Caso Bertelsmann/Kirch/Premiere (1998):
Where the failing division defence, and not the failing company defence, is invoked, particularly high standards must
be set for establishing that the conditions for a defence on the grounds of lack of a causal link have been met. If this
were not so, any concentration involving the disposal of an allegedly unprofitable area of a business could be justified
for merger-control purposes by a declaration on the part of the seller that, without the merger, it would be necessary

to close down the seller’s business in that area.
27

Como ejemplo, los “Merger Control Guidelines” de EE.UU., ponen requisitos mas altos, la seccién 5 de la guia establece:

A similar argument can be made for failing divisions as for failing firms. First, upon applying appropriate cost al-
location rules, the division must have a negative cash flow on an operating basis. Second, absent the acquisition, it
must be that the assets of the division would exit the relevant market in the near future if not sold. Due to the ability
of the parent firm to allocate costs, revenues, and intracompany transactions among itself and its subsidiaries and
divisions, the Agency will require evidence, not based solely on management plans that could be prepared solely for
the purpose of demonstrating negative cash flow or the prospect of exit from the relevant market. Third, the owner of
the failing division also must have complied with the competitively preferable purchaser requirement of Section 5.1.
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