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Lineas de financiacién ICO en el marco de la COVID-19

Una oferta integral de financiacion para empresas.

EI'ICO, como bhanco de promocidn empresarial y Agencia Financiera
del Estado, cuenta con una oferta integral de financiacion para
empresas, de todos los sectores de actividad, tamafios y cobertura
geografica para financiar sus actividades en Espafia y en mercados
internacionales, con especial énfasis en PYME, auténomos y
emprendedores.

El impulso de la actividad internacional de las empresas y la
atraccién de inversion extranjera es una sefia de identidad

del Grupo ICO y constituye uno de los pilares esenciales de su
estrategia, poniendo a disposicién de las empresas un amplio
abanico de instrumentos financieros para promover su actividad
exportadora e inversora de una manera cada vez mas diversificada
geograficamente y hacia sectores de mayor valor afiadido.

En un afio condicionado por los efectos econdmicos derivados de la
crisis sanitaria global generada por la COVID-19 y sobre la base de la
colaboracién publico-privada, el ICO ha concentrado sus esfuerzos
en la gestion de las Lineas de Avales aprobadas por el Gobierno
para financiar a empresas y auténomos afectados por la pandemig,
potenciando y flexibilizando en paralelo los distintos instrumentos de
financiacion que pone a disposicion de las empresas para impulsar
el proceso de recuperacidn y la transicion de la economia espanola
hacia un modelo de crecimiento mas sostenible y digitalizado.

Lineas de Avales COVID-19
Linea de Avales Liquidez

En marzo, el Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transformacion
Digital puso en marcha la Linea de Avales dotada con hasta 100.000
millones € con el objetivo de garantizar el acceso a liquidez de
auténomos, PYMEs y empresas y mitigar el impacto econémico y

social de la COVID-19, y mantener la actividad productiva y el empleo.

Esta Linea de Avales del Estado gestionada por el ICO ha permitido
hasta el 31 de agosto la inyeccion de un importe préximo a 99.000
millones € en financiacion, a través de mas de 791.000 operaciones.

Linea de Avales Inversion

Con el fin de fomentar la recuperacién econémica y el
crecimiento, en julio se aprob6 una nueva Linea de Avales de
40.000 millones €. El objetivo de esta Linea es promover la
concesion de nueva financiacién a auténomos y empresas, para
que lleven a cabo nuevas inversiones en Espafa, destinadas a
adaptar, ampliar o renovar sus capacidades productivas y de

Catdlogo Lineas ICO Nacionales

Financiacion de las actividades empresariales y/o, inversiones, que

1CO Empresas y las empresas, emprendedores y auténomos, lleven a cabo dentro
Emprendedores  de territorio nacional, asi como sus necesidades de liquidez y gastos
relacionados con el desarrollo de la actividad propia de la empresa.
. Financiacion de las actividades empresariales y/o, inversiones que las
1CO Garantia L :
empresas lleven a cabo tanto dentro como fuera de territorio nacional,
SGR/ SAECA . : ) .
asf como sus necesidades de liquidez, con la garantia de una SGR.
- Linea de liquidez revolving a corto plazo, que permite el anticipo de
1CO Crédito T - . L
Comercial facturas y prefinanciacion de la actividad comercial dentro del territorio
nacional llevada a cabo por auténomos y empresas.
Fuente: ICO

La financiacion se dirige principalmente a empresas grandes y de
mediana capitalizacion dirigidas para financiar operaciones a largo
plazo en las que el ICO participa de forma complementaria junto a
otras entidades privadas o publicas nacionales o internacionales,
bajo férmulas como créditos y préstamos corporativos, préstamos
sindicados, project finance, bonos corporativos y avales financieros.

Fuentes de financiacion complementaria: AXIS

A través de Axis, gestora de capital riesgo del ICO, se desarrollan
fuentes de financiacién complementarias a la bancaria para

Catalogo Lineas ICO Internacionales

impulsar la creacion y el crecimiento de empresas durante todo

1CO Exportadores  Financiacion a corto plazo de la actividad exportadora de la empresa.

el ciclo de vida de la inversién, desde sus fases tempranas, hasta
startup, crecimiento y deuda. Para ello, AXIS gestiona tres fondos:

Financiacion de las actividades e inversiones empresariales que lleven

1CO Internacional o ;
a cabo fuera del territorio nacional.

FOND-ICO Global, FOND-ICO Pymey FOND-ICO Infraestructuras.

Carantias para operaciones de contratacion internacional, tanto
licitaciones como adjudicaciones directas, publicas o privadas,
antes Entidades Financieras privadas para promover el acceso a las
empresas espafolas a mercados internacionales.

1CO Garantias
Internacionales

ICO como catalizador de fondos de la Union Europea
dirigidos a empresas espariolas

Financiacion para la internacionalizacion de las empresas con interés

EI'ICO colabora en el ambito de la Unidn Europea junto a la
Comisién Europea, el BEI o el FEI, en la movilizacion de recursos
del presupuesto comunitario hacia empresas espafiolas. Durante

1CO Canal ~ - ‘ : oo :
- espafol con la colaboracién de entidades financieras internacionales
Internacional .
que actian en el mercado local.
Fuente: ICO

el actual Marco Financiero Plurianual 2016-2020 ha contribuido a

Lineas ICO de Mediacion 2020

El ICO cuenta con una oferta integral de financiacion para
empresas y emprendedores, de todos los sectores de actividad,
tamafios y cobertura geografica para financiar sus actividades
en Espafay en mercados internacionales. Dentro de este marco,
el Instituto mantiene activas sus tradicionales Lineas ICO, para
financiar a través de las entidades financieras.

En funcion del objetivo de |a financiacion, el catdlogo de los
productos se agrupa en dos bloques: Lineas ICO Nacional y Lineas
ICO Internacional.

Financiacion Directa

EI ICO como parte relevante de su actividad promueve el desarrollo
de la actividad corporativa de las empresas y sus proyectos de

la canalizacion de mas de 1.800 millones de euros de los fondos
del Plan Juncker, el 16% del total aprobado en Espafia. Mas
recientemente, durante le primer semestre de 2020, el ICO ha
gestionado la presentacién de 5 proyectos de movilidad sostenible
de empresas espafiolas como implementing partner dentro

del Programa Connecting Europe Facilty, bajo un programa de
financiacion blending con un componente de subvencion CEF de
22,8 millones € y una movilizacion total de recursos de hasta 216
millones € destinados a proyectos de movilidad sostenible. De
cara al nuevo Marco Financiero Plurianual 2021-27 el ICO actuara
como entidad acreditada (implementing partner) y continuard
colaborando en la canalizacién de recursos hacia las empresas y
auténomos espafioles de distintos programas como Invest EU.

José Carlos Garcia de Quevedo

servicios o para el reinicio o reapertura de su actividad. inversion a través de diversas modalidades de financiacion directa. Presidente del ICO
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Tendencias

La inversion extranjera, un medio para superar la crisis econdmica

Espana sequira siendo un destino enormemente atractivo para los inversores internacionales.

La actual crisis sanitaria que estamos sufriendo
va a suponer el mayor descenso en una década
en las cifras de inversion extranjera directa.
UNCTAD prevé que el volumen de flujos de

IED a nivel global podria contraerse hasta

un 40% por este efecto. Ademas, las 5.000
empresas multinacionales mas importantes
del mundo, con una influencia significativa en
la IED mundial, estiman una revision a la baja
de los ingresos en 2020 del -30% en promedio.
La gravedad de las consecuencias economicas
dependerd en gran medida de la duracion del
brote y de la eficacia de las respuestas politicas.

Todas las componentes de esta inversion

se van a ver afectadas, lo mismo la
aportacion de capital que Ia reinversion de
beneficios, y en menor medida los préstamos
intraempresariales, que es el mecanismo
que muchas matrices emplean para inyectar
recursos a sus filiales en otros pafses. En
cuanto a los modos de entrada, la inversion
totalmente nueva asi como las fusionesy

Principales destinos de la inversion
Greenfield en el mundo

Enero-Julio 2020

Posicion Proyectos Compaiiias
EEUU 19 948 774
Reino Unido 20 583 507
Alemania 30 354 292
Espafa 42 310 249
Polonia 50 266 204
India 62 233 195
China 72 233 203
Francia 8¢ 176 189
EAU 92 176 170
Australia 100 169 148

Fuente: FDI Markets 2020

adquisiciones se veran comprometidas y
esto ird acompanado de una reduccion en la
transferencia de capital hacia las filiales ya
establecidas, lo que a su vez afectara a sus
actividades de expansion e incluso puede
comprometer la retencion en los paises

con economias estructuralmente débiles y
vulnerables.

Pero el efecto va a ser asimétrico y diferencial.
Espafia es un destino tradicionalmente estable
de las inversiones internacionales, tanto

por su valorado clima de negocio como por
las buenas perspectivas que presenta para
abordar terceros mercados.

La influencia de la IED en el desarrollo
economico de Esparia ha sido muy
relevante. Segun los ultimos datos
disponibles del Registro de Inversiones
Exteriores del Ministerio de Industria,
Comercio y Turismo, operan en nuestro
pais mds de 16.000 empresas extranjeras,
con un stock de inversion equivalente

a 500.000 millones de euros y que dan
empleo directo a 1.500.000 trabajadores.
El volumen de negocio generado por

las filiales de empresas extranjeras en
los sectores de de industria, comercio y
otros servicios de mercado no financieros
representa el 30% del total de estos
sectores, llegando en el sector industrial

hasta el 41,3%. Por otra parte, la Inversion
Extranjera tiene un fuerte impacto sobre
las exportaciones, incrementando muy
significativamente la base exportadora de
nuestro pais, especialmente en algunos
sectores como la automocion o el sector
quimico. De acuerdo con el INE, el 43,7%
de las exportaciones espariolas tienen su
origen en filiales de empresas extranjeras.

Con la completa seguridad de que las empresas
de capital extranjero implantadas en Espafia
conservaran suimpulso y actuaran como
palanca de crecimiento de nuestra economia,
desde ICEX-Invest in Spain nos ofrecemos

ahora especialmente para ser su colaborador
en los procesos de estudio e implantacion de
sus inversiones. La inversion extranjera directa
no es solo una consecuencia del desarrollo
econdmico, sino que sera parte de la solucién a
la crisis actual.

Elisa Garcia Grande,
Directora Ejecutiva ICEX-Invest in Spain

La Bryjula

La perspectiva empresarial ante la COVID-19

Inversion en [+D y digitalizacion pilares del nuevo modelo productivo.

Desde el inicio del estado de alarma en
Espafia, KPMG, en colaboracion con la CEQE,
ha llevado a cabo un sequimiento periddico
de la perspectiva empresarial, a través de un
sondeo entre los directivos espafioles, que ha
permitido aportar mayor visibilidad sobre Ia
situacion y las expectativas empresariales.

El cuarto informe publicado a principios de
julio, “La empresa espafiola ante la COVID-19”,
refleja un cambio de tendencia en las
perspectivas de los empresarios, puesto que
¢éstos mejoran ligeramente sus expectativas
de facturacién, empleo e inversion.

También respecto a la
internacionalizacion de
las compafiias, donde
mas de la mitad de los
encuestados prevén
mantener o aumentar su
actividad internacional.

Ahora se pone de
manifiesto la necesidad
de un cambio en el
modelo productivo,

Apuesta por la innovacién

Desarrollo de nuevos productos y servicios

Dotarse de nuevas habilidades profesionales

Reforzar los controles internos para

ante cualquier contingencia, y que segun los
empresarios deberfa centrarse en la inversion
en I+Dy el fomento de la digitalizacion.
Asimismo, requiere de una adaptacion de
habilidades y procesos en la empresa que
permitan aumentar su competitividad en la
nueva realidad. En este sentido, el aumento de
productividad y la inversién en innovacidn son
las principales palancas que se sefialan.

Los empresarios perciben los proximos
meses como un periodo de transicion, en
el que las compariias se enfocardn en la
mejora de los procesos, la transformacion

¢Cudles son sus prioridades estratégicas para los proximos 12 meses?

Mejora de procesos 60% I
Transformacién digital 57%
as% |
Reforzar la sostenibilidad 34% I
31% I
prevenir irregularidades 29%
y la tecnologia disruptiva 28% I
18% I

con una cadena de
suministro que garantice

Expansion y crecimiento intenacional

la continuidad de negocio

Fuente: Estudio “La empresa espafiola ante el COVID-19" de KPMG

digital y el desarrollo de nuevos productos
y servicios con el fin de estimular la
recuperacion, que la mayoria de los
directivos situa a partir de 2022. En esta
fase y tras haber obtenido la liquidez
necesaria a través de las medidas

puestas en marcha por el gobierno, como
la agilizacion de los ERTE, los avales

ICO o el aplazamiento en el pago de
impuestos, las empresas deberdn valorar
otro tipo de soluciones que les permitan
fortalecer tanto su situacion financiera
como sus operaciones. En este sentido,

las reestructuraciones operativas, la
refinanciacion de deuda y las alianzas son
las principales medidas contempladas por
las empresas.

Por dltimo, y en relacién con el
comportamiento de los clientes en Ia

nueva realidad, dos tercios de los directivos
consideran que un factor determinante serd la
seguridad y la salud.

Antonio Herndndez Garcia
Socio responsable de internacionalizacion
KPMG en Espana
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Enfoque sectorial

El potencial de una Esparia lider en economia digital

Un 9% es el impacto directo que la economia digital tiene ya sobre el PIB de nuestro pais.

Medida como sector, se situaria como el sequndo mas relevante
de la economia espafola, sélo por detrds del inmobiliario
(12,3%) y por encima de otros principales como el alojamientoy
la restauracion o el comercio minorista. Y eso sin tener en cuenta
el impacto indirecto e inducido de esta actividad, en cuyo caso
estarfamos refiriéndonos a una nada anecdética quinta parte de
nuestra economia.

Si-algo tienen Ias cifras es que hablan por si mismas. Sin
embargo, no es la Unica evidencia que tenemos del potencial
que la tecnologia, la innovacion y digitalizacién representan para
nuestro pafs.

Los primeros meses de 2020 han servido de estimulo inesperado
a modelos de negocio y de operaciones, a tipos de productos y
servicios, a formas de relacionarse con consumidores y usuarios,
que, desde hace tiempo, venimos presentando como Unica
apuesta de futuro viable. De la noche a la mafana toda nuestra
vida se volvié digital y, aun cuando no todos los cambios sean
permanentes, podemos sefialar puntos de inflexion en nuestros
habitos de consumo (ecommerce, ocio online) o, por ejemplo,

Contribucién de la economia digital al PIB espafiol

30%
22%
19%
1%
16% .
9% B Digitalizacién inducida
| Digitalizacién indirecta
Digitalizacion directa
Global Espana EE.UU
3 L =
— ——
BCG
O adigital

Fuente: Informe Economia Digital en Espafia 2019, de Adigital y BCG.

en nuestra manera de trabajary formarnos (trabajo en remoto,
teleformacion).

Ese potencial se ve, de hecho, en muchos de los sectores
mds afectados por la crisis que nos ha tocado vivir. Sectores
como el del alojamiento y la restauracion o el transporte,
que iban dando todavia timidos pasos en sus procesos

de transformacion digital, encuentran ahora en ella un
aliado imprescindible para reinventarse y sequir liderando
la economia. No en vano, estos “sectores en crecimiento”,
como los categoriza el informe “Economia Digital en Esparia
2019”, representan el 41% de la economia y un tercio de la
fuerza laboral, por lo que su éxito seria un éxito compartido
por el conjunto del pais.

Ahora bien, cualquier avance en este sentido ha de asentarse
sobre pilares sélidos y ahi es donde nuestro pais gana al resto
de las economias de nuestra drbita y se sitda al nivel de las

economias mas avanzadas. Espafia lidera en infraestructuras

digitales, con un mercado de telecomunicaciones maduro,
innovador y bien desarrollado, con altas tasas de penetracion,
tanto para servicios fijos como maviles, y un fuerte foco en el
desplieque de redes de alta velocidad. Es mas, la apuesta por las
redes de nueva generacion nos sitla en una buena posicion de
partida ante la llegada de la oleada del 5G.

Si‘a ello unimos el enorme atractivo de nuestro pais, por
caracterfsticas innatas como el clima, su ubicacion o el estilo de
vida, y el enorme y creciente talento digital dentro de nuestras
fronteras, con Madrid y Barcelona entre los principales hubs de
innovacion europeos, apostar por la economia digital espafiola
parece, simplemente, la eleccion natural y con mas proyeccion de
futuro.

José Luis Zimmermann,
Director General de Adigital

Infraestructuras para la inversion

Las facilidades para implantarse en Galicia

Bonificaciones en el precio del suelo y adjudicacion en derecho de superficie.

Mas de dos millones de metros cuadrados de suelo empresarial
urbanizado por la Xunta de Galicia pasaron a manos de empresas
interesadas en asentarse en esta comunidad desde que en 2015
el gobierno autondmico aplicase bonificaciones de hasta el
cincuenta por ciento en el precio de venta del mismo y, desde
2016, facilite también la adjudicacion en derecho de superficie,
con un canon anual muy reducido.

Con el objetivo de facilitar la implantacién empresarial en
momentos de crisis, la Xunta establecio bonificaciones en el
precio de todo el suelo empresarial de su propiedad. Esas
bonificaciones son del 50% en los parques empresariales de
las provincias de Lugo y Ourense, en los parques proximos

a la frontera portuguesa en la provincia de Pontevedra y en
los situados en los entornos de Ferrol y la Costa da Morte en
la de A Coruria.

Las empresas interesadas en asentarse en Galicia también
pueden acceder al suelo empresarial a través de |a adjudicacion
en derecho de superficie, con un canon anual de solo el 1,5%
del precio de la parcela durante los dos primeros afios, pasando
al 2,5% en los afios tercero y cuartoy al 3,5% en los afios
sucesivos. Ademas, pueden solicitar el primer afio de carencia,
prorrateando el canon de ese afio en los siguientes.

Esta formula permite a las empresas despreocuparse del coste del
suelo, destinando sus recursos a los costes de implantacion de la
actividad productiva. Pero, si lo desean, pueden hacer efectivo el
derecho de compra del suelo en los primeros diez afios desde la
adjudicacion, descontandose del precio el 40% de las cuantias
pagadas como canon anual y con la posibilidad de adquirir el
suelo a precio bonificado, en funcién del momento en que se
adquiera.

Los resultados de las medidas adoptadas fueron inmediatos, con
la adjudicacion de cerca de 2,3 millones de metros cuadrados
de suelo desde 2015. Las adjudicaciones se reparten por toda la

geografia gallega, aunque los dos principales focos de interés
para las empresas fueron los poligonos de Carballo, en la
provincia de A Coruiia, y el de As Gandaras, en el municipio de
Lugo. El parque de As Gandaras estd actualmente en fase de
ampliacion para poder dar respuesta a la demanda, una vez que
el suelo disponible en el mismo podria agotarse en breve.

Las ventajas que ofrece la Xunta para la implantacién en los
suelos empresariales que urbaniza deben venir acompanadas
de contrapartidas por parte de las empresas adjudicatarias, que
se traducen fundamentalmente en Ia obligacién de construir

sus instalaciones e iniciar su actividad empresarial en un plazo
maximo de tres afios desde la formalizacion de la venta del suelo
o de la adjudicacion en derecho de superficie.

Gracias a estas ayudas, cerca de 400 empresas se instalaron o
estan en proceso de instalaciéon en suelo urbanizado por la Xunta
de Galicia.

Heriberto Garcia Porto, Director General del
Instituto Galego de Vivenda e Solo de la Xunta de Galicia
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Nuestra normativa

Aproximacion al nuevo texto refundido de la Ley Concursal

El 1 de septiembre de 2020 entrd en vigor.

El Real Decreto Legislativo 1/2020 de 5 de mayo, aprueba el texto
refundido de la Ley Concursal (TRLC). EL TRLC, entre otras normas,
deroga la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal (LC) y algunas —
aungue no todas— de sus disposiciones adicionales y finales.

Conviene aclarar que el TRLC no supone la derogacion de las medidas
concursales urgentes que se han aprobado con ocasion de la crisis de
la COVID-19, por lo que temporalmente convivirdn ambas normas.

La finalidad del TRLC, segun su propia Exposicién de Motivos, consiste
en regularizar, aclarary armonizar la legislacion concursal, que ha
sufrido numerosas reformas en los Ultimos afnos.

En algunos casos, los articulos de la LC no han sufrido variacion
o la han tenido simplemente para, sin alterar su contenido,
clarificary adaptar su literalidad a la interpretacion de la norma
fijada por la jurisprudencia. Asf, por ejemplo, se ha aclarado que

las compensaciones que procedan de la misma relacion juridica
(compensacién impropia o liquidacién) quedan al margen de la
prohibicion legal de compensacién, incorporando la doctrina de la
Sala Primera del Tribunal Supremo.

No obstante, en otros casos el TRLC habria modificado

a literalidad de los preceptos sin sequir la interpretacion
jurisprudencial mayoritaria existente, facilitando e incentivando

asi —indirectamente— la inversion en activos concursales. Serfa el
supuesto de la regulacion de la venta de unidad productiva, donde
el TRLC reconoce la competencia exclusiva del juez del concurso

(y no de la jurisdiccion social) para declarar la existencia 0 no de
sucesion empresarial y grupo laboral de empresas. Se limita ademas
la eventual sucesion de empresa, respecto de los créditos laborales
y de Sequridad Social, Unicamente a los trabajadores de la unidad
productiva en cuyos contratos de subroga el adquirente.

La discusion y decision en el propio procedimiento concursal de

la transmision de la unidad productiva, las medidas laborales y la
sucesion de empresa resultan criticas para el buen fin de la propia
transmision, al reducirse la inseguridad juridica para potenciales
adquirentes. Por tanto, con dicha novedad se promueve la
eficacia de la enajenacién de unidades productivas durante el
procedimiento concursal como herramienta de reestructuracion
empresarial y salvamento de empresas.

Sin entrar a valorar si las novedades introducidas son acordes a una
labor de refundicién, en términos generales podemos afirmar que
el TRLC ha tenido una acogida relativamente buena, habiéndose
cuestionado sin embargo el momento de su entrada en vigor por
distintas razones de oportunidad.

Adridn Thery y Carlos Lama,
Socio y Asociado principal de Garrigues

Asi somos, asi nos ven

El teletrabajo despega con fuerza en Espana durante el confinamiento

por la COVID-19

La cualificacion se configura como uno de los elementos facilitadores del teletrabajo.

El teletrabajo proporciona mayor flexibilidad espacial y temporal
para que empresas y trabajadores desarrollen su actividad. Ello

se ha constatado durante el periodo de confinamiento fruto de Ia
pandemia provocada por la COVID-19, en el que las posibilidades
de teletrabajar se han aprovechado con mucha mas intensidad
para mantener los empleos y el funcionamiento de las empresas.
En este contexto, el teletrabajo ha permitido no detener la actividad
econdmica de forma total. Los datos publicados por el INE para el

Il trimestre de 2020 (EPA) muestran que el 16,2% de los ocupados
(3.015.200 personas) trabajaron desde casa mas de la mitad de los
dias, lo que supone mas que triplicar la cifra de 2019.

Durante 2019 en Esparia opto por la modalidad del teletrabajo
el 4,8% de los ocupados, una cifra que si se compara con la
de otros paises de la Union Europea, segun datos también de
2019, es superior a los valores mostrados por Grecia, Italia,
Suiza y Reino Unido, si bien es cierto que se encuentra lejos
de los mayores porcentajes, ostentados por los Paises Bajos y
Finlandia (14,1%), y Luxemburgo (11,6%).

La vision sobre el alcance del teletrabajo es distinta si se considera
su uso efectivo o la posibilidad de realizarlo. Por esta razon, una
aproximacion alternativa a la importancia del teletrabajo es
estimar las posibilidades potenciales de utilizarlo en funcion del
tipo de ocupacion. En este caso, el resultado es una correlacion
positiva entre |a cualificacion requerida por la ocupacion
desempenaday la potencialidad para teletrabajar, es decir, los
puestos de trabajo mas cualificados son los que tienen mas
posibilidades de realizarse desde casa.

POBLACION OCUPADA CON POSIBILIDAD DE TELETRABAJAR
POR SECTORES DE ACTIVIDAD (2019)
(porcentaje sobre el total de ocupados)

Agricultura, ganaderia y pesca a1

Energia eléctrica, gas y agua 30,1
Industria 18,2
Alimentacion, bebidas y tabaco 13,8
Textil, confeccién, cueroy calzado 16,7
Madera y corcho 9,6

Papel, edicion y artes graficas 28,0
Industria quimica 29,8
Cauchoy plastico 12,5
Otros productos minerales no metalicos 14,7
Metalurgia y productos metalicos 13,4
Maquinaria y equipo mecanico 24,0
Equipo eléctrico, electrénico y 6ptico 21,3
Fabricacion de material de transporte 19,1
Industrias manufactureras diversas 14,3
Construccion 13,3
Servicios de mercado 21,4
Comercio y reparacion 13,9
Hosteleria 8,0
Transportes y comunicaciones 17,8
Intermediacion financiera 45,0
Inmobiliarias y servicios empresariales 41,5
Educacién y sanidad de mercado 35,9
Otras actividades sociales y otros servicios de mercado 10,4
Servicios de no mercado 36,0
Total 22,3

Fuente: COVID-19: IvieExpress n°11, Ivie

Las Ultimas estimaciones, realizadas por Randstad e Ivie, revelan que en
Espafia el 22,3% de los trabajadores espafioles (4,4 millones) tienen la
posibilidad de implementar esta modalidad de trabajo a distancia.

Segun la ocupacién desempefiada en el puesto de trabajo la
totalidad de los directivos podrian hacer uso del teletrabajo

para realizar sus tareas. Los técnicos, profesionales cientificos e
intelectuales podrian recurrir al trabajo a distancia en un 60%

de los casos, y los contables, administrativos y otros empleados

de oficina en un 43,6%. Sin embargo, aquellos trabajadores que
desarrollan tareas manuales o se emplean en la industria apenas
podrian recurrir al teletrabajo en el 3% de los casos, y para el 45,3%
de los ocupados, al desarrollar tareas que requieren una menor
cualificacion, el teletrabajo no seria una opcion viable.

La posibilidad de teletrabajar por sectores de actividad viene
determinada por el tipo de ocupaciones que se desarrollan en
cada uno de ellos. Esta posibilidad es mayor en aquellos sectores
con una mayor proporcion de ocupaciones de cualificacion alta.
De este modo los servicios presentan la mayor capacidad para
teletrabajar, sobre todo los publicos (36%). Entre los servicios,

la intermediacion financiera y los servicios inmobiliarios y
empresariales muestran las mayores posibilidades de teletrabajar
(45%y 41,5% respectivamente), y en las manufacturas casi el 30%
de los trabajadores de la industria quimica tienen posibilidad de
teletrabajar, asi como el 28% de los de edicion y artes graficas.
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:Qué impacto se deriva de la COVID-19 en los contratos de M&A?

Es evidente que la crisis derivada de la COVID-19 y sus consecuencias
(medidas de suspensién o limitacién de actividades econdmicas,
basicamente) han impactado e impactaran notablemente en los
contratos privados y, especialmente, en los de M&A (adquisicion de
empresas).

Por la corta extension de estas notas, expondré a continuacion
breves reflexiones sobre dicho impacto en aquellas operaciones
en las que algunos de sus principales elementos deban todavia
concretarse en base a circunstancias concurrentes durante el
tiempo de aplicacion de las medidas indicadas. En este contexto,
no pretendo exponer todas las incidencias nitodas sus soluciones
(mision imposible), sino las que, a mi juicio, pueden considerarse
mas relevantes segun el caso.

En base a lo anterior, entre los elementos que podrian verse
afectados, destacan:

- Precio, ajustes de participacion o penalizaciones indexados a
parametros (EBITDA, EBIT, facturacion, resultado neto, indices
mixtos, etc...) resultantes de un periodo afectado por dichas
medidas.

- Incentivos y objetivos de ejecutivos contratados en el marco de la

operacién de M&A de que se trate.
- Clausulas de salida y liquidez de socios.
- Covenants bancarios.
- Acuerdos de financiacién adicionales.

De no haberse previsto contractualmente una situacion de fuerza
mayor o similar a la actual crisis sanitaria (de lo contrario, prevaleceria
lo pactado), la aplicacion estricta de las reglas contractuales puede
producir situaciones abusivas, desproporcionadas e injustas, segin
las bases sobre las que se construyeron, lo que debe remediarse para
apuntalar la relacién societaria, la involucracion de los ejecutivos, la
confianza de las entidades financieras y, en definitiva, Ia solvenciay
continuidad de la empresa.

Las soluciones podrian ser multiples; enuncio a continuacion algunas
de ellas, de forma genérica, debiendo estar a los antecedentes de
cada caso (siendo recomendable efectuar un due diligence de los
documentos de la operacién):

- Convenir un nuevo periodo sobre el que indexar el elemento
contractual que corresponda, sin tener en consideracion
mayoritariamente el periodo afectado por las medidas
restrictivas adoptadas.

- Reorientar los objetivos de los ejecutivos a superar las
adversidades derivadas de la crisis sanitaria.

- Suspender/prorrogar los plazos de ejercicio de acciones o
derechos, enfocandolos a un periodo y/o condiciones que
equilibren los efectos de las medidas restrictivas y las expectativas
ordinarias de las partes.

- Establecer mecanismos antidilucién para facilitar nuevas rondas
de financiacién de socios, evitando bloqueos.

- Adaptar los covenants bancarios a la recuperacion de la
empresa, con garantias adicionales, en su caso.

Nuestro ordenamiento contiene recursos suficientes al efecto (doctrina
del enriquecimiento injusto y del abuso de derecho o la desempolvada
cldusula rebus sic stantibus, por ejemplo), a aplicar en una negociacion
entre las partes, condicionada por la buena fe y Ia fuerza de cada una de
ellas, o por la via contenciosa (arbitraje o judicial), condicionada por la
incertidumbre del resultado y el colapso que se avecina. Confiemos en
que el sentido comun, la razonabilidad y urgencia para superar la actual
situacion, conduzcan a los diferentes operadores a esforzarse en resolver
sin demora estas incidencias, sin dejar mas victimas por el camino.
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