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I. INTRODUCCION?

El sistema de la Unién Europea, preocupado por establecer un régimen que garantice
que la competencia no se falsee en el mercado interior, exige a las empresas que
aborden el mercado por sus propios medios, en funcion de la estrategia que ellas
mismas hayan determinado®. Este objetivo fundamental ha guiado el riguroso enfoque
comunitario en materia de recuperacion de ayudas ilegales.

Es interesante observar que la Comisién Europea (a la que nos referiremos como la
“Comision”) y el Tribunal®, empefiados en dar la maxima eficacia al Derecho de la UE,
han coincidido en exigir idéntica obligacion de restitucién en dos esferas distintas*. Han
establecido la obligacién de devolucion tanto en el caso de las exacciones de efecto
equivalente como en el caso de las ayudas estatales ilegalmente concedidas a las
empresas, aungque ninguna disposicion especifica del Tratado relativa al régimen de las
ayudas estatales estipule de manera explicita dicha obligacion de devolucién. En efecto,
en materia de ayudas estatales, en caso de incompatibilidad de una ayuda con el
mercado interior, el articulo 108.2 del Tratado® prevé Gnicamente que la Comisién pueda
decidir que el Estado miembro la suprima o modifique en un plazo determinado. Ahora
bien, esta sancién por si sola no resultaria eficaz en los casos en que ya se hubiera
concedido la ayuda. No obstante, no conviene llevar este paralelismo demasiado lejos,
ya que compete al Estado devolver el importe de las exacciones, mientras que en el
caso de las ayudas estatales la restitucion incumbe a la empresa beneficiaria.

La obligacion de restitucion o devolucién de las ayudas concedidas de forma ilegal
que venia exigiéndose en la prélctica6 ha sido codificada por el Reglamento CE n°
659/1999 del Consejo, de 22 de marzo de 1999 , sobre especiales disposiciones para la

'Este trabajo se enmarca en el Proyecto de Investigacion Area de Dret Internacional Public i
Relacions Internacionals desarrollado por miembros del Area de Derecho Internacional Publico del
Departamento de Derecho y Economia Internacionales de la Universitat de Barcelona, financiado
por la Agencia de Gestido d'Ajuts Universitaris i de Recerca de la Generalitat de Catalunya
(2009SGR1114).

% DRUESNE, G. y KRemLIS, G.: La politique de la concurrence de la CEE, PUF (coll. Que sais-je?),
1990, n°® 2271, p. 67.

% En el contexto de este trabajo, los términos “Tribunal” y “TJ” se refieren al Tribunal de Justicia o
(cuando la referencia sea anterior a la entrada en vigor del Tratado de Lisboa) al Tribunal de
Justicia de las Comunidades Europeas. El término “TG”, por su parte, se refiere al Tribunal General
(anteriormente denominado Tribunal de Primera Instancia de las Comunidades Europeas).

* DuBols, L. y BLUMANN, C.: Droit matériel de I'Union européenne, Montchrestien, 22 ed., 2001, p.
211.

®Los articulos del TFUE se citan en este trabajo siguiendo el formato “articulo 107.1 ” (antiguo
articulo 87.1 del TCE), con arreglo a la nueva numeracion introducida por el Tratado de Lisboa,
incluso cuando van referidos a asuntos anteriores a la entrada en vigor de este Tratado.

% Sentencia del TJ de 12 de julio de 1973, Comision c/ Alemania, as. 70/72, Rep. 1973, p. 813.
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aplicacién del articulo 93 del Tratado’, al que en lo sucesivo nos referiremos como
“Reglamento de Procedimiento”. Dicho reglamento establece en su articulo 1.f) que es
ilegal cualquier ayuda estatal que, independientemente de sus efectos en la
competencia, haya sido concedida en infracciéon de las normas de procedimiento (esto
es, en infraccion de la obligacion de standstill contenida en la dltima frase del articulo
108.3 del Tratado®), refiriéndose de este modo a la ilegalidad meramente formal de la
ayuda.

El control de las ayudas estatales se ejerce en un marco de colaboracion entre el
Estado miembro y la Comision. Esta Ultima, en tanto que guardiana de los Tratados y
organo impulsor de la UE, se ha convertido en la piedra angular del control de las ayudas
estatales. El articulo 108.3 del Tratado impone a los Estados miembros la obligacién de
notificar a la Comisién los proyectos de concesion de nuevas ayudas antes de proceder
a su otorgamiento, de modo que la Comisién sera la Unica competente para determinar
la procedencia o no de una ayuda en funciéon de su compatibilidad con el mercado
interior, siendo la actuacion de la Comisién fiscalizable por el Tribunal. Los Estados se
exponen a la imposicion de sanciones si no notifican la ayuda antes de concederla, o si
no lo hacen con una antelacion tal que permita a la Comision examinar el proyecto de
ayuda.

El articulo 11 del Reglamento de Procedimiento faculta a la Comisién para requerir la
suspension de la concesion de la ayuda ilegal; y el articulo 14 del Reglamento de
Procedimiento regula, por su parte, el poder de la Comisién para exigir a los Estados
miembros que gestionen la restitucion provisional de las ayudas ilegales. Este poder
tiene dos excepciones, de modo que la Comisién no podra exigir la restitucion de una
ayuda ilegalmente concedida cuando esto sea contrario a un principio general de
Derecho de la UE?, ni tampoco en el caso de que haya transcurrido el plazo de
prescripcién de diez afios™.

El articulo 14.3 del Reglamento de Procedimiento prevé, para el cumplimiento del
principio de restitucién de las ayudas ilegales, el recurso a los “procedimientos del

Derecho nacional del Estado miembro”, siempre que permitan la ejecucion inmediata y

DO n° L 83 de 27.03.1999, p. 1.

8 “E| Estado miembro interesado no podra ejecutar las medidas proyectadas antes de que en

dicho procedimiento haya recaido decisién definitiva”. En efecto, segun dicho precepto, los
Estados miembros no pueden ejecutar medidas de ayuda estatal sin la autorizacion previa de la
Comision.

° Articulo 14.1, parrafo segundo, del Reglamento de Procedimiento.

19 Articulo 15 del Reglamento de Procedimiento. El apartado 1 dispone que: “Las competencias
de la Comision en lo relativo a la recuperacion de ayudas estaran sujetos a un plazo de
prescripcion de diez afios”.
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efectiva de la decision de la Comision. Para ello, y en caso de procedimiento ante los
organos jurisdiccionales nacionales, los Estados miembros de que se trate tomaran
todas las medidas necesarias previstas en sus ordenamientos juridicos, incluidas las
medidas provisionales, sin perjuicio del Derecho comunitario.

Como ha indicado el Abogado General F. JACOBS, “lo que se debe ante todo tener
presente es que la recuperacion de las ayudas no se plantearia nunca si los Estados
miembros cumpliesen la obligacion, que les impone la primera frase del articulo 93
apartado 3 [actual articulo 108.3 ] del Tratado, de informar previamente a la Comisién de
sus proyectos dirigidos a conceder o modificar ayudas y si respetasen la prohibicién que
les impone la ultima frase del articulo 93 apartado 3 de ejecutar los proyectos de ayuda
antes de que haya recaido decision definitiva de la Comisién”. Esta ilegalidad formal
también se produce cuando un Estado miembro no cumple con los requisitos previstos
por la decisién de la Comisidn relativa a la autorizacién de una ayuda estatal', es decir,
cuando el Estado miembro no cumple con la obligacién de suspension de las ayudas.

Sin embargo, dado que la restitucion es consecuencia légica de la incompatibilidad de
la ayuda con el mercado interior, la comisién de una ilegalidad meramente formal
(unicamente referida al procedimiento) no es suficiente para exigir la restitucion de la
ayuda. Por consiguiente, la Comisién sélo podra exigir la devolucién de la ayuda una vez
haya establecido su incompatibilidad con el mercado interior con arreglo al articulo 107
del Tratado™. Correspondera entonces al Estado miembro destinatario ejecutar la
decisién de la Comisién, ordenando la recuperacion de la ayuda.

En consecuencia, en este trabajo nos limitaremos a analizar el supuesto de las
ayudas que, habiéndose concedido en infraccidon de las normas de procedimiento, son
declaradas incompatibles con el mercado interior. Ello nos permitira centrar nuestra
reflexion en la problematica de la recuperacion.

Por otra parte, debe tenerse en cuenta que, desde la dptica de un espacio econémico
unificado, el objetivo de la restitucién de la ayuda debe ser restablecer el mercado a la
que hubiera sido su situacién en caso de no haberse concedido dicha ayudals. La
devoluciéon no se concibe como una sancién para la empresa deudora, sino como el

Unico medio eficaz para suprimir los efectos de las distorsiones en la competencia

" Decision de la Comision de 13 de julio de 1988, 89/58/CEE, relativa a las ayudas concedidas
por el Gobierno britanico al Rover Group, empresa fabricante de vehiculos de motor, DO n° L 25,
de 28.01.1989, p. 92.

12 sentencia del TJ de 14 de febrero de 1990, Francia ¢/ Comisién - Boussac Saint-Fréres, as. C-
301/87, Rep. 1990, p. I-307.

13 Sentencia del TJ de 21 de marzo de 1990, Bélgica c/ Comision - Tubemeuse, as. C-142/87,
Rep. 1990, p. 1-959.
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creadas por las ventajas econdmicas percibidas. Resulta necesario, por tanto, que la
empresa obligada a devolver la ayuda sea el beneficiario real, es decir, la empresa que
efectivamente se haya beneficiado de las ventajas inherentes a la ayuda en cuestion.

En la mayoria de los casos, el destinatario formal de la ayuda estatal es su
beneficiario real, ya que continla aprovechandose de la ventaja que resulta de continuar
desarrollando la actividad subvencionada. Sin embargo, en algunas ocasiones, se
produce la circunstancia de que la empresa que es destinataria formal de la ayuda se ve
involucrada en la transmisién de sus acciones o de sus activos, de manera parcial o
total, antes de recaer la decision definitiva de la Comision sobre la compatibilidad con el
mercado interior de la ayuda concedida en infraccion de las normas de procedimiento.
En este supuesto, se plantea la cuestidon esencial de determinar cudl es la situacion del
comprador de una empresa destinataria de ayudas ilegales, que resulta particularmente
compleja cuando se trata de una venta de activos.

La identificacién del beneficiario real de la ayuda es compleja, y a ella dedicaremos el
apartado Il., en el que analizaremos la compleja jurisprudencia relativa a la identificacién
del beneficiario real acogiendo la distincion doctrinal y practica entre los supuestos de
transmision de acciones (share deal) y los de transmisién de activos (asset deal). Ello
nos conducirda a reflexionar, en el apartado Ill., sobre el grado de seguridad juridica del

comprador en el marco de un procedimiento de recuperacion.
Il. LA COMPLEJA IDENTIFICACION DEL BENEFICIARIO REAL DE LA AYUDA

A fin de determinar a quién incumbe la obligacion de restitucion de la ayuda, es
necesario identificar a su beneficiario real. La doctrina”y la practica de la Comisiéon han
intentado sistematizar los criterios aplicables para identificar al beneficiario real,
distinguiendo entre los supuestos de transmision de activos (asset deal) y los de
transmision de acciones de la empresa destinataria (share deal), teniendo en cuenta que
ambas modalidades pueden presentarse combinadas en la practica. A la aparente
claridad del régimen aplicable en caso de transmision de acciones (a que nos referimos
en el siguiente apartado), se opone el oscuro régimen aplicable en caso de transmision

de activos (a que nos referimos en el apartado 2).

1. La aparente claridad del régimen aplicable a la transmisién de acciones

% Conclusiones del Abogado General A. Tizzano, de 19 de junio de 2003, as. C-277/00, Rep.
2003, p. 1-3925.



RGDE 24 (2011) 1-43 lustel

Las operaciones de compraventa acciones, conocidas como share deal en
terminologia anglosajona, no deberian plantear, a priori, particulares problemas. A
nuestro entender, siendo la accion una parte alicuota del capital de una sociedad, la
empresa destinataria sigue existiendo, de modo que lo Unico que varia es la identidad de
los accionistas. Cabe presumir que la sociedad continuara con su actividad financiada
por la ayuda estatal ilegalmente percibida y que, por tanto, dicha ventaja seguira creando
distorsiones en la competencia. Sin embargo, esta aparente claridad se ve ofuscada por
la reciente evolucién de la jurisprudencia comunitaria.

Como ha observado el Abogado General A. Tizzano™, el Tribunal oscila entre dos
criterios (a los que nos referimos en el apartado 1.1), y la jurisprudencia mas reciente
parece optar por una “tercera via”, resultado de combinar las dos anteriores (a que nos

referiremos en el apartado 1.2).
1.1. Los dos criterios béasicos formulados por la jurisprudencia

En el ejercicio de identificacién del beneficiario real de una ayuda ilegalmente
concedida, el Tribunal™® oscila entre la aplicacién de dos criterios distintos: (a) en unos
casos se embarca en el ejercicio de determinar quién ha hecho uso efectivo de las
ayudas, lo cual le conduce a concluir -en la mayoria de los casos- que el beneficiario real
de la ayuda es la sociedad formalmente destinataria de ella; (b) en otros asuntos, sin
embargo, el Tribunal aplica el criterio segun el cual, si el precio de venta de las acciones
es conforme a mercado, debe entenderse que el precio percibido por el vendedor incluye
la remuneracién por el impacto en la sociedad de la ayuda percibida, por lo cual, en

términos econdmicos, el vendedor es el beneficiario real de la ayuda.
1.1.1. El criterio del uso efectivo de las ayudas

Segun este criterio, la ayuda debe ser restituida por la empresa que ha hecho uso
efectivo de ella, independientemente de cuales hayan sido las condiciones de la
operacion de venta. Este razonamiento ha sido aplicado por el Tribunal en su sentencia
Eni-Lanerossi*’. En ese caso concreto, la sociedad ENI recibié fondos del Estado
italiano, y esa sociedad los cedi6é a Lanerossi, de la que ENI era propietaria. A

continuacion, la sociedad Lanerossi los utilizé para compensar pérdidas de explotacion

'3 |pid., p. 38.
18 |bid., p. 39.

7 sentencia del TJ de 21 de marzo de 1991, Italia ¢/ Comisién - Eni Lanerossi, as. C-303/88,
Rep. 1991, p. I-1433.
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de sus filiales. La Comision consider6 ilegales las ayudas en cuestion, ya que se habian
concedido sin notificacién previa y eran contrarias al mercado interior. Mientras tanto,
Lanerossi habia transmitido sus filiales a inversores privados mediante la venta de sus
acciones, sin tener en cuenta, en las condiciones de la operacion de venta, la posible
obligacidn de restitucion de las ayudas. Tras este conjunto de operaciones, ¢quién era el
beneficiario real de las ayudas estatales?

A esta pregunta, el Gobierno italiano respondié que la recuperacion de las ayudas, en
las circunstancias descritas, resultaba imposible. Argumentdé que, desde un punto de
vista juridico, los compradores de las filiales no estaban obligados a devolver las ayudas.
En primer lugar, estas ayudas no se habian tenido en cuenta en la determinacion del
precio de venta de las filiales. En segundo lugar, como las filiales no eran destinatarias
formales de las ayudas, no tenian la obligacién de devolverlas. ElI Gobierno italiano
identificaba como beneficiario real al destinatario formal, sin tener en cuenta quién habia
hecho uso efectivo de las ayudas. A lo anterior debe de afadirse la imprecision de la
Comision, que no habia identificado claramente al beneficiario. El planteamiento del
Gobierno italiano conducia a concluir que la duda relativa a la identidad del beneficiario
real implicaba que, en la préctica, la recuperacion de las ayudas deviniera imposible.

La Comision refut la imposibilidad de restitucion de las ayudas, argumentando que la
ayuda debia ser devuelta por la empresa que habia hecho uso efectivo de ella, es decir,
por las filiales. Con independencia de que las ayudas hubieran sido -0 no- tenidas en
cuenta en la determinacién del precio de venta de las acciones de las filiales, éstas
habian sido las beneficiarias reales. Este analisis de la Comision fue confirmado por el
Tribunal'®. De manera implicita, esto venia a implicar que debian ser los compradores
quienes, de manera indirecta (es decir, en tanto que nuevos titulares de las acciones de
las filiales), devolvieran estas ayudas. Mediante la compra de las acciones de las filiales,
los compradores se habian beneficiado de las ventajas econdmicas derivadas de las
ayudas ilegalmente concedidas. En estas circunstancias, los compradores serian los
beneficiarios reales.

Tras esta primera sentencia, el Tribunal tuvo que pronunciarse sobre el recurso
interpuesto por la Comision como consecuencia de la no recuperacion de las ayudas, en
su sentencia Eni-Lanerossi 11'°. El Estado italiano informé de las dificultades para la
devolucion de las ayudas por parte de las filiales, ya que estas habian sido vendidas.

Esta imposibilidad condujo al Estado a recuperar las ayudas de su destinatario, es decir,

'8 |bid., apartado 57.

19 Sentencia del TJ de 4 de abril de 1995, Comision c/ ltalia - Eni Lanerossi Il, as. C-350/93, Rep.
1995, p. 1-699.
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de Lanerossi. Conviene destacar que el Tribunal no cuestiond en su sentencia la
devolucion de las ayudas por parte del anterior propietario de las filiales.

Mediante esta sentencia, el Tribunal ha matizado la postura que habia mantenido en
su Sentencia Lanerossi I. Las ayudas no tienen que ser devueltas ni por las filiales ni por
sus compradores privados, sino por Lanerossi, es decir, por el destinatario®. Segun el
Abogado General A. TizzANO, de manera implicita se estaba aceptando la teoria segun la
cual, en caso de venta de acciones, el beneficio de las ayudas ilegales no se cede,
permaneciendo dicho beneficio en manos de la sociedad destinataria®’. Esta solucion
nos parece la mas ldgica desde un punto de vista juridico, ya que el destinatario sigue
existiendo y, por tanto, sigue también aprovechandose de la ventaja econémica de las
ayudas ilegales, dado que se trata de la misma empresa, aunque con distintos
accionistas. Ademas, desde un punto de vista practico, es mas sencillo designar al
destinatario formal como beneficiario real, ya que la propiedad de las acciones puede
cambiar en cualquier momento, en particular en el caso de sociedades cotizadas.

No obstante, no podemos compartir la afirmacién del Abogado General A. TizzANO
segun la cual esta fue la teoria subyacente en el pronunciamiento del Tribunal en esta
segunda sentencia®. Méas bien parece que el Tribunal se vio abocado a optar por esta
solucién para eludir las dificultades tanto practicas como juridicas a las que se
enfrentaba el Gobierno.

Esta postura ha sido confirmada por la decision de la Comisién recaida en el asunto
SMI®. En este caso, la sociedad MTG, propiedad de THA, entidad alemana de Derecho
publico, habia transmitido su participacién en el capital parcialmente a SMI (nuevo
accionista minoritario) y parcialmente a un Estado federado aleman (Land). Se habia
concedido financiacién de origen estatal a SMI. Tras atravesar dificultades financieras,
se declar6 el concurso de SMI, lo que conllevd el cambio de su denominacion social por
SMI'i.G., la cual, pocos dias después, ces6 en su actividad. La administracion concursal,
a fin de permitir la continuidad de la actividad de SMI, constituyé dos sociedades de
rescate y transmitio su capital en los términos siguientes: SiMI, en propiedad al 100% de
SMI i.G., que sigui6 desarrollando la actividad de SMI, y MD&D, en propiedad al 100%
de SiMI, para el desarrollo de sus actividades. Por este motivo, se concedié financiacion

con fondos estatales a SiMI. A continuacion, el Estado transmitié el 80% de las acciones

20 gentencia del TJ de 21 de marzo de 1991, Italia ¢/ Comisién - Eni Lanerossi, as. C-303/88,
Rep. 1991, p. I-1433, apartado 22.

L Conclusiones del Abogado General A. Tizzano, de 19 de junio de 2003, op. cit., p. 38.
22 Conclusiones del Abogado General A. Tizzano, de 19 de junio de 2003, op. cit., p. 39.

2 Decisién de la Comisién de 11 de abril de 2000, 2000/569/CE, Alemania c/ Comisiéon - SMI,
DO n° L 238, de 22.09.2000, p. 50-58.
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de MD&D a un inversor privado, Megaxess, y transmitio el resto del capital a los
empleados de MD&D. Finalmente, MD&D adquirié las participaciones de SiMI y los
activos de SM i.G.

En el marco de nuestro analisis relativo a la transmision de acciones, la Comision
consider6é que la ayuda concedida a SIMI era ilegal. La Comisién afirmé, en términos
generales, que “la ayuda debe ser recuperada de la empresa que la recibié
efectivamente. En caso de que el beneficiario hubiera sido finalmente vendido, la ayuda
deberia ser recuperada del comprador, independientemente de que se hubieran tenido
en cuenta 0 no los respectivos importes en las condiciones de venta”. Mediante dicha
constatacion, la Comision concluye, que, habiéndose vendido el capital de la sociedad
SIMI a MD&D, la ayuda debe ser recuperada del comprador (MD&D)**. ElI Abogado
General A. TizzANO rechaza este enfoque: la Comisién no puede calificar al comprador

de beneficiario real sin tener en cuenta el precio de venta®.
1.1.2. El criterio del precio de venta en condiciones de mercado

Una segunda aproximacion consiste en considerar que, si las participaciones se
venden a un precio que refleja el valor de mercado de la sociedad tras la concesion de
las ayudas, éstas deben ser devueltas por el vendedor®.

Este planteamiento fue acogido por el Tribunal en su sentencia Banks?’, dictada en
consideracion de un supuesto en que la venta se habia realizado en el marco de un
procedimiento transparente que permitia concluir que el precio de venta obedecia a las
condiciones de mercado.

En este asunto se ventilaba la recuperacién de las ayudas ilegales en el marco del
Tratado CECA. Antes de la privatizacién, las reservas de carbdn en el Reino Unido
pertenecian, en su gran mayoria, a British Coal, habilitada para conceder licencias a
terceros mediante el pago de un canon. En previsién de su privatizacién, se cred un
organismo regulatorio, al que se transmitié la propiedad de todos los yacimientos de
carbon de British Coal. La privatizacion se realiz6 en dos etapas. En un primer estadio,
se cedieron a dicho organismo los derechos y obligaciones de British Coal, que continué
siendo propietaria de los activos necesarios para seguir desarrollando su actividad, y ese

organismo obtuvo las licencias de explotacién de forma gratuita. En un segundo estadio,

2 |bid., apartados 43 y 44.

% Conclusiones del Abogado General A. Tizzano, de 19 de junio de 2003, op. cit., p. 39.

% |pid., p. 40.

27 sentencia del TJ de 20 de septiembre de 2001, Banks, as. C-390/98, Rep. 2001, p. I-6117.
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la actividad de explotacion de British Coal fue transmitida a sociedades estatales. Una
parte de su actividad fue transmitida a dos sociedades sucesivamente mediante licitacion
publica, a las que se exoneré de la obligacion de pagar los canones. La sociedad Banks
constaté una diferencia de trato en relacion con el pago de los canones, que calificé de
ayuda estatal.

El Tribunal consideré que la transmisidn a las empresas privadas licitadoras de las
participaciones de las sociedades estatales no implicaba una transmision de una ayuda
ilegal porque las empresas compradoras no habian satisfecho contraprestacion alguna
en tal concepto®. En efecto, las participaciones habian sido adquiridas en el marco de
“un procedimiento de adjudicacion abierto y sometido a libre competencia en las
condiciones de mercado”, lo que condujo al Tribunal a concluir que “el elemento de
ayuda del que se beneficiaron British Coal y las mencionadas sociedades estatales no

2% La sociedad destinataria de la

concurre en las empresas privadas adjudicatarias
ayuda habia sido vendida a precio de mercado. Este precio de venta reflejaba, en
principio, las ventajas que correspondian a la ayuda concedida, por lo que procedia
exigir al vendedor su devolucion, ya que el precio de venta obtenido reflejaba que era el
vendedor quien se habia beneficiado de la ayuda. Por tanto, el vendedor es responsable
de la devolucién de la ayuda si las acciones se venden (a) en el marco de una licitacion
abierta y (b) a precio de mercado.

El Tribunal afirma, como principio general, que

‘cuando una sociedad beneficiaria de una ayuda se ha vendido a precio de
mercado, el precio de venta refleja, en principio, las consecuencias de la ayuda
anterior, y el vendedor de dicha sociedad conserva el beneficio de la ayuda. En tal
caso, el restablecimiento de la situacién anterior debe efectuarse, en primer lugar,
mediante la devolucion de la ayuda por parte del vendedor™®.

Este punto de vista corrobora el del Abogado General N. FENNELLY, aunque refute el
hecho de que la identificacidon se fundamente en un precio de mercado tedrico.
Este razonamiento ha sido confirmado por el Tribunal en su sentencia Falck*,

recaida asimismo en el marco del Tratado CECA. En este caso, el Estado habia

8 Sentencia del TJ de 20 de septiembre de 2001, Banks, as. C-390/98, op. cit., apartado 47.
% |bid., apartado 77.
3 Ibid., apartado 78.

31 Conclusiones del Abogado General N. FENNELLY, de 21 de septiembre de 2000, as. C-390/98,
Rep. 2000, p. 1-6134.
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concedido préstamos a la empresa ACB, controlada por el grupo siderurgico Falck. A
continuacion, esta empresa fue vendida a la sociedad Valbruna S.a r.l. y la Comisién
calificé la ayuda de ilegal®.

El contrato de venta estipulaba que la sociedad Falck era responsable en relacién con
las contingencias derivadas de hechos o circunstancias acaecidos antes de la venta. Sin
embargo, como la sociedad habia cesado su actividad en el ambito siderirgico, no habia
continuidad en la actividad econémica. En este caso, la restitucion ya no hubiera
producido los efectos perseguidos, dado que no existia ninguna distorsion concurrencial
que hubiera que hacer desaparecer % La Comisién refutd este argumento: la
determinacion del beneficiario no debe tener en cuenta los acuerdos firmados en el
pasado, ya que la limitacién de responsabilidad no debe ser un obstaculo al intento de
recuperacion®.

De este modo, el Tribunal ha confirmado expresamente la sentencia Banks®®. Si una
sociedad anteriormente beneficiaria de una ayuda ha sido vendida a precio de mercado,
el precio de venta refleja normalmente las ventajas correspondientes a la ayuda
concedida. Para restablecer la situacion anterior, el vendedor (que se ha quedado con el
beneficio de la ayuda mediante el precio que ha recibido) es el responsable de devolver
las cantidades indebidamente percibidas. Por el contrario, en caso de que el precio de
venta sea inferior al de mercado, la hipotética obligacion de devolucién de las ayudas
habria sido tenida en cuenta en la determinacion del precio. EI comprador sera, en tal
caso, beneficiario real de las ayudas ilegales (indirectamente, a través de su titularidad
de las acciones). Cabe recalcar que, al referirse, “en primer lugar”, a la restitucion de la
ayuda por parte del vendedor, el Tribunal pretendia, quiz4, aludir a una “responsabilidad
subsidiaria de otras personas"37.

Ahora bien, el Abogado General S. ALBER se mostrd partidario de la aplicacion del
criterio del uso efectivo, sosteniendo que la sociedad ACB era el beneficiario directo de

la ventaja, puesto que seguia operando en el sector siderurgico y disfrutaba de una

%2 sentencia del TJ de 24 de septiembre de 2002, Falck, asuntos acumulados C-74/00 P y C-
75/00 P, Rep. 2002, p. I-7869.

% Decision de la Comisién de 25 de julio de 1990, 91/176/CECA, relativa a las ayudas
concedidas por la provincia de Bolzano en favor de la aceria de Bolzano, DO n° L 86, de
06.04.1991, p. 28.

% Sentencia del TJ de 24 de septiembre de 2002, Falck..., op. cit., apartado 174.

% |bid., apartado 176.

36 Ibid., apartado 180.

37 Conclusiones del Abogado General A. Tizzano, de 19 de junio de 2003, op. cit., p. 39.
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mejor posicién competitiva como consecuencia de las ayudasss. No obstante, a la vista
de la jurisprudencia mas reciente del Tribunal, parece que ésta se dirige mas bien hacia

una solucion intermedia entre estas dos posiciones.
1.2. Las dudas planteadas por la jurisprudencia

La jurisprudencia comunitaria, por las dudas que plantea, parece conducirnos hacia
una posible solucion intermedia entre las dos posiciones (a que nos referimos en el
apartado 1.2.1), lo que nos obliga a plantearnos la cuestién de si dicha solucién es
pertinente en el supuesto de transmision de acciones que nos ocupa (a ello nos

referiremos en el apartado 1.2.2).
1.2.1. Hacia una solucién jurisprudencial ecléctica

En efecto, en la sentencia Multimedia®, el Tribunal intenté adoptar una postura
intermedia entre los dos criterios descritos. En este caso, antes de la privatizacion de la
sociedad Selecco, las medidas de financiacion fueron calificadas de ilegales por la
Comision®. Tras su privatizacion, la sociedad Selecco transmitié a Multimedia, sociedad
que era de su propiedad, los activos y una parte del personal de sus actividades més
rentables a cambio de devenir titular de acciones de esta ultima. El valor de la rama de
actividad cedida fue valorado por un perito jurado. Posteriormente, Selecco vendié una
parte mayoritaria de sus acciones de Multimedia a operadores economicos,
transmitiendo el resto a una sociedad pantalla. Durante la liquidacion de Selecco, un
experto independiente valoré los activos transmitidos.

La Comisién consider6é que, en supuestos de operaciones de venta de acciones, el
precio de venta es irrelevante. El destinatario formal debe tener necesariamente la
consideracion de beneficiario real de las ayudas*'. Mediante esta afirmacion, la Comision
rechazo el enfoque segln el cual es necesario considerar el uso efectivo.

El Tribunal optd, sin embargo, por una postura intermedia“?. Confirmé que, en

principio, en el caso de venta de acciones a un tercero, el beneficiario real sigue siendo,

% Conclusiones del Abogado General S. ALBER, de 21 de febrero de 2002, asuntos acumulados
C-74/00 P y C-75/00 P, Rep. 2002, p. I-7869, apartado 238.

% Sentencia del TJ de 8 de mayo de 2003, Republica italiana y SMI 2 Multimedia ¢/ Comision,
asuntos acumulados C-328/99 y C-399/00, Rep. 2003, p. 1-4035.

“0 Decisién de la Comision de 2 de junio de 1999, 2000/536/CE, relativa a la ayuda estatal
concedida por Italia a la empresa Seleco SpA, DO n° L 227, de 07.09.2000, p. 24.

*! Decision de la Comisién de 2 de junio de 1999, 2000/536/CE, op. cit., apartado 81.
*2 |bid., apartado 83.
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en cualquier caso, el destinatario (la sociedad), independientemente del precio de venta.
Sin embargo, el Tribunal considerd que, a la vista de las circunstancias particulares que
concurrian en el concreto supuesto considerado, no procedia aplicar este criterio. Dado
que el accionista Selecco habia constituido la sociedad Multimedia, la venta de las
acciones se podia recuperar con cargo a su patrimonio, lo que determinaba el interés por
velar para que el precio de venta se correspondiera con las condiciones de mercado. El
objetivo del Tribunal era evitar que el destinatario eludiera sus obligaciones por medio de
la venta. En consecuencia, el destinatario formal de la ayuda es, en principio, su
beneficiario real, salvo cuando, segun las circunstancias del caso concreto, exista riesgo
de elusion. En este Ultimo caso, procedera aplicar el criterio de la conformidad del precio
de venta con las condiciones de mercado. Esta férmula ecléctica ha sido cuestionada por
el Abogado General A. Tizzano™®, gue sostiene -no carente de razon- que la combinacién

de ambos criterios resulta equivoca.
1.2.2. La solucién adecuada en el caso de transmisién de acciones

El Abogado General A. TizzaNO ha propuesto como solucién definitiva que “las

ayudas deben ser devueltas en todo caso por la sociedad beneficiaria™**

. Esta postura
parece ampliamente aceptada tanto por la doctrina -de la que forma parte el Abogado
General L. A. GEELHOED™- como por los Estados miembros y por la Comision®®. Asi, la
determinacion de los titulares de las acciones resulta irrelevante, ya que la empresa
prosigue con las actividades subvencionadas: sélo cambia la identidad de los
accionistas, por lo que el beneficio permanece en todo caso en poder de la sociedad
destinataria formal de la ayuda.

Esta postura nos parece preferible desde un punto de vista econdmico: aunque se
incremente el precio de venta de la empresa, la sociedad vendida sigue gozando de la
ventaja econémica derivada de la ayuda. Asimismo, desde un punto de vista juridico,
este enfoque permitiria asegurar la transparencia del mercado y, por lo tanto, ofrecer una
regla clara a los posibles compradores, quienes, conscientes del riesgo de devolucion
que asumirian mediante la compra de las acciones de la sociedad destinataria de la

ayuda, convendrian contractualmente -con cargo al vendedor- la necesaria proteccién de

3 Conclusiones del Abogado General A. Tizzano, de 19 de junio de 2003, op. cit., p. 38.
** Ibid., p. 39.

4 Conclusiones del Abogado General L. A. GEELHOED, de 27 de septiembre de 2001, asuntos
acumulados C-328/99 y C-399/00, Rep. 2001, p. 1-969.

6 postura del Gobierno aleman en la decisién de la Comisién de 11 de abril de 2000,
2000/569/CE, Alemania ¢/ Comisién - SMI, DO n° L 238, de 22.09.2000, p. 50.
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sus intereses. Por Ultimo, esta solucidon ofrece, desde un punto de vista practico, la
ventaja de que evita la compleja valoracion del precio de venta en condiciones de
mercado.

A nuestro entender, la vacilante jurisprudencia comunitaria y los criterios que aplica y
en ocasiones combina -mas financieros que juridicos- redundan en detrimento de la
seguridad juridica de vendedor y comprador, acostumbrados a aplicar parametros
societarios y contractuales internacionalmente aceptados, conforme a los cuales la
sociedad transmitida es responsable frente a las Administraciones publicas -y frente a
terceros en general- de hacer frente a sus responsabilidades -incluso contingentes-,
obligandose habitualmente el vendedor -por via contractual- a resarcir al comprador en
caso de que las contingencias (tales como la devolucion de ayudas percibidas) derivadas
de hechos o circunstancias acaecidos con anterioridad a la compraventa de las acciones
se materialicen en la sociedad vendida.

2. El confuso régimen aplicable en caso de transmisién de activos

La cuestion de la identificacion del beneficiario real resulta mas complicada en el caso
de transmisién de activos (asset deal). Resultara necesario determinar, en cada caso
concreto, si el comprador continla con la explotacion de la actividad econémica
subvencionada. La cuestién resulta mas compleja, si cabe, ya que, al contrario de lo que
acaece en las operaciones de venta de acciones (share deal), el negocio de la empresa
destinataria formal de la ayuda deja de existir en caso de transmision de la totalidad de
sus activos. La Comisién ha optado por un enfoque estricto que tiene por objeto evitar
cualquier elusién. Este objetivo ha conducido a adoptar un enfoque distinto dependiendo
de que la transmisién de activos tenga lugar dentro de un mismo grupo de sociedades
(supuesto que analizamos en el apartado 1.2.1) o se realice en favor de terceros ajenos

al grupo empresarial del vendedor (supuesto que abordamos en el apartado 1.2.2).
2.1. La transmision de activos intragrupo

Segun la doctrina, las transmisiones de activos propiedad del destinatario formal de la
ayuda en favor de sociedades pertenecientes a su mismo grupo empresarial no plantean
particulares dificultades®’. El Tribunal analiza la existencia de una unidad econémica,

para asegurarse de que no ha habido elusion de las obligaciones de restitucion.

2.1.1. La existencia de una unidad econémica

4 Abogados Generales L. A. GEELHOED (conclusiones de 27 de septiembre de 2001, op. cit.) y A.
Tizzano (conclusiones de 19 de junio de 2003, op. cit.).
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La determinacion del beneficiario real no se limita a la empresa destinataria, sino a
todas las que, formando parte de esta unidad econémica, han disfrutado de la ventaja
derivada de la ayuda. El Tribunal se centra en el examen de las relaciones financieras
dentro del grupo. A este respecto, el Abogado General L. A. GEELHOED propone una
distincién interesante. A efectos del Derecho comunitario de la competencia, las
personas juridicas que forman parte de una unidad econémica se consideran una Unica
empresa. En relacion con las ayudas estatales, la Comision dispone de una amplia
facultad de apreciacion.

En el caso particular de las reestructuraciones intragrupo, lo que se pretende es
racionalizar las actividades de un modo mas eficiente, lo que puede conducir a que la
empresa se desprenda de sus actividades deficitarias. En lo que atafie a esta hipétesis,
la sentencia Intermills*® ha determinado el alcance de la identificacion del beneficiario
real de la ayuda. Si se considera que, al concederse la ayuda, existia un Unico grupo
empresarial, éste debe ser considerado como una empresa Unica, aunque cada empresa

del grupo tenga personalidad juridica propia.
2.1.2. El objetivo de evitar la elusion de las obligaciones de devolucién

La determinacion del beneficiario real tiene por objeto evitar que se den las
situaciones de elusion de las obligaciones de restitucion.

Este problema se planteé con relacion a las sociedades de “disociacion™®, que en
determinados Estados como Francia permiten a las empresas en crisis dar de baja
deudas de su balance, cediéndolas a una estructura de disociacion®. Es el grupo el que
se beneficia realmente de las ayudas estatales concedidas a dicha estructura, sin las
cuales probablemente la empresa en crisis hubiera sido liquidada. Si estas ayudas son

ilegales, a efectos de restitucién el beneficiario real es el grupo. En este sentido se

“8 Sentencia del TJ de 14 de noviembre de 1984, Intermills ¢/ Comision, as. C-323/82, Rep. 1984,
p. 3809, apartado 11.

%9 Consiste en la cesion irrevocable de una deuda o de un conjunto de deudas a una estructura
ad hoc dotada de personalidad juridica propia, también denominada en Francia société de
cantonnement, a la que se transmite asimismo una cartera de activos sin riesgo que pretende
asegurar la competa extincion de las deudas cedidas y la cobertura del conjunto de costes
asociados a la estructura. Tiene por objeto dar de baja la deuda en cuestion del balance de la
empresa y excluirla de su perimetro de consolidacion y, en dltima instancia, mejorar sus ratios de
endeudamiento y fondos propios. Otros paises, como Estados Unidos o Japén, han creado
estructuras similares con motivo de las dificultades a las que se han enfrentado sus entidades
financieras. Vid. Cour Des ComMPTES: Lintervention de I'Etat dans la crise du secteur financier,
Raport au Président de la République suivi des réponses des administrations et des organismes
intéressés, noviembre de 2000, pp. 51-59.

50 GRARD, L.: “La notion d’aides d’Etat”, Editions du Juris-Classeur, 2000, n°® 1530, p. 21.
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pronuncié la Comisién en su decisién relativa a las ayudas concedidas por Francia al
grupo Crédit Lyonnais™".

Asimismo, se puede dar el caso de usos indebidos de las ayudas dentro del grupo.
Segun J.-P. KEPPENNE, en tales supuestos la Comision deberia limitarse a establecer el
abuso y a exigir al destinatario la restitucién de la ayuda®. Ahora bien, la Comisién ha
realizado un examen mas complejo de los flujos de tesoreria internos en el seno del
grupo para identificar al beneficiario real. Asi, en una decisién de 21 de junio de 2000,
se usaron ayudas concedidas a una empresa, de manera indebida, dentro del grupo.
Una vez declarada la empresa en concurso, estos activos fueron transmitidos por
separado a empresas ajenas al grupo empresarial que, a su vez, los transmitieron a sus
filiales. En este contexto, la Comision afirmé que la empresa que habia hecho uso
efectivo de las ayudas ilegales las tenia que devolver, independientemente de cualquier
transmision o de las condiciones de venta. A continuacion, identific6 como beneficiarios
reales a las filiales de los compradores de los activos del grupo, al considerar que esas
filiales habian sucedido directamente a las empresas destinatarias.

En la sentencia Multimedia, el Abogado General L. A. GEELHOLED cuestioné la
existencia de una situacion de uso indebido, contradiciendo asi la postura de la
Comisién. Sostuvo que las operaciones entre entidades distintas (Selecco y Multimedia)
habian permitido proseguir con la actividad econémica, creando una unidad econémica
dentro del grupo. Multimedia debia, por tanto, ser considerada beneficiaria real porque
se habia aprovechado de las ventajas econdmicas>*. El Tribunal, sin embargo, hizo otro
analisis, ya que considerd que se trataba de una transmision de activos a terceros. Ello
muestra la dificultad que conlleva identificar al beneficiario en el caso de la “zona gris”

que se plantea cuando se transmiten tanto activos como pasivos.

2.2. La transmisién de activos a terceros

5! Decisién de la Comisién de 20 de mayo de 1998, 98/490/CE, relativa a las ayudas concedidas
por Francia al grupo Crédit Lyonnais, DO n° L 221, de 08.08.1998, p. 28. Sobre el particular, vid.
RODRIGUEZ MINGUEZ, J. A: “Rescate de entidades financieras y ayudas estatales. Una necesaria
relectura del caso Crédit Lyonnais a la luz de la actual crisis mundial”, Revista de Derecho
Bancario y Bursétil, enero-marzo 2010, n° 117, pp. 141-190.

%2 KEPPENNE, J.-P.: Guide des aides dEtat en droit communautaire, réglementaire, jurisprudence
et pratique de la Commission, Edition pratique du droit communautaire, Bruylant, Bruselas, 1999,
apartado 125.

*3 Decision CDA de 21 de junio de 2000, 2000/796/CE, DO n° L 318, de 16.12.2000, p. 62.

** Conclusiones del Abogado General L. A. GEELHOED, de 27 de septiembre de 2001, asuntos
acumulados C-328/99 y C-399/00, op. cit.
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Cuando el comprador es un tercero ajeno al grupo del vendedor, se halla en una
situacion distinta, desde un punto de vista econémico, segun adquiera activos
aisladamente (supuesto que se analizara en el apartado 2.2.1) o los adquiera en bloque
(supuesto que se abordara en el apartado 2.2.2). Si los activos se transmiten en bloque,
el comprador se halla en una situacién que le permite proseguir con la actividad

subvencionada desarrollada por el vendedor destinatario de las ayudas.
2.2.1. La transmision parcial de activos

El Abogado General A. TizzaNo observo que, en caso de transmision por separado de
activos, el comprador no tendria que devolver las cantidades indebidamente abonadas,
como se establece en la sentencia del Tribunal recaida con relacion al asunto Alfa
Romeo™. En este (ltimo caso, Alfa Romeo pertenecia al holding publico IRI, por medio
del holding Finmeccanica, que compensé pérdidas mediante subvenciones estatales.
Tras el fracaso de este plan de reestructuracion, mediante un acuerdo de venta, todos
los activos productivos de Alfa Romeo fueron transmitidos a FIAT, en virtud de una
operacion en la cual se limité la asuncién del pasivo por parte del comprador, y se
transmitié el resto del activo no productivo a Finmeccanica. A su vez, las sociedades Alfa
Romeo Spa y Alfa Romeo Auto, que todavia eran titulares de créditos frente a Hacienda,
fueron vendidas al Banco di Roma y a Credito Italiano, respectivamente.

La Comision afirmé de nuevo que el beneficiario real es aquel que goza del “uso
efectivo” de las ventajas econdémicas indebidas®. Ahora bien, aunque se trataba de Alfa
Romeo, era Finmeccanica la que las tenia que devolver. La Comision observo que FIAT
habia limitado su compromiso financiero, dejando la asuncién del pasivo al anterior
propietario, Finmeccanica. Es mas, la Comisién indic6 que el precio de venta de los
activos de Alfa Romeo no suponia una ayuda para el comprador FIAT, aunque el valor
contable de su oferta fuera menor que el de la oferta de Ford, porque no presentaba
riesgos comerciales futuros. Esta postura fue confirmada por el Abogado General W.
VAN GERVEN, que considerd que la recuperacion debia efectuarse independientemente
de sus consecuencias®’, a lo gue se opuso el Gobierno italiano. Si se queria poner fin a

las distorsiones de la competencia en el mercado automavil, el beneficiario real tenia que

°° Sentencia del TJ de 21 de marzo de 1991, Italia ¢/ Comision - Alfa Romeo, as. C-305/89, Rep.
1991, p. 1-1603.

% Decision de la Comision de 31 de mayo de 1989, 89/661/CEE, relativa a la ayuda otorgada por
el Gobierno italiano a Alfa Romeo, empresa del sector del automévil, DO n° L 394, de 30.12.1989,
p. 9.

5" Conclusiones del Abogado General W. VAN GERVEN, de 10 de enero de 1991, as. C-305/89,
Rep. 1991, p. I-1631.
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estar en el mismo sector de actividad que el destinatario, circunstancia que no concurria
en Finmeccanica.
Sin embargo, el Tribunal, mediante un considerando lacoénico, rebatié este argumento

en lo que concierne al enfoque relativo al grupo de sociedades:

“Basta observar a Finmeccanica, el holding del cual formaba parte la sociedad
Alfa Romeo en el momento de los hechos para considerarla como beneficiario de
las ayudas impugnadas [...] y, a este respecto, que fuera obligada a devolver las
ayudas™®,

En el asunto que nos ocupa, el Tribunal optd por esta solucidon en proteccion de la
seguridad juridica del comprador, que habia limitado contractualmente su
responsabilidad. Segun este planteamiento, FIAT no podia devolver la ayuda, al haber
limitado su responsabilidad. ¢Seria pertinente la aplicacion general de esta soluciéon
particular?

Esta solucion es sélo teérica. No permite volver a la situaciéon concurrencial anterior
por el motivo de que su restitucién es de naturaleza contable y no competitiva. En vez de
identificar exactamente al beneficiario real mediante el analisis de la situacién contable
de los interesados, convendria restablecer la situacion econdémica mediante la
eliminacién de los efectos anticompetitivos de las ventajas econémicas indebidas en el
sector de actividad del destinatario®®.

¢, Cual debe ser la solucién cuando el comprador no ha limitado su responsabilidad
contractualmente y ha adquirido unos activos que llevan aparejadas obligaciones? A
priori, en la hipotesis de que el comprador adquiriera unos activos especificos, el
vendedor seria calificado de beneficiario real si el precio pactado fuese conforme con las
condiciones de mercado, al haber repercutido al vendedor, por via del precio de compra,
los beneficios econémicos indebidamente obtenidos. El Tribunal no intenta determinar si
se trata de un procedimiento abierto e incondicional, dado que, de haberlo hecho, la
distincion con la transmisién de activos en bloque hubiera dejado de estar justificada.
Ahora bien, la Comisiébn no parece hacer tal distincion. Asi, para evitar cualquier
ambigledad en cuanto a la identidad del beneficiario, exige que se incoe un

procedimiento de venta abierto e incondicional. Esta exigencia se plantea con mayor

*8 Sentencia del TJ de 21 de marzo de 1991, Italia ¢/ Comision - Alfa Romeo, as. C-305/89, Rep.
1991, p. I-1603, apartado 40.

% BorpE, D. y KIRcH, P.: “La restitution des aides d’Etat (le point de vue frangais)”, Revue
trimestrelle de droit européen, n° 3, julio-septiembre de 1993, p. 499.
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intensidad en el caso de las ventas en bloque, puesto que en ellas el riesgo de

continuidad en la actividad ilegalmente subvencionada se incrementa.
2.2.2. La “zona gris” de la transmision “en bloque” de activos

La Comision maneja con prudencia los casos de transmision de activos “en bloque”,
ya que el comprador podria proseguir con la actividad subvencionada del destinatario,
especialmente cuando tales activos constituyen (por si solos, y con sus correspondientes
pasivos) un negocio en marcha. ¢Cudles son las condiciones para que una sociedad
destinataria de una ayuda transmita activos “en bloque” sin que ello implique eludir las
obligaciones de restitucion? A continuacién analizaremos diferentes situaciones® que
pueden resultar problematicas.

En caso de una transmisién de activos y pasivos que constituyen un negocio en
marcha (going concern), el comprador adquiere la ventaja econémica derivada de la
ayuda indebida. Ello plantea la necesidad de determinar las condiciones en que el
comprador se convierte en el beneficiario real de la ayuda.

En el asunto Groditzer®, tras la incoacion del procedimiento y antes de adoptar la
Comision su decision definitiva, activos no viables de la empresa Groditzer fueron
transmitidos a empresas ajenas al grupo, por un valor de liquidacién inferior al precio de
mercado y sin un procedimiento abierto.

La Comisién afirmé de nuevo que, en principio, la recuperacion no afecta Gnicamente
al destinatario formal de las ayudas, sino que puede extenderse a las empresas que,
mediante la adquisiciéon de los medios de produccion, dan continuidad a la actividad
econdmica subvencionada. La determinacion del beneficiario real dependera del objeto
de la transmision, del precio de compra, de la identidad del vendedor y del comprador®,
de la fecha y de la rentabilidad de la transmisién. Esta confusa solucion®® parece
obedecer a la preocupacion de la Comision por evitar cualquier elusién. El planteamiento
no deja de ser discutible, ya que si la transmisiébn no se realizé en condiciones de
mercado, se supone que la ventaja econémica indebida se cedié al comprador.

% Conclusiones del Abogado General L. A. GEELHOED, de 27 de septiembre de 2001, asuntos
acumulados C-328/99 y C-399/00, op. cit., apartado 82.

%1 Decision de la Comision de 8 de julio de 1999, 99/720/CE, relativas a las ayudas estatales
concedidas por Alemania a favor de Groditzer Stahlwerke GmbH, DO n° L 292, de 13.02.1999, p.
27, apartado 109.

82 g| Abogado General L. A. GEELHOED sostiene que debe valorarse el vinculo econémico entre
los operadores econémicos.

% ScHoLE, G. y ARHOLD, C.: “The Case-Law of the European Court of Justice and the Court of
First Instance on State Aids in 2002/2003”, European State Aid Law Quarterly, 2003, p. 165.
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Otra hipétesis que se plantea es la relativa, mas especificamente, a la transmision de
activos afectos a actividades subvencionadas. Esta cuestion se suscitd en la sentencia
Multimedia® en relacién con la transmisién de actividades rentables a Multimedia.

La Comisién asumié que dichos activos habian sido transmitidos a otra sociedad bajo
el control de las mismas personas, en condiciones mas ventajosas que las del mercado,
en el marco de un procedimiento no transparente. En consecuencia, para evitar cualquier
elusion, consideré que la obligacién de restitucion debia extenderse a la empresa que
dio continuidad a la actividad economica. No obstante, dada la dificultad de identificar
con precision a los beneficiarios reales, designd responsables de la restitucion a
Selecco, a Multimedia y a todas las empresas que habian transmitido los activos®. Sin
embargo, el Tribunal, refiriéndose expresamente a la sentencia Banks, anul6 la decisién
por falta de motivacién, estableciendo que incumbia a la Comisién aportar la prueba
concreta de que el precio que habia fijado el perito independiente no se correspondia
con las condiciones de mercado.

Mediante esta sentencia, el Tribunal matizé6 su sentencia Banks. En la sentencia
Multimedia, el enfoque fue mas rigido porque se privilegié la prueba del precio de venta
en las condiciones de mercado, en detrimento del tipo de procedimiento, sin tener en
cuenta la valoracién de los peritos. Por el contrario, segin la sentencia Banks, si la
adquisicién se habia realizado en el marco de un procedimiento de licitacién abierto y
sometido a la libre competencia en condiciones de mercado, el precio de venta
corresponderia “por definiciéon” a las condiciones de mercado.

A priori, para evitar que el comprador sea considerado beneficiario real, la operacion
debe realizarse a precio de mercado. Ahora bien, la duda recae sobre la prueba exigible.
¢ Seré necesario recurrir en todo caso a la licitacion?

Segun el criterio de la Comisién, en los casos de “zona gris”, el vendedor conservara
el beneficio de la ventaja econdmica indebida si el precio pagado es el mas ventajoso y
corresponde a las condiciones de mercado, y la operacion se ha pactado en el marco de
un procedimiento transparente, abierto e incondicional. ElI cumplimiento de estos
requisitos parece el inico medio para evitar una situacion de elusion.

Sin embargo, esta prudencia desmesurada de la Comisiéon en cuanto a una posible

elusion parece conducir a una paradoja en la decision SMI®®. La Comision designa al

% Sentencia del TJ de 8 de mayo de 2003, Republica italiana y SMI 2 Multimedia ¢/ Comision,
asuntos acumulados C-328/99 y C-399/00, Rep. 2003, p. 1-4035.

% |bid., apartado 114.

% Decision de la Comisién de 11 de abril de 2000, 2000/569/CE, Alemania c/ Comisiéon - SMI,
DO n° L 238, de 22.09.2000, p. 50-58.
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conjunto de los compradores de los activos de la empresa destinataria®’. Supone, a la
vista de las circunstancias, que las operaciones sucesivas de transmision estan
fuertemente vinculadas entre si, con base en un vinculo econémico duradero entre
dichas empresas. El objetivo seria eludir la obligacién de restitucion del comprador,
transmitiendo a los destinatarios la obligacién de devolucién de las cantidades
indebidamente abonadas. Y esto, mas aun, si las operaciones se han realizado sin un
procedimiento transparente. Ahora bien, como sefiala el Abogado General A. TizzANO, la
Comision debe aportar pruebas concretas de la elusion, probando que el precio de venta
no se adecua a las condiciones de mercado.

Particularmente complejas resultan las dificultades que plantean las transmisiones de
activos en situaciones preconcursales, tomando en consideracion la posible perspectiva
de concurso. En estas circunstancias, los activos podrian ser transmitidos por precio
inferior al de mercado, lo que llevaria a concluir que al menos parte de las ventajas
econdmicas indebidas han sido transmitidas al comprador.

Otro supuesto que se plantea es el de una empresa que recibe subvenciones
publicas antes de ser declarada en concurso, que acaba liqguidandose en aplicacion del
Derecho concursal nacional, de manera que los accionistas se adjudican los activos de
la sociedad concursada con la aprobacién del juez nacional del concurso. ¢Es posible
establecer una relacion causal entre la ayuda y la continuidad de la empresa? Como
sefiala J.-P. KEPPENNE®, el beneficiario real es el comprador, pero éste no debe ser
considerado deudor, en la medida en que actle conforme al Derecho concursal nacional.
Por este motivo, la devolucion se le reclama a la empresa concursada®, si bien es cierto
que, en algunas ocasiones, la Comisién renuncia a la recuperaciénm.

En estos supuestos, la Comision centra su analisis en las consecuencias para la
competencia derivadas de la adquisicion, y no en las consecuencias para la competencia
derivadas del concurso. Asi, se considerara que la ventaja econémica indebida no ha
sido cedida al comprador si la adquisicién no ha dafiado la estructura de la competencia,

siendo dicha adquisicién la opcién menos perjudicial para la competencia. Al contrario, el

®7 Ibid., apartado 52.
% KEPPENNE, J.-P.: Guide des aides dEtat en droit communautaire..., op. cit., p. 399.

% Decision de la Comision de 10 de junio de 1986, 86/366/CEE, relativa a una ayuda concedida
por el Gobierno belga a favor de un fabricante de cerdmica sanitaria y de vajilla, DO n° L 223, de
09.08.1986, p. 30.

" Decisién de la Comisién de 9 de diciembre de 1987, 88/282/CEE, relativa a las ayudas del
Gobierno francés en el sector de la transformacién de la madera (Isoroy y Pinault), DO n° L 119, de
07.05.1988, p. 38.
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comprador sera responsable de devolver las cantidades indebidas si existe una relacién
causal entre la ayuda y el concurso.

En la préactica, por tanto, en el ejercicio de identificacion al beneficiario real, la
diferencia de régimen en funcién de que la operacion se estructure como una compra de
acciones o como una compra de activos tiende a atenuarse y a dar cabida a un analisis

ad hoc en funcién de las circunstancias de cada caso concreto.
IIl. LA CUESTION DE LA SEGURIDAD JURIDICA DEL COMPRADOR

Esta incertidumbre suscita verdaderas inquietudes entre los operadores econémicos
en cuanto a la proteccion y la defensa de sus derechos. En tanto que beneficiarios
reales, pueden confundirse -0 no, segln la apreciacién de un cimulo de circunstancias-
con los destinatarios formales de las ayudas percibidas por las empresas que adquieren.
Su tutela estd garantizada por un sistema de reparto de competencias que se
fundamenta en la colaboracién entre la Comision y los Estados miembros’. Conviene
recalcar que, en este contexto, el Consejo estd practicamente ausente. En estas
condiciones, compete a la Comisién, guardiana de los Tratados, identificar al beneficiario
real, y compete al Estado miembro recuperar las ayudas ilegales bajo el control del juez
nacional, que vela por garantizar los derechos conferidos a los justiciables. ¢Garantiza
esta colaboracion una seguridad juridica efectiva para los compradores?

La evolucion reciente de la jurisprudencia tiende a mejorar esta proteccion, haciendo
recaer en la Comisién la carga de la “prueba concreta” de la identificacién del
beneficiario real (segun veremos en el apartado 1). Esta jurisprudencia ha desarrollado
una colaboracion mas activa, siendo destacable el papel del Estado miembro (segln

tendremos ocasion de constatar en el apartado 2).
1. Lacargade la pruebarecae en la Comision

En la sentencia Multimedia, el Tribunal tiende a disminuir el ambito de las
prerrogativas de la Comision, al exigirle que presente “pruebas concretas” que permitan
identificar al beneficiario real. Esta exigencia de seguridad juridica de cara al comprador
constituye una respuesta a la rigidez del “nuevo enfoque” de la Comision (a que nos
referiremos en el préximo apartado). Sin embargo, este enfoque no deja de ser flexible,

si lo comparamos con el que aplica la OMC (como veremos en el apartado 1.2).

" Reglamento (CE) n°® 659/1999 del Consejo, de 22 de marzo de 1999 , por el que se establecen
especiales disposiciones de aplicacion del articulo 93 del Tratado CE, DO n° L 83, de 27.03.1999,
p. 1, apartado 5.
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1.1. La rigidez del “nuevo enfoque” de la Comisién

Este “nuevo enfoque”’?

de la Comision es rigido, puesto que privilegia el criterio del
precio de venta en condiciones de mercado (como veremos en el apartado 1.1.1), lo que
nos conducira a plantearnos (en el apartado 1.1.2) la cuestion de si es pertinente esta

eleccion.
1.1.1. La evolucion hacia un enfoque estricto

La Comision ha intentado fijar unos criterios para valorar si la venta incluye una ayuda
en beneficio del comprador, con independencia de que la operacion se estructure como
una transmision de activos o como una transmisién de acciones.

En particular, en el marco de las privatizaciones73, la Comision consider6 que no
habia transmisién del beneficio de las ayudas si las acciones de la sociedad fueron
vendidas al mejor postor en un procedimiento abierto e incondicional. Incluso consideré
que no habia obligacion de notificacion en el caso de una sencilla venta de activos, si el
procedimiento se habia realizado de manera abierta, transparente e incondicional.
Asimismo, estos criterios se plasmaron en una comunicacion relativa al elemento de
ayuda en supuestos de venta de terrenos y construcciones por parte de los poderes
pt]blicos”. Esta comunicacion hace referencia a una licitacion abierta e incondicional, lo
que implica “publicidad suficiente” y que las partes concuerden en el uso del activo. Esta
apreciacion ha sido aceptada por parte de la doctrina” y utilizada en la practica’®.

Sin embargo, ¢cual es el valor de las reglas establecidas por la Comision de cara al
comprador? Segin C. BLUMANN, estos documentos no se pueden calificar de normas, ya
que “de ellos no se deduce ningun derecho ni obligacién para los Estados u otros sujetos

nl7

de derecho”’’. Esta situacion legal confusa genera inseguridad juridica al comprador. No

obstante, cabria sostener que estas orientaciones, que en principio sélo deberian ser

e ScHOLE, G. y ARHOLD, C.: “The Case-Law of the European Court of Justice and the Court of
First Instance on State Aids in 2002/2003”, European State Aid Law Quarterly, 2003, p. 164.

8 Comisién: XXl Informe sobre la politica de competencia 1992, SEC(1993), p. 464.

* Comunicacién de la Comisién relativa a los elementos de ayuda en las ventas de terrenos y
construcciones por parte de los poderes publicos, DO n° C 209, de 10.07.1997, p. 3.

Id SCcHOLE, G. y ARHOLD, C.: “The Case-Law of the European Court of Justice and the Court of
First Instance on State Aids in 2002/2003”, European State Aid Law Quarterly, 2003, pp. 164.

"% Decision de la Comision de 20 de abril de 2002, 2002/286/CE, CECA, relativa a la medida que
Alemania tiene previsto ejecutar en favor de la empresa siderurgica Georgsmarienhitte Holding
GmbH (Gréditzer 1), DO n° L 105, de 20.04.2002, p. 33.

" BLUMANN, C.: “Régime des aides d’Etat: jurisprudence récente de la Cour de Justice (1989-
1992)”, Révue du Marché Commun, n° 361, 1992, pp. 721-732.
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indicaciones, se han convertido de facto en “normas casi preceptivas”. Cabe plantearse
la posibilidad de una verdadera alternativa mediante la via contenciosa. Asi, el Tribunal™
consideré que una comunicacion que produce efectos juridicos puede ser anulada por
generar inseguridad juridica. En consecuencia, el comprador, pudiendo ser calificado de
deudor, tendria la posibilidad, mediante la via contenciosa, de obligar a la Comisién a
precisar el alcance de dichas “normas casi preceptivas”.

Ahora bien, la Comisién adopta un enfoque cada vez mas estricto. Asi, en su decision
recaida en el asunto Banks, aunque reitera la necesidad de que la venta se realice en el
marco de un procedimiento abierto y competitivo, centra su analisis en el precio de
mercado’®, insistiendo en el hecho de gue la realizacion de la venta en condiciones de
mercado es la que conduce a concluir que es el vendedor el que obtiene la ventaja
derivada de la ayuda.

En el asunto Multimedia, la Comisién va todavia més lejos en cuanto a la rigidez de
su planteamiento®. La Comision se refiere a un listado de criterios, “el objeto de la
transmision (activos y pasivos, y continuidad de la mano de obra), el precio de la
transmision, la identidad de los accionistas o los propietarios de la empresa compradora
y de la originaria, el momento en que se realizd la transmision (después de que se
iniciasen las investigaciones, de la incoacién del procedimiento o de la decisién final) o,
por Gltimo, la I6gica econémica de la operacion”®, que no han sido todavia confirmados
por el Tribunal. A continuacién, la Comision afiade que la ventaja de la ayuda ilegal no
ha sido cedida si los activos han sido transmitidos a precio de mercado entre operadores
econdmicos independientes. No toma en consideracion la tasacion del perito
independiente que se habia aportado, y concluye que la venta no se ha realizado en
condiciones de mercado.

A priori, estos criterios parecen permitir cierta flexibilidad en la actuaciéon de los
operadores econdmicos. Sin embargo, al privilegiar la venta a precio de mercado, la
Comisién adopta una solucién mas rigida y poco segura para los posibles compradores.

¢, Cémo deben aplicarse estos criterios?

8 Sentencia del TJ de 16 de junio de 1993, Francia ¢/ Comision, as. C-325/91, Rep. 1993, p. I-
3283.

" Sentencia del TJ de 20 de septiembre de 2001, Banks, as. C-390/98, Rep. 2001, p. I-6117,
apartado 78.

8 Sentencia del TJ de 8 de mayo de 2003, Republica italiana y SMI 2 Multimedia ¢/ Comision,
asuntos acumulados C-328/99 y C-399/00, Rep. 2003, p. 1-4035, apartado 78.

81 Decisi6n de la Comision de 2 de junio de 1999, 2000/536/CE, relativa a la ayuda estatal
concedida por Italia a la empresa Seleco SpA, DO n° L 227, de 07.09.2000, p. 24, apartados 116 y
117.
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El fundamento del razonamiento de la Comisién es determinar la continuidad de la
actividad econdmica subvencionada y, a tal efecto, aplica los criterios enumerados de
manera cumulativa. El precio no es el Unico elemento decisivo: es necesario, ademas,
apreciar el conjunto de las circunstancias que concurren en el caso concreto. El criterio
relativo al objeto de la transmisidn permite llamar la atencion sobre la supuesta diferencia
de regimenes aplicables a la transmision de acciones y a la transmisiéon de activos. El
criterio relativo a la identidad de los intervinientes en el acuerdo de transmision permitira
determinar si se trata de una operacion intragrupo. En consecuencia, la ventaja
econdmica indebida no se transfiere al comprador si el precio pactado corresponde a las
condiciones de mercado y la operacion se realiza en el marco de un procedimiento
abierto, incondicional y transparente. La licitacion constituiria, pues, la prueba idénea
para garantizar la seguridad juridica a los posibles compradores.

En respuesta a la rigidez de este enfoque, el Tribunal ha hecho recaer en la Comisién
la carga de la prueba sobre la identificacion del beneficiario real, para proteger a los
compradoressz. Mediante la imposicion de esta exigencia, el Tribunal pretende aportar la
seguridad juridica demandada por los operadores econdmicos. Esta exigencia ha tenido
como consecuencia disminuir la potestad discrecional de la Comision, al no tener que
aportar justificaciones particulares. Asi, a titulo de ejemplo, en la sentencia Alfa Romeo,
a pesar de las alegaciones del Gobierno italiano, no se exigié que se aportara prueba
concreta de que el precio de venta no se correspondia con las condiciones del
mercado®.

Mediante esta jurisprudencia, la Comision se ha visto conducida a una situacion
complicada. Como “guardiana de los Tratados”, debe hacer cumplir el Derecho de la UE
y evitar cualquier situaciéon de elusion. Sin embargo, a la vez, la Comision es incapaz,
desde un punto de vista tanto de recursos humanos como materiales, de presentar
elementos de prueba concretos, dada la complejidad de las operaciones de compraventa
de empresa. Esta circunstancia nos lleva a plantearnos la pertinencia del criterio del
precio de mercado. ¢Constituye la aplicacion de este criterio garantia de seguridad

juridica para los compradores?

1.1.2. Valoracién critica del criterio del precio de mercado

8 Sentencia del TJ de 8 de mayo de 2003, Republica italiana y SMI 2 Multimedia ¢/ Comision,
asuntos acumulados C-328/99 y C-399/00, Rep. 2003, p. 1-4035, apartado 82.

8 Sentencia del TJ de 21 de marzo de 1991, Italia ¢/ Comision - Alfa Romeo, as. C-305/89, Rep.
1991, p. 1632.
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Al privilegiar el criterio del precio de venta, el objetivo de la préactica y de la
jurisprudencia es mas proximo al restablecimiento de la situacién contable que al
restablecimiento de la competencia. La jurisprudencia reciente ha pasado de una
apreciacion formal de precio de venta a un enfoque econémico.

Los economistas han elaborado cuatro teorias principales para establecer si una
venta se ha realizado conforme a las condiciones de mercado, sin transmision de la
ventaja al comprador. Las expondremos a grandes rasgos. Nos referiremos en primer
lugar al método mas utilizado en Estados Unidos, llamado before-after. Se fundamenta
Unicamente en el factor del mercado en el momento de la adquisicién, y tiene en cuenta
un conjunto de indicadores a fin de observar si existe un cambio entre el momento
anterior y el momento posterior a la adquisicién. Un segundo método, llamado yardstick,
compara la evolucion del mercado con otro mercado similar, en el mismo momento, en el
que no se habian concedido ayudas. Segun el tercer método, llamado cost reflective
method, los costes marginales son los costes reales de la empresa. Este precio sirve de
referencia para examinar si el precio de venta fue superior.

Estas teorias definen el criterio del valor de mercado objetivamente. Sin embargo,
plantean cuestiones en cuanto a la valoracion en un momento dado. En efecto, puede
variar en el tiempo, mas aun cuando este valor es Unicamente un modelo y, por tanto, no
es concreto. Por el contrario, el cuarto método, llamado economic and regression,
permite, mediante un sistema informatizado y complejo, considerar distintas variables
reflejando la realidad. Se trata de una combinacién de los tres métodos analizados al
mismo tiempo. Pese a su complejidad, esta considerado por los economistas como el
mas eficiente®. Esta sucinta exposicién ilustra la gran complejidad de la labor de la
Comisién.

No obstante, la utilizacion de este criterio esta sujeta a limites. Segun el Abogado
General N. FENNELLY, el criterio del precio de mercado, utilizado por si sélo, no basta en
un contexto de libre mercado. Parte de la premisa siguiente: si la ayuda ha sido
transmitida al comprador, el precio de venta esta considerablemente reducido respecto al
precio de mercado. Ahora bien, por una parte, si los activos son vendidos en un marco
abierto, transparente y competitivo, las autoridades de la UE no pueden imponer que
sean vendidos a su “valor pleno teérico”. En efecto, es probable que una licitacion abierta
y no falseada lleve a un precio inferior al solicitado normalmente. La venta de los activos
a su “valor pleno” no seria, pues, posible. En consecuencia, conviene tener en cuenta la

escasa demanda, el contexto de fuerte competencia y los desarrollos tecnolégicos. A

84 RUDDEN, B. y BiscHopr, W.: “Gritz and Quellmehl: Pass it on”, European Law Review, 1981, pp.
241-256.
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titulo de ejemplo, en el marco de una quuidaciénss, la venta se puede realizar por un
precio negativo que supere los costes de liquidacion de la empresa. En este caso, el
precio de venta es indiferente; lo que importa es determinar si el Estado ha actuado
como inversor privado. Por otra parte, el hecho de que la venta se haya realizado al
mejor postor®™ no es garantia del cumplimiento de las reglas de competencia; y ello es
asi especialmente en el marco de una operaciéon compleja, donde parece dificil distinguir
entre el precio y los demas elementos de la operacion.

Por otra parte, dar cumplimiento a las exigencias formales de un procedimiento
transparente no es siempre viable desde un punto de vista practico. En determinados
casos, la realidad econémica no deja el tiempo necesario para iniciar una licitacién, como
ocurre, por ejemplo, cuando una sociedad entra en concurso, ya que es hecesario
vender rapidamente sus activos para evitar que pierdan valor. Por altimo, el Derecho
nacional puede constituir también un obstaculo, en particular en el ambito concursal.

Especialmente en consideracion de los supuestos de transmision de activos,
entendemos que resulta necesario superar este criterio, segun el cual -en su formulacién
aportada en el asunto Multimedia- si el procedimiento es transparente y el precio esta
refrendado por peritos, la ventaja econdmica indebida ha permanecido en poder del
vendedor, de manera que el comprador sélo serd calificado de beneficiario real de la
ayuda si se prueba que, en el caso concreto, los peritos no han actuado de manera
independiente. Somos partidarios de la aplicacion un enfoque mas préximo al
restablecimiento de la situacidn concurrencial anterior al otorgamiento de la ayuda, que
probablemente conduce al criterio consistente en determinar si, en el caso de
transmision de activos, el comprador sigue desarrollando la actividad subvencionada (lo
cual es siempre asi, por definicién, en el caso de las operaciones de venta de acciones).
Sin embargo, lo cierto es que la OMC fundamenta asimismo su analisis en el criterio del
precio de mercado, si bien su enfoque en la aplicacion de este criterio es todavia mas
rigido que el comunitario.

1.2. El enfoque de la OMC, todavia més estricto que el de la Comision

% Sentencia del TJ 16 de mayo de 2002, Francia ¢/ Comisién - Stardust Marine, as. C-482/99,
Rep. 2002, p. 1-4397, apartado 70.

8 Conclusiones del Abogado General F. Jacoss, de 23 de marzo de 1994, asuntos acumulados
C-278/92, C-279/92 y C-280-92, Rep. 1994, p. I-4103, apartado 30.
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Algunos autores han observado una interconexién entre los sistemas legales de la UE
y de la OMC¥. En caso de privatizacion, la OMC presume que el beneficio ha sido
cedido al comprador (segun exponemos en el apartado 1.2.1). Este razonamiento
diverge del de la Comisién (como veremos en el apartado 1.2.2).

1.2.1. La presuncion de la transmisién del beneficio al comprador establecida por la OMC

Conviene exponer brevemente el régimen de las subvenciones en el marco de la
OMC®. El “Acuerdo sobre subvenciones y medidas compensatorias” forma parte de los
“Acuerdos multilaterales sobre el comercio de mercancias”. Mediante su insercién en el
Anexo 1.A del Acuerdo de la OMC, estas reglas han adquirido valor juridico vinculante.
Asi, una subvencion se considerara real si el Estado o sus ramificaciones conceden una
contribucién financiera a empresas, las cuales obtienen una ventaja creando un
“perjuicio grave” a otra parte contratante. Por lo tanto, esta parte podr4 imponer
“derechos compensatorios”, a condiciébn de hacer constar la prueba de una practica
desleal.

Como ha observado L. RugiNI, la OMC se ha planteado la posibilidad, en caso de
venta de empresa, de transferir el beneficio de las subvenciones ilegales al comprador
en el contexto de la privatizacion®.

Segun la préactica de la OMC, el beneficiario es aquel que realmente ha recibido la
subvencion. Esta interpretacion ha sido confirmada en el asunto US-Lead and Bismuth®.
En este asunto se llegé a la conclusion de que, en caso de privatizacién, se supondra
que la ventaja resultante de la subvencion ilegal se cedié al nuevo comprador, salvo si la
adquisicion se basa en un fair market value (valor de mercado), lo que excluye la
posibilidad de que el nuevo comprador se haya aprovechado del beneficio. Asi, el juez
concluyé que “the payment of a fair market value, in the context of an arm’s length
transaction and in full compliance with commercial considerations, excludes that the

» 91

buyer has benefited from the operation”” . Es preciso indicar que la Comision de

investigacién (Panel) y el Tribunal (Appelate Body) rebatieron cualquier presuncion en lo

87 BouRcEols, J. H. J.: “On the internal morality of WTO Law”, en VON BOGDANDY, A., MAVROIDIS, P.
C.y Meny, Y. (eds.): European Integration and International co-ordination - Studies in Transnational
Economic Law in Honour of Claus-Dieter Ehlermann, Kluwer Law International, 2002, pp. 39-54.

8 CaRrREAU, D. y JUILLARD, P.: Droit international économique, LGDJ, 1998, pp. 253-261.

8 BionDI, A., EECKHOUT, P. y FLYNN, J. (eds.): The Law of State Aid in the European Union, Oxford
University Press, Oxford, 2004, p. 170.

% Decisién de la OMC (Panel Report), US - Lead and Bismuth, WT/DS138/R, de 23 de diciembre
de 1999, apartado 3.66.

*% |pid., apartado 3.81.
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gue concierne a la valoracion del precio de venta. Sin embargo, debe tenerse en cuenta
gue estas consideraciones se vertieron en funcion de las circunstancias y los hechos de
este concreto asunto.

En el asunto llamado US-Countervailing measures®, el contexto era idéntico gue en
el caso anterior. Sin embargo, conviene recalcar la entrada en escena de un argumento
original. En efecto, los Estados Unidos alegaban que era necesario partir de una nitida
distincion entre el propietario de la compaiifa y la propia compaiiia®. Este argumento fue
rebatido por la Comisién de investigacion (Panel): el beneficio se halla en la compafiia,
independientemente de los cambios de identidad de los propietarios. Al igual que en la
jurisprudencia del TJUE, si se trata de un grupo, no existe ninguna distincion entre una
ventaja concedida a la propia compafiia o a los accionistas. A continuacién, se excluyé
automaticamente la posibilidad de transmision del beneficio al comprador si la venta se
ha realizado a precio de mercado. Que se den estos dos elementos tendria por efecto
establecer una presuncion iuris y de iure de que la ventaja econémica indebida no ha
sido cedida. En tal caso, el comprador hubiera pagado por lo que recibidé sin percibir
ventajas.

El Tribunal (Appelate Body) matiza este razonamiento. Por una parte, considera que
existen casos en los que es necesaria la distincion entre la ventaja econdmica concedida
a una compaifiia y la ventaja concedida a los accionistas. Por otra parte, se opone a la
aplicacién de esta presuncién iuris et de iure, en el contexto de la privatizacion. El hecho
de presentar la prueba de que una transmision se realiz6 a precio de mercado en
condiciones competitivas puede extender el beneficio de la ventaja econdmica indebida
al compradorg“. No deberian existir reglas inflexibles, especialmente cuando, en el
contexto de la privatizacion, hay que desconfiar del papel activo de los Estados
miembros, que como vendedores, pueden influir en las reglas del mercado para obtener
una determinada valoracion®.

El criterio de la Comisién, segun el cual la venta a precio de mercado excluye la
posibilidad de una transmision de la ventaja al comprador, es compartido, por tanto, por
la OMC. Sin embargo, la forma de aplicar este criterio es distinta en uno y otro régimen,

como expondremos a continuacion.

1.2.2. Las divergencias entre ambos razonamientos

92 Decision de la OMC (Panel Report), US - Countervailing measures, WT/DS212/R, de 31 de
julio de 2002.

9% Ibid., apartado 7.40.
% |bid., apartado 127.
% |bid., apartado 124.
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Como hemos visto, tanto el régimen de la UE como el de la OMC® privilegian el
criterio consistente en la determinacién del precio real del mercado. Como ha resumido
J.-P. KEPPENNEY, el comprador serd el beneficiario real de la ayuda si adquiere activos a
precio inferior al valor real del mercado. Un perito independiente hara la valoracién del
precio de venta.

Sin embargo, la Comision se muestra mas flexible que la OMC en la aplicacién de
dicho criterio en dos aspectos. Por una parte, la Comisibn no presupone que el
comprador sea el beneficiario real. Actla en funcién de las circunstancias de cada caso
concreto. El comprador no se ha beneficiado de la ventaja econdmica indebida si la
transmision se realiz6 en el marco de un procedimiento transparente, incondicional y
competitivo que permitié la transmisién a precio de mercado.

a) Para parte de la doctrina®, con la que nos alineamos, la transmisién de los activos
permite ceder una ventaja econémica al comprador. Esta posicion confirma la presuncion
de la OMC. En efecto, sin la ayuda estatal, la empresa destinataria hubiera desaparecido
del mercado. En caso de designar beneficiario real automaticamente al comprador, se
evitarian elusiones por parte de los Estados. Este razonamiento se puede mostrar a
través de la hipétesis en que el Estado concede financiacién a una sociedad a punto de
incurrir en concurso. El Estado podria ser consciente de que, en cualquier caso, la ayuda
ilegal se “limpiard” si la venta se realiza en el marco de un procedimiento abierto.
Ademas, a nuestro entender, mejoraria la eficiencia del Derecho de la UE, ya que el
comprador tomaria en consideracion, en la valoracién del precio de venta, el riesgo de
devolucion de la ayuda. Se sanearian, en definitiva, las bases de la adquisicion.

b) En cambio, otros estiman que el comprador no se beneficia de ventaja econémica
alguna. Mediante la concesién de las ayudas estatales, la posicién de la empresa en el
mercado ha mejorado, lo que incrementa el precio de venta. Parece dificil demostrar el
interés del comprador por adquirir activos a valor real de mercado. Ello es asi en mayor
medida cuando es posible que el importe de la devolucién exceda del valor objetivo de
los activos. Segun los partidarios de este segundo enfoque, si automaticamente se
puede calificar al comprador de responsable de una obligaciéon de devolucién, es muy

probable que se obstaculice la liberalizacion de los mercados.

% HaNSEN, M.: “Recent developments in EC State Aid Law”, IBS Advanced EC Competition Law
Conference, Bruselas, 6 'y 7 de noviembre de 2003, disponible en
http://lw.com/resource/publications/pdf/pub860_1.pdf, p. 12.

o7 KEPPENNE, J.-P.: Guide des aides dEtat en droit communautaire..., op. cit., pp. 63-64.

% ScHOLE, G. y ARHOLD, C.: “The Case-Law of the European Court of Justice and the Court of
First Instance on State Aids in 2002/2003”, European State Aid Law Quarterly, 2003, p. 165.
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Por otra parte, la Comision exige la existencia de un procedimiento abierto®. A tal fin,
establece unas pautas que permiten suponer que los activos han sido transmitidos en
condiciones de mercado. Define un listado de requisitos, tales como que se debe
organizar una licitacién abierta, transparente e incondicional, que la sociedad se debe
vender al mejor postor, y que los candidatos deben disponer con antelacién suficiente de
toda la informacién necesaria para realizar una valoracién adecuada.

Sin embargo, estas pautas parecen ir en contra de la presuncion de neutralidad del
articulo 345 del Tratado, que garantiza, entre otras cosas, la exclusion de cualquier
injerencia de la Comision en el régimen de propiedad de los Estados miembros. No
obstante, esta subordinacion de los Estados miembros parece evolucionar hacia una
colaboracién més activa del Estado con la Comisién.

2. Una colaboracion mas activa del Estado con la Comision

En el concreto contexto de la identificacion del beneficiario real en caso de
adquisicién de una empresa, la reciente jurisprudencia conduce a esbozar un nuevo
reparto de competencias. En efecto, el papel del Estado miembro tiende a acentuarse
frente al de la Comisién (como veremos en el apartado 2.1), lo que tiene por efecto
aumentar la paradoja que plantean los distintos papeles desempefiados por el Estado
miembro en el marco del control de la recuperacion de las ayudas (como veremos en el

apartado 2.2).
2.1. La intensificacién del papel del Estado miembro

La jurisprudencia tiende a reconsiderar el papel del Estado, que no se limita ya al de

mero ejecutor de la Comisién, sino al de auténtico delegado de la Comisién.
2.1.1. El Estado como mero ejecutor

El modelo de cooperacién consistente en que el Estado actie como mero ejecutor de
la decision de la Comisién implica cierta subordinacién de los Estados miembros a la
Comisién, que opta por la aplicacién de un enfoque estricto. En efecto, el Estado
miembro debe someterse a las obligaciones de recuperacién que le impongan las
decisiones de la Comisién. En caso contrario, la actuacion del Estado quedara sometida

100

al control del Tribunal™". Sin embargo, no debe ignorarse que el Estado miembro

9 KEPPENNE, J.-P.: Guide des aides dEtat en droit communautaire..., op. cit., p. 89.

100 vsid. por ejemplo, sentencia del TJ de 21 de marzo de 1990, Bélgica c/ Comision -

Tubemeuse, as. C-142/87, Rep. 1990, p. 1-959.
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aparece como su interlocutor exclusivo durante la fase de investigacion relativa a la
compatibilidad de la ayuda.

En principio, las decisiones de la Comisidon se limitan a designar a la entidad
responsable de la devoluciéon de la ayuda incompatible, sin fijar las modalidades de
devolucion. Compete por tanto al Estado, sobre la base del Derecho nacional, proceder a
la recuperaciéon de las cantidades indebidamente concedidas. En este contexto, el
Estado debe actuar con la diligencia de un acreedor privado. Debe aplicar el Derecho
nacional, del mismo modo que si se tratase de la recuperacion de un importe no derivado
del Derecho de la UE. Debe proceder sin demora a la recuperacion de la ayuda,
utilizando todos los medios necesarios a tal efecto (bien a través de medidas de
ejecucién forzosa con relacion a todos los activos en poder del ejecutado para el
cumplimiento de sus obligaciones, o instando el concurso necesario, si la empresa ya no
puede devolver ya ayuda). Se trata de una consecuencia l6gica del Derecho de la UE,
fundamentado en el principio de la libre competencia. Como es sabido, el primer objetivo
de la Comision es poner fin a las restricciones de competencia. La uniformidad de
aplicacién de los principios de recuperacion es esencial para asegurar la igualdad de
trato entre los beneficiarios reales, independientemente de si son destinatarios de la
ayuda o si la han recibido al adquirir la sociedad.

Sin embargo, la Comisién ha tenido que precisar el alcance de la obligacién del
Estado, en particular, cuando es dificil para él identificar al beneficiario real en el caso de

operaciones complejas de adquisicion'®

. Como recalca el Abogado General W. VAN
GERVEN, corresponde al Estado miembro comprobar como y contra quién se debe
realizar la devolucion de conformidad con las disposiciones del Derecho nacional'%. El
Estado puede proponer modificaciones si se lo comunica a la Comision. El Tribunal
observa que, en caso de duda en cuanto a la identificacién del responsable de la
devolucion, el Estado miembro debe informar a la Comisién, de conformidad con su
deber de cooperacion leal'®.

Es importante determinar la fecha a partir de la cual el comprador se ha beneficiado

de la ventaja econémica resultante de la cesion de la ayuda ilegal. En principio, la fecha

191 pecision de la Comision de 8 de julio de 1999, 99/720/CE, relativas a las ayudas estatales

concedidas por Alemania a favor de Gréditzer Stahlwerke GmbH, DO n° L 292, de 13.02.1999, p.
27, apartado 100.

192 conclusiones del Abogado General W. VAN GERVEN, de 11 de octubre de 1990, as. C-303/88,
Rep. p. I-1465.

103 sentencia del TJ de 2 de febrero de 1989, Comision c/ Alemania, as. C-94/87, Rep. 1989, p.
175, apartado 9.
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de puesta a disposicién de las ayudas al beneficiario es la que determina el inicio del
devengo de los intereses™®.

Existe cierta ambigledad en el caso de que, por no estar la empresa ya en el
mercado, sea el comprador quien se vea obligado a devolver las ayudas ilegales. Como
hemos tenido ocasion de comprobar, cuando se pretende restablecer la situacion
anterior, la jurisprudencia se centra mas en restablecer la situaciéon contable que la
concurrencial.

Para garantizar la eficacia del Derecho de la UE, la Comisiobn ha enmarcado la
independencia de los Estados mediante una interpretacion restrictiva de las excepciones
a su obligacion de recuperacion que los Estados pueden alegar ante el Tribunal. La
Comisién no ha aceptado las excepciones de ejecucién relativas a la aplicacién del
Derecho nacional ni tampoco toma en consideracién las dificultades relativas al reparto
de competencias dentro de la organizacion interna del Estado: sélo lo admite de manera

excepcional por “imposibilidad absoluta™®

. A priori, el comprador no podra ampararse en
el principio de confianza legitima alegando que no sabia, en la fecha de adquisicion, que
el vendedor se habia beneficiado de ayudas ilegales, ya que el Tribunal le opondria su
obligacion de diligencia como operador econémico. Tampoco podra liberarse alegando
dificultades financieras, salvo si su situacion es tal que pone fin a las distorsiones de la
competencia®.

Conviene destacar que, en el contexto de la privatizacion, se ha negado relevancia, a
efectos de la obligacion de recuperacion, a la limitacion contractual de la responsabilidad

07 recaida

del comprador. Este fue el caso en la decisidon de 18 de septiembre de 1996
en un asunto en que se habian concedido ayudas a la empresa antes de su privatizacion
y al comprador mediante un plan de reestructuracion. Como es habitual en las
operaciones de compraventa de empresa, mediante el contrato de compraventa el
comprador habia limitado su responsabilidad, indicando que “cualquier acontecimiento

financiero de relevancia que resultase de hechos previos a la venta de la compafiia seria

194 sentencia del TG de 8 de junio de 1995, Siemens, T-459/93, Rep. 1995, p. I1-1679.

195 La Comisién no se ha atenido a las reglas de buena administracion por el retraso en la
adopcion de su decision, lo que ha podido fundamentar una confianza legitima: sentencia del TJ
de 24 de noviembre de 1987, RSV ¢/ Comision, C-223/85, Rep. 1987, p. 4617.

196 Esta situacion puede plantearse en determinados casos de empresas en liquidacion. Vid., en

este sentido, la decisién de la Comision de 9 de diciembre de 1987, 88/282/CEE, relativa a las
ayudas del Gobierno francés en el sector de la transformacion de la madera (Isoroy y Pinault), DO
n°L 119, de 07.05.1988, p. 38, apartado V.

197 pecision de la Comision de 18 de septiembre de 1996, 97/242/CE, por la que se modifica la

Decision 92/317/CEE, relativa a las ayudas concedidas por Espafa a Hilaturas y Tejidos
Andaluces SA, denominada actualmente Mediterraneo Técnica Textii SA (Hytasa) y a su
comprador, DO n° L 96, de 11.04.1997, p. 30, apartado IV.
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asumido por el vendedor”. En caso de materializarse tales contingencias, los
compradores deberian ser indemnizados por el Estado en tanto que transmitente. La
Comision y el Tribunal reafirmaron la primacia del Derecho de la UE, considerando que
esta obligaciéon contractual de indemnizacién constituia un medio de elusién de la
decision de la Comision.

Sin embargo, es preciso indicar que, fuera del contexto de la privatizaciéon, en la

sentencia Falck '

, el Tribunal parece haber admitido la relevancia, a efectos de
devolucién, de una estipulacion contractual mediante la cual el vendedor se obligue a
asumir las contingencias que se materialicen como consecuencia de hechos o

circunstancias anteriores a la venta.
2.1.2. El reconocimiento del papel de delegado del Estado

En su jurisprudencia Multimedia, el Tribunal no se limitd a efectuar un control formal
de la decision, sino que impuso una obligacion de exposiciébn pormenorizada de los
fundamentos de derecho mediante la presentacién de pruebas concretas conducentes a
la imposicion al comprador de la obligacion de restitucién. En este caso, el Gobierno
italiano'%, apoyando a los compradores, se opuso a la decisién de la Comisién sobre la
base de un analisis econémico de las distintas operaciones. El Tribunal aceptd los
argumentos del Estado miembro, sin citarlos expresamente: considerd que la Comision
no habia tenido en cuenta las consecuencias de la obligacion de recuperacién por el
Estado™°. En esta sentencia, El Tribunal puso de manifiesto con determinacién su
voluntad de asegurar el cumplimiento de las reglas de procedimiento, y su negativa a
limitarse a ejercer un control puramente formal.

En consecuencia, al intentar enmarcar la potestad discrecional de la Comisién, el
Tribunal ha reconocido de manera tacita el papel de delegado del Estado. Este respeta
las pautas de la Comision y, a su vez, obtiene un margen de maniobra gracias al cual se
puede oponer a la fundamentacion de la decision. Asi, el fortalecimiento de su papel le
permitira desempefar una funcion mas activa en la identificacion del deudor. Sin
embargo, el Tribunal no cuestiona la posibilidad de que la Comision extienda la

obligacién de recuperacion a los Estados miembros.

198 sentencia del TJ de 24 de septiembre de 2002, Falck, asuntos acumulados C-74/00 P y C-

75/00 P, Rep. 2002, p. 1-7869, apartado 182.

199 Sentencia del TJ de 8 de mayo de 2003, Republica italiana y SMI 2 Multimedia ¢/ Comision,

asuntos acumulados C-328/99 y C-399/00, Rep. 2003, p. 1-4035, apartado 59.
10 hid., apartado 84.
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Esta nueva postura del Tribunal tiene varias explicaciones. En primer lugar, responde
a las protestas de los Estados miembros, que intentaron en varias ocasiones convencer
al Tribunal del caracter desproporcionado de las decisiones de la Comision, pidiendo el
reconocimiento de su independencia de actuacién en la identificacion del deudor.

11 E| Estado miembro

Esta cuestion se plated, en particular, en la sentencia Groditzer
cuestionaba la apreciacion de la Comisién, que se oponia a la decision del Estado de
proceder a la privatizacién por un precio de venta negativo, aunque una buena gestion
requeria la liquidacion. El Estado considerd que se trataba de una injerencia injustificada
en su independencia, dado que ninguna norma comunitaria determinaba las condiciones
de venta, en particular, en lo que concierne a la propiedad de los Estados miembros,
conforme al articulo 345 del Tratado. Ahora bien, el Tribunal acepté de manera tacita la
injerencia de la Comision.

En su sentencia del 12 de julio de 19732

, el Tribunal se opuso a acceder a la
peticién de la Comision porque “a falta de indicaciones suficientes en relaciéon con uno de
los elementos esenciales de la decision adoptada en virtud del articulo 93 apartado 2, el
objeto de la obligacion impuesta a la RFA queda indeterminado”. Asi, la sentencia
Multimedia marco la segunda gran etapa de esta evolucion.

Una parte de la doctrina, liderada por M. ZUHLKE™®, no se limita a discutir el papel de
la Comision, sino que considera incluso que ésta no es competente para designar a la
entidad que tiene la obligacién de recuperacién. Conforme al Tratado, la Comision
deberia limitarse a constatar la incompatibilidad de la ayuda. Compete, por tanto, al
Estado miembro destinatario de la decision determinar la identidad del responsable de
dar cumplimiento a la obligacion de restitucion. De este modo se reivindica el papel de
delegado del Estado miembro frente a la Comision.

Mediante el reconocimiento de su papel de delegado, el Estado miembro esta
facultado para impugnar la decision de la Comision ante el Tribunal; después,
independientemente de cual sea el sentido del pronunciamiento del Tribunal, debera
aplicarlo a nivel nacional. Este proceso pone de manifiesto una situacion paraddjica, en

la que el Estado es a la vez juez y parte.

2.2. Las dificultades planteadas por el papel paradéjico del Estado

1 sentencia del TJ de 28 de enero de 2003, Alemania c/ Comisién - Groditzer, C-334/99, Rep.

2003, p. 1-1139.

112 sentencia del TJ de 12 de julio de 1973, Comision c/ Alemania, as. 70/72, Rep. 1973, p. 813,
apartado 23.

13 ZUHLKE, M.: “Durchgriffshaftung im Européischen Beihilferecht”, Europaisches wirtschafts und

steuerrecht, 2003, pp. 61y ss.
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La principal paradoja que se plantea es la relativa al hecho de que el Estado
miembro, responsable del origen de la situacion controvertida (la concesion de la ayuda
ilegal), no es sancionado, mientras que es objeto de sancién Unicamente la empresa
beneficiaria de la ayuda, que no deja de ser victima de un error imputable al Estado. Sin
embargo, no puede ignorarse que en ocasiones se producen casos de connivencia entre
los dos interesados. En el marco de la recuperacion, el Estado tiene que desempefiar
distintos papeles durante las etapas contenciosas. Por un lado, el Estado defiende la
posicién de la empresa beneficiaria frente a la Comisiéon (como veremos en el apartado
2.2.1); por otro lado, independientemente de la decision del Tribunal, el Estado debe
ejecutar la condena de recuperacion frente a la empresa identificada como beneficiario
real de la ayuda y, en cuanto tal, como empresa deudora (como analizaremos en el
apartado 2.2.2). En estas circunstancias, conviene plantearse la cuestion si esta dualidad
de papeles resulta perjudicial para la proteccién de los derechos que los justiciables

tienen reconocidos por el Derecho de la UE.

2.2.1. El Estado defensor de la empresa beneficiaria

En principio, la “sistematica de las vias de derecho”**

permite garantizar una tutela
judicial efectiva al comprador, ya que éste puede demostrar la incorreccion de la decisién
de la Comisién.

La defensa de sus derechos puede requerir la interposicion de un recurso de
anulacion. Segun el articulo 263 del Tratado, el recurrente ordinario, para estar

legitimado, debe demostrar que esta directa e individualmente afectado™*®

, en el plazo de
dos meses a partir de la fecha de notificacién de la decisién. En relacién con las ayudas
estatales, las decisiones de la Comision tienen por destinatario principal al Estado
miembro, como responsable de la concesién de la ayuda ilegal. Por eso, el comprador
sélo es un recurrente ordinario y, por tanto, su acceso al Tribunal es mas limitado, como
muestra la jurisprudencia reciente™®.

Estos terceros beneficiarios deben, en consecuencia, probar que la medida se refiere
a ellos, lo que conduce a considerar dos situaciones. Por una parte, la situacién mas
sencilla, que se plantea cuando en la decisiéon de la Comision se designa a la empresa

deudora. A priori, si la decision se refiere a la empresa en cuestion como destinataria de

114 Berrop, F.: La systématique des voies de droit communautaire, Nouvelle Bibliothéque de

théses, Dalloz, 2003, pp. 5-6.

15 Sentencia del TJ de 15 de julio de 1963, Entreprise Plaumann, as. 25/62, Rep. 1961, p. 197,
apartado 5.

116 sentencia del TJ de 25 de julio de 2002, Union de los Pequerios Agricultores, as. C-50/00 P,

Rep. 2002, 1-6677.
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la decisién de manera indiscutible, directa e individualmente, su recurso sera admisible.
Por otra parte, si la empresa deudora no es individualmente designada por la Comision,
pueden aparecer ciertas dudas en cuanto a la admisibilidad de su recurso. Estas dudas
se plantean en el caso particular de la “zona gris”, cuando, ante la dificultad de identificar
al deudor, la Comisién considera de manera abstracta a los beneficiarios de las ayudas
como tal**’. En consecuencia, cabe plantearse la cuestion de la proteccién jurisdiccional
efectiva de la empresa deudora. Es preciso indicar, sin embargo, que el Tribunal ha sido
indulgente al ampliar la admisibilidad en materia de ayudas estatales, como muestra la
tendencia jurisprudencial a consolidar el reconocimiento del estatuto de la parte

actora*®

. Es mas, sera en interés del Estado, como destinatario principal, la defensa de
los derechos del comprador en esta fase del procedimiento. Dada la responsabilidad del
Estado en la generacién de los hechos que han conducido al planteamiento del litigio, es
probable que, si la decision de la Comisién no es anulada por el Tribunal, el comprador
incoe una accion de responsabilidad contra del Estado.

En principio, si después de que el Tribunal dicte su sentencia y de que concluya el
procedimiento del articulo 108.2 del Tratado, el Estado no cambia de postura y decide
no dar cumplimiento a su obligacion de ejecucién de la decisién, la Comisién puede
interponer un recurso por incumplimiento conforme al articulo 258 del Tratado. En este
caso, los argumentos que podria alegar el Estado serian limitados, ya que el Tribunal
considera que este recurso sélo se debe a una falta de colaboraciéon. En consecuencia,
el Estado debera, en contra de su voluntad, cumplir con la obligaciéon de recuperacion
ante la empresa beneficiaria. En la practica, ¢es razonable pensar que un Estado
miembro, que se ha opuesto a la Comision en un procedimiento contencioso en relacion
con la determinacion del beneficiario, va a dar diligente cumplimiento a la obligaciéon de
recuperaciéon que le ha impuesto? Se plantea la cuestion de la puesta en peligro de la
eficacia de la decision, dado que es presumible que el Estado miembro obligado a
ejecutar la decisién lo hara, pero con mas lentitud que la que seria deseable desde un
punto de vista concurrencial. A priori, parece que estas cuestiones deberian dejar de
tener justificacién, ya que el Estado miembro deberia ser mas proclive a dar fiel
cumplimiento a las sentencias del Tribunal, al haber sido reconocido su papel de

delegado de la Comisién.

2.2.2. El Estado ejecutor ante la empresa beneficiaria

117 Decision de la Comision de 11 de abril de 2000, 2000/569/CE, Alemania ¢/ Comision - SMI,

DO n° L 238, de 22.09.2000, p. 50-58.

18 7y, F.: “Statut du plaignant: Consolidation de la jurisprudence communautaire (Air

One)”, Concurrences, n° 3-2006, n° 12098, pp. 137-138.
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El juez nacional desempefia un papel fundamental en relacién con la tutela de los
derechos de los justiciables. En efecto, la ultima frase del articulo 108 del Tratado, al ser
de aplicacion directa, faculta al juez nacional a exigir a los Estados destinatarios que
respeten las reglas de procedimiento. Como confirma el Tribunal, el juez nacional debera
“garantizar a los justiciables que puedan ampararse de tal incumplimiento que se
deduciran de ello todas las consecuencias, conforme a su derecho nacional”***.

El juez nacional puede controlar la calificacion de una ayuda'®®y la regularidad del
procedimiento. Siendo esto asi, si el juez nacional interpretara el concepto de ayuda y de
regularidad del procedimiento en un sentido distinto al del Tribunal, el comprador podria
verse liberado de su obligacion de restitucion. Sin embargo, no cabe admitir esta
conclusién porque cuestionaria la primacia del Derecho de la UE.

Por otra parte, cabria considerar la posibilidad de que el comprador que se viera
obligado a restituir la ayuda exigiera la responsabilidad del Estado por dafios derivados
del incumplimiento del Derecho de la UE. La restitucién de las ayudas es una
consecuencia del incumplimiento por el Estado de las normas comunitarias de
procedimiento, y la principal victima que sufre los dafios derivados de ese
incumplimiento es el comprador. Sin embargo, el éxito de la reclamaciéon no parece a

priori muy probable.
IV. CONSIDERACIONES FINALES

Cuando la Comisién constata que una ayuda ha sido concedida en infraccién de las
normas de procedimiento (es decir, sin haber sido notificada o autorizada) y concluye
que la medida en cuestién es una ayuda estatal incompatible con el mercado interior,
impone a la empresa beneficiaria, una vez identificada, la obligacion de devolucion de la
ayuda.

En general, el beneficiario original de la ayuda sigue desarrollando su negocio, por lo
que no existen dudas en cuanto a la identidad de la entidad obligada a su devolucion.
Sin embargo, la Comisioén se ha enfrentado a la problematica de identificar a la empresa
beneficiaria de la ayuda obligada a su devolucién cuando, antes de dicha devolucion, la
empresa originariamente beneficiaria de la ayuda ha sido vendida. La cuestion radica, en

tal supuesto, en determinar quién ha sido el beneficiario real de las ayudas.

119 sentencia del TJ de 21 de noviembre de 1991, Fédération Nationale du Commerce Extérieur

des Produits Alimentaires y otros c/ Francia, as. C-354/90, Rep. 1991, p. 5505, apartado 12.

120 sentencia del TJ de 22 de marzo de 1977, Steinike y Weinlig, as. 78/76, Rep. 1977, p. 595,
apartado 14.
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La identificacion del beneficiario real de la ayuda es compleja. La doctrina y la
préactica distinguen entre los supuestos de transmisién de acciones (share deal) y los de
transmision de activos (asset deal). A nuestro entender, en el caso de la transmision de
acciones, en principio, el criterio deberia ser claro: la sociedad formalmente destinataria
de la ayuda deberia ser considerada su beneficiario real, ya que sigue desarrollando su
actividad subvencionada, y sélo varia la identidad de los titulares de las acciones.

Sin embargo, la jurisprudencia recaida en supuestos de share deals dista de limitarse
a adoptar automaticamente este planteamiento, y oscila entre dos criterios
contrapuestos: (a) en unos casos se embarca en el ejercicio de determinar quién ha
hecho uso efectivo de las ayudas, lo cual le conduce a concluir -en la mayoria de los
casos- que el beneficiario real es la sociedad formalmente destinataria de ella; (b) en
otros asuntos, sin embargo, el Tribunal aplica el criterio segun el cual, si el precio de
venta de las acciones es conforme a mercado, debe entenderse que el precio percibido
por el vendedor incluye la remuneraciéon por el impacto en la sociedad de la ayuda
percibida, por lo cual, en términos econémicos, el vendedor es el beneficiario real.

La jurisprudencia mas reciente parece optar por una peculiar combinacién de ambos
criterios: en principio, en caso de venta de sus acciones, la sociedad destinataria sigue
siendo el beneficiario real, salvo que la aplicacién de este criterio pueda conducir a la
elusion de la obligacién de devolucion, en cuyo caso se recurre a aplicar el criterio del
precio de mercado para identificar al beneficiario real.

Por su parte, la transmisién de activos ha dado lugar a una jurisprudencia confusa.
Existen dos posibles planteamientos: (a) que el comprador “ha abordado el mercado con
sus propios medios tras la compra”; es decir, que, teniendo en cuenta el precio de
compra pagado por el comprador, el vendedor se ha visto remunerado por la concesion
de la ayuda vy, por tanto, sigue siendo en realidad el beneficiario de ella; o (b) que esas
ventajas econémicas indebidas le hayan sido cedidas al comprador, ya que éste ha
adquirido unos activos que, sin la concesion de la ayuda ilegal al destinatario, hubieran
desaparecido hace tiempo. Esta cuestién reviste gran importancia, teniendo en cuenta
que la imposiciéon de la obligacién de devolucion al comprador, mas alla de las
consecuencias financieras para la empresa en si misma, puede frenar la actividad
econdmica en determinados sectores de actividad en crisis.

Si a priori la transmision de activos dentro de un mismo grupo de sociedades no
plantea particulares dificultades, no ocurre lo mismo cuando no se trata de ventas de
activos en favor de sociedades ajenas al grupo empresarial del vendedor. Este segundo
caso es mas complejo, porque la transmisién de activos puede conllevar que el
comprador siga desarrollando la actividad subvencionada, especialmente cuando se

trata de ventas de activos y pasivos “en bloque” (as an ongoing concern) que implican,
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en definitiva, la transmision de un negocio. La Comisién ha optado por la méaxima
prudencia, adoptando un enfoque rigido: el vendedor Unicamente sera considerado
beneficiario real de la ayuda si los activos han sido transmitidos (a) en el marco de un
procedimiento abierto y transparente, preferentemente mediante licitacién, y (b) a precio
de mercado, cuya valoracion por peritos independientes no constituye prueba irrefutable.
Como parece evidente, la aplicacion estricta de estos requisitos conduce a que el
comprador de los activos sea el responsable de la devolucidon de las ayudas en la
mayoria de los casos.

En el ejercicio de identificar al beneficiario real, la diferencia de régimen entre la
compra de acciones y la compra activos tiende a atenuarse, y a dar cabida a un enfoque
estricto en funcién de las circunstancias de cada caso concreto. Independientemente de
si la transmisién de activos o de acciones implica realidades econdémicas distintas, la
Comisién tiende a imponer un mismo enfoque rigido: el comprador no seré calificado de
beneficiario real Gnicamente si la adquisicién (ya sea de activos o de acciones) se ha
realizado mediante un procedimiento abierto, transparente e incondicional y el precio de
venta corresponde al precio de mercado. Sin embargo, el cumplimiento de estas
exigencias no constituye una presuncion iuris et de iure, ya que todo dependera de las
circunstancias, cuya compleja valoracion es prerrogativa de la Comision.

En respuesta a este exceso de rigidez, el Tribunal ha impuesto a la Comisién la carga
de la prueba en la identificacion del beneficiario real, con el objetivo de reforzar la
seguridad juridica que demandaban los compradores.

En cualquier caso, el enfoque de la UE es mas flexible que el enfoque de la OMC, ya
que ésta designa beneficiario real al comprador a través de una simple presunciéon. De
lege ferenda, somos partidarios de un enfoque, mas préximo al de la OMC que al de la
UE, segun el cual el andlisis no deberia atender a restablecer el statu quo financiero y
contable anterior a la concesion de la ayuda, sino a la situacion concurrencial anterior a
su concesion. Esta aproximacién conduciria a concluir que, en las operaciones de venta
de activos, el comprador sera el responsable de la devolucion de la ayuda en la medida
en que la venta de activos haya supuesto la transmisién de la actividad o negocio en su
dia subvencionado, que en caso de no haber recibido la ayuda hubiera dejado de existir,
0 continuaria existiendo pero en circunstancias muy distintas.

Ello implicaria la difuminacién definitiva entre el régimen aplicable a las compraventas
de activos y el aplicable a las compraventas de acciones, y en este Ultimo escenario, a
nuestro entender, la solucidon que impone la I6gica es que siga siendo la sociedad
transmitida, que en su dia fue destinataria formal de la ayuda, el beneficiario real

responsable de su devolucion tras la venta.
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El planteamiento, en nuestra opinién, deberia prescindir de las consideraciones
relativas al proceso de venta y a la conformidad del precio con los estandares de
mercado en las que se han embarcado la Comision -y, parcialmente, la OMC-, por ser
ajenas a la restitucidon concurrencial anterior al otorgamiento de la ayuda.

Sin duda, se argumentara que el comprador podria verse perjudicado por el
planteamiento por el que abogamos. Sin embargo, lo cierto es que, en la practica, los
operadores econdmicos estan familiarizados con este tipo de planteamientos, porque los
compradores de activos que adquieren un negocio en marcha (ongoing concern)
habitualmente se subrogan en las responsabilidades fiscales, medioambientales,
laborales y de seguridad social derivadas de dicho negocio, en aplicacién de los
Derechos nacionales de la mayoria de los Estados miembros'?!, en algunos casos como
consecuencia de la transposiciébn de directivas comunitarias 122 por tanto, un
planteamiento como el que propugnamos permitiria al comprador, mediante el oportuno
ejercicio de due diligence (o auditoria) anterior a la compra, tener en cuenta el riesgo de
devolucion de la ayuda en la determinacion del precio de compra y en la negociacién de
las correspondientes obligaciones contractuales de indemnizacién a cargo del vendedor
en caso de materializarse dicha contingencia tras la compra.

De lege data, a la vista de los criterios que nos vemos obligados a manejar, el
comprador (de activos o de acciones, tanto da) Unicamente podra argumentar con éxito
frente a la Comision que no es el beneficio real de la ayuda en la medida en que haya
adquirido en el marco de un proceso competitivo y a precio de mercado. Por ello, a
efectos practicos, el comprador debera negociar con el vendedor una adecuada
proteccion contractual, mediante la inclusién en el contrato de compraventa de los
correspondientes compromisos indemnizatorios a cargo del vendedor para el supuesto
de que la Comisién finalmente considere al comprador beneficiario real. Los
pronunciamientos jurisprudenciales -contrarios en algunos casos a este tipo de pactos
contractuales- deben entenderse referidos, a nuestro entender, a su oponibilidad a las

autoridades comunitarias y nacionales en caso de exigirse la devolucién de la ayuda al

2L vid., en este sentido, entre otras normas, el articulo 42.1.c) de la Ley 58/2003, de 17 de

diciembre, General Tributaria (BOE de 18 diciembre 2003, n° 302, p. 44987), el articulo 13.2 de la
Ley 26/2007, de 23 de octubre, de Responsabilidad Medioambiental (BOE de 24 octubre 2007, n°
255, p. 43229) y el articulo 44 del Real Decreto Legislativo 1/1995, de 24 marzo, por el que se
aprueba el Estatuto de los Trabajadores (BOE de 29 marzo 1995, n° 75, p. 9654), modificado por
el articulo 2.2 de Ley 12/2001, de 9 de julio, de Medidas urgentes de Reforma del Mercado de
Trabajo para el incremento del empleo y la mejora de su calidad (BOE de 10 julio 2001, n° 164, p.
24890).

122 vjid., entre otras, la Directiva del Consejo 2001/23, de 12 de marzo de 2001, sobre la

aproximacion de las legislaciones de los Estados miembros relativas al mantenimiento de los
derechos de los trabajadores en caso de traspasos de empresas, de centros de actividad o de
partes de empresas o de centros de actividad, DO n° L 82, de 22 de marzo de 2001, p. 16.

41



RGDE 24 (2011) 1-43 lustel

comprador, pero en ningln caso a la validez del pacto y a su caracter vinculante para las
partes contractuales que lo han suscrito (vendedor y comprador).

Por lo que se refiere a la distribucién de competencias en materia de recuperacién de
ayudas, es destacable el papel activo atribuido por el régimen de la UE a los Estados
miembros. Aunque el Tribunal reconoce la facultad de la Comision de imponer la
obligacién de recuperacion a los Estados miembros, de su jurisprudencia se desprende
que éstos ya no actlan en tanto que meros ejecutores de la Comisién, sino que
intervienen en el control de las ayudas como auténticos delegados de la Comisién. Ello
implica el reconocimiento de que el Estado miembro -concedente de la ayuda- esta
facultado para cuestionar ante el Tribunal la idoneidad del razonamiento de la Comision
en la identificacion del beneficiario real de la ayuda, responsable de su restitucién.

Este enfoque conduce a situaciones contradictorias. Asi, la Comision tiene que
cumplir con su papel de guardiana de los Tratados vy, a la vez, respetar los principios de
autonomia institucional y procedimental reconocidos a los Estados miembros para
recuperar la ayuda ilegal. Por otra parte, el Estado no deja de desempefiar un papel
paraddjico: por un lado, participa en la defensa de la empresa deudora; y, a su vez,
ejecuta la obligaciébn de recuperacion que pesa sobre ésta (que no deja de ser, en
definitiva, victima de un error imputable al Estado).

Las incertidumbres sobre la legitimacién de la empresa deudora para interponer el
recurso de anulacion contra la decisién de la Comisién mediante la que se impone el
deber de recuperaciéon (en caso de no ser designada expresamente como beneficiario
real destinatario de la decisién) nos han llevado a plantearnos dudas sobre la adecuada
tutela de los justiciables en este marco. Sin embargo, cabe asumir que tales dudas
deben entenderse despejadas favorablemente, en cuanto que su defensa deberia estar
garantizada por el Estado, dado que (a) el Estado ha visto reconocido su margen de
maniobra en el ejercicio de dicha defensa, al permitirsele cuestionar la designacién del
beneficiario real efectuada por la Comisién -en tanto que delegado, y no como mero
ejecutor- y (b) la sombra de una hipotética reclamacion de la empresa beneficiaria contra
el Estado, alegando la responsabilidad estatal como consecuencia de dafos sufridos
como consecuencia de la infraccion del Derecho de la UE, deberia ser un incentivo
determinante para que el Estado realice sus mejores esfuerzos en su ejercicio de
defensa de la empresa deudora.

En cualquier caso, la incertidumbres planteadas en este trabajo hacen imprescindible
que el Consejo, el gran ausente en todo el debate —y, en ultima instancia, los Estados
miembros en él representados—, se decidan a hacer uso de su facultad de adoptar

reglamentos de ejecucion para la aplicacion de los articulos 107 y 108 del Tratado
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(reconocida en el articulo 109 del Tratadom) para establecer una regulacion clara
mediante la que determine con precision bajo qué condiciones debe considerarse que el
beneficio de la ayuda ha sido transmitido al comprador y el papel de la Comision y de los

Estados miembros en la recuperacion de la ayuda.

128 De conformidad con el articulo 109 del Tratado, “el Consejo, a propuesta de la Comision y
previa consulta al Parlamento Europeo, podra adoptar los reglamentos apropiados para la
aplicacioén de los articulos 107 y 108 y determinar, en particular, las condiciones para la aplicacién
del apartado 3 del articulo 108 y las categorias de ayudas que quedan excluidas de tal

procedimiento”.
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